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Bu Rehber’de gegen;

BIAS

Borsa:

Finansal Raporlama
Tebligi:

Fon:

Fon Tebligi:
Hazine:
Kanun:

KAP:

KGK:
Kurucu:

MKK:
OPSP:
PYS Tebligi:

Sakh
Arag:

(Gomiilii) Tiirev

Takasbank:
TCMB:
TMS/TFRS:

TTSG:
TEFAS:
Ust Yonetim:

YTM:

ifade eder.

TANIMLAR

Borsa Istanbul A.S.’yi,

6362 sayil1 Kanunun 3 {incli maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendinde
tanimlanan sistemler ve pazar yerleri ile bunlarin muadili oldugu
Kurulca kabul edilen yurt disinda kurulu sistem ve pazar yerlerini,
11-14.2 say1l1 Yatirrm Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina Iligkin
Teblig’i,

Katilma paylar1 bir semsiye fona bagl olarak ihra¢ edilen yatirim
fonunu,

111-52.1 sayil1 Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi’ni,

T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi’ni,

6362 sayili1 Sermaye Piyasasi Kanunu’'nu,

Kamuyu Aydinlatma Platformu’nu,

Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu’nu,
Kanunun 55’inci maddesi kapsaminda ana faaliyet konusu yatirim
fonlarmin kurulmasi ve yoOnetimi olan anonim ortaklik seklinde
kurulan portfoy yonetim sirketini,

Merkezi Kayit Kurulusu A.S.’yi,

Odiing Pay Senedi Piyasas1’n,

III-55.1 sayili Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Tebligi ni,

Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 39 no’lu  “Finansal Araglar:
Muhasebelestirme ve Olgme” standardi uyarinca tiirev olmayan bir
asal sozlesme de igeren karma (melez) aracin bir bilesenini,

Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.’yi,

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’ni,

KGK tarafindan yiiriirlige konulmus olan Tiirkiye Muhasebe
Standartlari/Tlirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 ile bunlara
iliskin ek ve yorumlart,

Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’'ni,

Tiirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu’nu,

Yonetim kurulu baskan ve iiyeleri, genel miidiir ile genel miidiir
yardimcilarini,

Yatirimc1 Tazmin Merkezi ni



1.Fon Tiirlerine iliskin Esaslar

Fon Tebligi’nin 6. maddesinin dordiincii fikrasi ¢ergevesinde Kurulca uygun goriilmesi
kosuluyla, anilan maddede sayilanlar disinda yeni semsiye fon tiirleri belirlenebilir.

1.1. (Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayih Kurul Karari ile) Karma Semsiye Fon

Fon portfoyliniin tamami Fon Tebligi’nin 4 {incii maddesinde sayilan para ve sermaye
piyasasi araglarindan olusan ve ortaklik paylari, bor¢lanma araglari, kira sertifikalari, altin ve diger
kiymetli madenler ile bu madenlere dayali olarak ihrag¢ edilen sermaye piyasasi araclarinin en az
ikisinin ayr1 ayr1 fon toplam degerine orani asgari %20, birlikte fon toplam degerine orani ise
asgari %80 olan fonlar1 kapsayan semsiye fonlar "Karma Semsiye Fon" olarak adlandirilir.

1.2. (Ek: 02.10.2015 tarih ve 27/1199 sayili Kurul Karari ile) Aym Tiirdeki Semsiye Fona
Bagh Olarak ihrag¢ Edilecek Fon Sayisinin Belirlenmesine Iliskin Esaslar

Portfoy yonetim sirketleri tarafindan; serbest semsiye fon, koruma amacli semsiye fon ve
garantili semsiye fon ile 6zel fon niteligi tasiyanlar hari¢ olmak iizere, ayni tiirdeki semsiye fonlara
bagli olarak azami iki adet fon ihrag¢ edilebilir. Su kadar ki;

a) Yatirim stratejisinin farklilagmasina bagli olarak Fon Tebligi ve Rehber hiikiimleri
cercevesinde belirli ibarelere fon unvaninda yer verilmesi suretiyle farklilastirilan fonlar
(BIST 100 Endeksi Hisse Senedi Fonu, Bankacilik Sektorii Hisse Senedi Fonu, Mutlak
Getiri Hedefli Degisken Fon gibi) ile farkli dagitim kanallar1 (internet, ATM, telefon
bankaciligi, TEFAS vb.) kullanan, farkli katilma pay1 alim satim esaslari uygulayan
ve/veya farkli yatirimer kitlesine sunulan fonlar bu sayinin hesaplanmasinda dikkate
alinmaz. Ote yandan, Fon Tebligi’nin 20. maddesinin birinci fikrasinda yer alan esaslar
cercevesinde fon unvaninda fonun vade yapisina yer verilmesi halinde, bor¢lanma
araglar1 semsiye fonuna bagl olarak katilma paylari ihra¢ edilecek kisa, orta ve uzun
vadeli fonlarda, s6z konusu sinir ayni vade yapisina sahip fonlar bazinda uygulanir.

b) (Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayih Kurul Karar ile) (Degisiklik:
14.11.2019 tarih ve 65/1464 sayih Kurul Karari ile) (Degisiklik: 22.04.2022 tarih ve
19/629 sayih Kurul Karan ile) Degisken semsiye fona ve fon sepeti semsiye fonuna
bagl olarak katilma paylar1 ihrac¢ edilecek fonlarin yatirim stratejilerinin Rehber’de
hesaplama yontemine yer verilen risk degeri baz alinarak belirlenmesi, her bir risk deger
grubundan en fazla bir adet fon ihra¢ edilmesi ve fon adinda fon tiiriine ilaveten asagida
yer alan ifadelere de yer verilmesi sartiyla, ihra¢ edilebilecek azami fon sayist risk
degerli olanlar da dahil dordii gegemez.

Fon Ad1 Risk Degeri
Muhafazakar/Temkinli 1-2
Dengeli 3-4
Atak/Dinamik/Biiylime 4-5
Agresif 5-7




Makul gerekgelerin varlig1 ve konuya iligkin talebin tevsik edici bilgi ve belgelerle birlikte
Kurulumuza iletilmesi halinde, aymi tiir semsiye fona bagl olarak ikiden fazla fonun katilma
paylarinin ihracina izin verilmesi hususu bagvuru bazinda Kurul tarafindan degerlendirilir.

1.3. (Ek: 27.01.2016 tarih ve 3/80 sayih Kurul Karari ile) (Degisiklik: 16.08.2018 tarih ve
38/964 sayih Kurul Karari ile) Katilma Paylar1 Belirli Kisilere Tahsisli Satilan Fonlar

A) Calisanlara Yénelik Ozel Semsiye Fonlar

Yatirim stratejisi temel olarak bir isverenin ihrag ettigi, borsada islem goren veya borsaya
kote ortaklik paylari, bor¢lanma araglari ve/veya diger sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmak
olan, performans, prim, ikramiye vb. uygulamalar i¢in katilma paylar1 bir isverenin bayi, acente
ve/veya c¢alisanlarina tahsis edilmek iizere olusturulan ve portfoyli Fon Tebligi ile Rehber’de
diizenlenen varlik ve islemlerden olusan 6zel fonlar1 kapsayan semsiye fonlar “Calisanlara
Yonelik Ozel Semsiye Fon” olarak adlandirilir.

Katilma paylar1 s6z konusu semsiye fona bagl olarak ihra¢ edilen fonlar i¢in asagida yer
alan esaslar uygulanir:

1) Fon unvanina iliskin olarak;

1. Fon yatirim stratejisi ¢ercevesinde fon toplam degerinin en az %80’inin devamli olarak
belirli bir varlik tiirline (hisse senedi, bor¢glanma araci vb.) yatirilmasi halinde fon unvaninda s6z
konusu varliga iligkin ibarenin,

i. Fon Tebligi’nin 6. maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendinde yer alan sartlarin saglanmasi
kaydiyla “katilm” veya Rehber’in (1.1) nolu boliimiinde yer alan sartlarin saglanmasi kaydiyla
“karma” ibaresinin,

iii. (1) ve (i1) bentlerinde belirtilen haller disinda, fon unvaninda “degisken” ibaresinin,

iv. Fon unvaninda isvereni tanitici bir ibarenin belirtilerek “....Calisanlarina Yonelik”
ibaresi ile “Ozel” ibaresinin,

v. Fon katilma paylarinin igverenin bayi ve acentelerine de tahsis edilmesi halinde fon
unvaninda s6z konusu hususa iliskin bir ibarenin

yer almas1 zorunludur.

Ornek 1: ABC A.S. Calisanlarina Yénelik Degisken Ozel Fon

Ornek 2: XYZ Grubu Calisanlarma Yénelik Karma Ozel Fon

2) Rehber’in (3) nolu boliimii kapsaminda fon tiirlerine iliskin kontrollerde bu boliimiin
birinci fikrasi ¢ercevesinde fon unvaninda varlik tiiriine iliskin olarak yer verilen ibareler esas
almir. Ornegin, fon unvaninda “borglanma arac1” ibaresinin yer almasi halinde bu Rehber’in (3)
nolu boliimiinde borg¢lanma araclar1 semsiye fonuna bagl fonlara iliskin olarak yer alan esaslar
dikkate alinir.

3) Fon yatinnm stratejisi c¢ercevesinde isveren tarafindan ihra¢ edilen ortaklik paylari,
bor¢lanma araglar1 ve/veya diger sermaye piyasasi araglarina yapilan yatirnmlar Fon Tebligi’nin
17. maddesinin birinci fikrasinin (a), (b), (c) bentleri ile ayn1 maddenin ikinci ve tiglincii fikralar
kapsaminda degerlendirilmez.

4) Soz konusu fonlar icin esik deger veya karsilastirma olgiitii belirlenebilir.

5) S6z konusu fonlar Fon Tebligi’nin Ek/4’linde yer alan tabloda “diger fonlar” igin
belirlenmis olan azami fon toplam gider oranina iliskin sinirlamalara tabidir.



6) Fon Tebligi’nin 14. maddesinin dordiincti fikras1 ile 15. maddesinin ikinci fikrasi
cercevesinde s0z konusu fonlarin katilma paylarinin alimi-satimina ve fiyat agiklama donemlerine
iliskin olarak fon izahnamesinde farkli esaslar belirlenmesi miimkiindiir.

7) S6z konusu fonlarin yatirimeist olacak bayi, acente ve/veya ¢alisanlarin fona ilk girig
yapilmasindan 6nce, fon kurucusu ve/veya isveren tarafindan en uygun haberlesme vasitasiyla bu
bolimiin (3) ve (6) nolu bentleri kapsaminda belirlenen fona 6zgii esaslar hakkinda
bilgilendirilmesi zorunludur.

8) S6z konusu fonlar i¢in bu bdliimde hiikiim bulunmayan konularda, Kurulun 6zel fonlara
iliskin diizenlemeleri sakli kalmak kaydiyla yatirim fonlarina iliskin ilgili diizenlemelerine uyulur.

Fonun, Fon Tebligi’nin 6. maddesinin ikinci fikras1 uyarinca “hisse senedi yogun fon”
niteligi tagimasinin 6ngoriilmesi halinde ise, fon katilma paylari, Fon Tebligi’nin 6. maddesinin
birinci fikrasinin (a/2) bendinde tanimlanan “Hisse Senedi Semsiye Fonuna bagl olarak ihrag
edilir. Ancak bu durumda yukarida yer verilen esaslar bu fonlar i¢in de uygulanir.”

B) Ozel Kanunlara Gére Kurulan ve Mesleki Emeklilik Fonu Niteligini Haiz Tiizel
Kisilerin Uyeleri ile Grup Calisanlarina Yonelik Fonlar

Yatirim stratejisi temel olarak, 6zel kanunlar ile kurulmus ve tamamlayici mesleki
emeklilik fonu niteligini haiz tiizel kisilerin Kurulun finansal raporlama standartlarina iliskin
diizenlemeleri kapsamindaki grup sirketleri tarafindan ihra¢ edilen borsada islem goren ortaklik
paylari, bor¢lanma aracglari ve/veya diger sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmak olan;
katilma paylar1 anilan tiizel kisilerin iiye ve grup calisanlarina tahsis edilen ve portfoyii Fon Tebligi
ile Rehber’de diizenlenen varlik ve islemlerden olusan 6zel fonlar ihrag¢ edilebilir.

S6z konusu fonlar icin asagida yer alan esaslar uygulanir:

1) Fon’un unvani ve azami fon toplam gider oran1 Fon yatirim stratejisine bagl olarak
Teblig ve Rehber’de yer alan esaslar ¢ergcevesinde belirlenir. Fon katilma paylar1 fonun tiiriine
uygun semsiye fona bagli olarak ihrag edilir.

2) Fon yatirim stratejisi ¢er¢evesinde grup sirketleri tarafindan ihrag edilen ortaklik paylari,
bor¢lanma araglar1 ve/veya diger sermaye piyasasi araglarina yapilan yatirimlar Fon Tebligi’nin
17. maddesinin birinci, ikinci, tigiincii ve altinci fikralar1 kapsaminda degerlendirilmez.

3) S6z konusu fonlar tarafindan, iliskili taraflarin ihracina aracilik ettigi grup sirketleri
tarafindan ihra¢ edilen 6zel sektor bor¢glanma araclarina yapilan yatirimlar igin igbu Rehber’in
(4.1.6) nolu maddesinde fon bazinda belirlenen %35 oranindaki yatirim sinirlamasi uygulanmaz ve
anilan yatirimlar, aynt maddede portfoy yonetim sirketinin yoneticisi oldugu tiim yatirim fonlar1
i¢in belirlenen %10 oranindaki yatirim sinirlamasinin hesaplanmasinda dikkate alinmaz.

4) Bu boliimiin (2) ve (3) nolu bentleri uyarinca grup sirketleri tarafindan ihra¢ edilen
ortaklik paylari, bor¢lanma araglar1 ve/veya diger sermaye piyasasi araglarina yapilan yatirimlar
icin yogunlagsma kurallarimin uygulanmayacagi hususuna fon izahnamesi ve yatirimcr bilgi
formunda acikg¢a yer verilir.



5) S6z konusu fonlar i¢in bu boliimde hiikiim bulunmayan konularda Kurul’un yatirim
fonlarina iligskin diizenlemelerine uyulur.

6) Ozel kanunlar ile kurulmus ve tamamlayici mesleki emeklilik fonu niteligini haiz
yapilanmalardan yararlanan kisilere yonelik olarak bu madde kapsaminda yapilan bagvurularda
katilma paylarmin tahsisli olarak satilacagi yatirimci kitlesi ile ilgili Kurulca farkli esaslar
belirlenebilir.

C) (Ek:10.09.2020 tarih ve 56/1125 sayih Kurul Karar ile), (Degisiklik: 29.09.2022
tarih ve 54/1446 sayih Kurul Karan ile) Katilma Paylar1 Onceden Belirlenmis Kisi veya
Kuruluslara Tahsis Edilmis Olan Serbest Ozel Fonlara iliskin Ozel Esaslar

Fon Tebligi’nin 23. maddesinin birinci fikrasinda diizenlenen katilma paylar1 énceden
belirlenmis kisi veya kuruluslara tahsis edilmis olan serbest 6zel fon niteligindeki yatirim
fonlarimin katilma paylarinin ihracina iliskin izahnamenin onaylanmasi bagvurularinin Kurul
tarafindan degerlendirilmeye alinabilmesi i¢in, katilma paylarinin tahsisli olarak satilacak nitelikli
yatirimceilar tarafindan bagvuru konusu fona yonlendirilecek yatirim tutarin en az 200.000.000 TL
olacagina iliskin kurucu beyanimin Kurula iletilmesi zorunludur. Fon katilma paylarinin ihracina
iliskin Kurulca onayli izahnamenin KAP'ta yayimlandig: tarihten itibaren 30 is giinii icerisinde
yatirima yonlendirilen tutarin 200.000.000 TL ye ulastigini tevsik edici bilgi ve belgelerin Kurul’a
iletilmesi gerekmektedir. S6z konusu tarihten itibaren 30 ig giinii igerisinde en az 200.000.000
TL’lik tutarin yatirima yonlendirilmemis olmasi durumunda, portfoy saklayicisi tarafindan konuya
iligkin olarak Kurul'a bilgi verilmesi, fonun doniisiimiine, baska bir fon ile birlestirilmesine veya
tasfiye edilmesine izin verilmesi talebiyle 30 is giinliik siirenin bitimini takip eden 6 is glini
icerisinde Kurul’a bagvurulmasi gerekmektedir.

Bu tiir fonlar tarafindan yatirima yonlendirilmesi gereken asgari tutar her yil Kurulca
yeniden belirlenebilir.

1.4. (Ek: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayih Kurul Karari ile) Endeks Fonlar

Fon Tebligi’nin 7. maddesinin {igiincii fikrasi uyarinca unvaninda “Endeks” ibaresi kullanan
fonlarin,

a) Takip ettigi ihrage1 paylarindan olusan endeksin ve bu endeksi takip eden fon portfdyiiniin
en az alt1 ihrag¢1 payindan olusmasi ve endekste/fon portfoyilinde yer alan ihrag¢1 paylarindan her
birinin endeks/fon toplam degeri i¢indeki agirliginin %30’u gegcmemesi,

b) Takip ettigi kamu bor¢lanma araglar1 veya 6zel sektér bor¢clanma araglarindan olusan
endekste ve bu endeksi takip eden fon portfoylinde yer alan bor¢lanma araglarindan her birinin
endeks/fon portfoy degeri i¢indeki agirliginin %35'1 gegcmemesi,

c) Takip ettigi gayrimenkul sertifikalarindan veya 6zel sektor kira sertifikalarindan olusan
endeksi ve bu endeksi takip eden fon portfoyliniin en az dort gayrimenkul sertifikasindan veya
ozel sektor kira sertifikasindan olugmasi ve endekste/fon portfoyiinde yer alan gayrimenkul
sertifikalarindan veya 6zel sektor kira sertifikalarindan her birinin endeks/ fon portfoy degeri
icindeki agirhiginin %35'i gegmemesi

gerekmektedir.



1.5. (Ek: 09.05.2017 tarih ve 20/688 sayilh Kurul Karar ile) Para Piyasas1 Katihm Fonu ve
Kisa Vadeli Kira Sertifikalar1 Katilhm Fonu

Fon Tebligi’nin 6. maddesinin birinci fikrasinin (c) bendinde tanimlanan “Katilim Semsiye
Fonu’na bagli olarak “para piyasasi katilim fonu” ve “kisa vadeli kira sertifikalar1 katilim fonu”
ihrag edilebilir. Para piyasasi fonlari ile kisa vadeli bor¢lanma araglar1 fonlarina iliskin olarak Fon
Tebligi ve Rehber’de yer alan hiikiimler bu fonlar i¢in de kiyasen uygulanir. S6z konusu fonlar,
Fon Tebligi’nin Ek/4’{inde yer alan tabloda para piyasasi fonlari ile kisa vadeli bor¢lanma araglari
fonlar1 i¢in belirlenmis olan azami fon toplam gider oranina iliskin sinirlamalara tabidir. Anilan
fonlar tarafindan fon portfoyiine dahil edilen kira sertifikalarina iliskin olarak Fon Tebligi’nin 24.
maddesinin ikinci fikrasinda yer alan derecelendirme sart1 varsa kira sertifikalari; aksi takdirde
kira sertifikalarinin fon kullanicilari i¢in aranir. Kira sertifikasinin fon kullanicisinin, yonetim
kontrolii! kamu kurum ve kuruluslarina ait olan bir banka olmasi ve derecelendirme yapilabilmesi
icin gerekli olan sartlarin saglanamamasi halinde notun ilk defa alinmasina kadar gecgen siirede
anilan banka i¢in s6z konusu derecelendirme sart1 aranmaz.

1.6. (Ek: 24.09.2020 tarih ve 60/1183 sayih Kurul Karar ile) Unvaninda Katihm ifadesi
Gegen Fonlara iliskin Esaslar

Unvaninda katilim ifadesi gegen fonlarin portfoylerine dahil edilecek ortaklik paylarinin
faizsiz/katilim finans ilkelerine uygunlugu onaylanmis olan endekslerde (6rnegin Borsa Istanbul
A.S. tarafindan hesaplanan Katilim 30 Endeksi, Katilim 50 Endeksi ve Ziraat Portfoy Katilim
Endeksi) yer alan ortaklik paylarindan secilmesi ve/veya faizsiz/katilim finans ilkelerine
uygunlugunun bir danisman/danigsma kurulu tarafindan onaylanmis olmasi zorunludur.

Unvaninda katilim ifadesi gecen fonlarin portfdylerine dahil edilecek kira sertifikalari,
katilma hesaplari, altin ve diger kiymetli madenler ile vaad sézlesmeleri haricindeki para ve
sermaye piyasasi araglari i¢in de s6z konusu sartin saglanmasi esastir.

S6z konusu fonlar i¢in bir danisman/danisma kurulundan hizmet alinmasi halinde, fon
izahnamesinin ekinde veya fonun KAP sayfasinda danigmanin kim olduguna/danigsma kurulunun
kimlerden olustuguna, danismanin/danigsma kurulu iiyelerinin faizsiz/katilim finans alanindaki
bilgi ve tecriibesine iligkin bilgiler ile danigsmanin/danigsma kurulunun ¢alisma ilkelerine (6rnegin
faizsiz/katilm finans ilkelerine uygunluk degerlendirmesi yapilirken esas alinan ydntemlere
iliskin bilgiler) yer verilir.

Unvaninda katilim ifadesi gegen fonlarin izahnamelerinde gerekli aciklamalara yer
verilmesi suretiyle "kaldirag¢ yaratan islem riski" yerine "katilim esasli islem riski" ifadesine yer
verilmesi miimkiindiir.

1.7. (Ek: 09.09.2021 tarih ve 46/1361 sayih Kurul Karari ile) Sorunlu Sirketler Serbest Ozel
Fona Iliskin Esaslar

Bankacilik mevzuat hiikiimleri sakli kalmak kaydiyla, fon toplam degerinin en az %80’
devamli olarak, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan yayimlanan 29/06/2021
tarihli ve 9644 sayili Sorunlu Alacak Coziimleme Rehberi’nde tanimlanan sorunlu alacaklardan
ve sorunlu alacaklarin tarafi olan borglu sirketlerin ortaklik paylarindan olusan ve katilma paylari

1 Y6netim kontrold, Kurulun pay alim teklifine iliskin diizenlemelerde tanimlanmaktadir.
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nitelikli yatirimei niteligini haiz belirli kisilere tahsisli olarak satilan fonlar “Sorunlu Sirketler
Serbest Ozel Fon” olarak adlandirilir.

S6z konusu fonlar i¢in asagida yer alan esaslar uygulanir:

1) Bu fonlar icin portfoyiin, yukarida yer verilen bankacilik mevzuatinin kapsamina giren
sorunlu alacaklardan ve sorunlu alacaklar1 olan borglu sirketlerin ortaklik paylarindan olusan
kisminin yonetimi i¢in kurucu portfoy yonetim sirketi nezdinde en az 3 kisiden olusan bir yatirim
komitesi olusturulur. Yatirim komitesinde genel miidiir ile kredi islemleri alaninda en az 10 yillik
tecriibeye sahip bir yonetim kurulu tiyesi ve kredi derecelendirme lisansina sahip kredi islemleri
alaninda en az 5 yil tecriibeli tam zamanli ya da yar1 zamanli bir personelin bulunmasi zorunludur.

2) Bu fonlarin kurucusunun risk yonetim ve i¢ kontrol sisteminin PYS Tebligi’'nde
belirtilen hiikiimlerin yani sira s6z konusu yatirimlara iligkin esaslar1 da icerecek sekilde
olusturulmasi zorunludur.

3) Bu fonlarin portféylinde yer alan varliklarin degerleme esaslarina iliskin olarak,
Kurulun yatirrm fonlariin finansal raporlamalarina iliskin diizenlemelerinde yer alan
degerlemeye iligkin esaslara uyulur. Su kadar ki, bu fonlar tarafindan yukarida belirtilen alacak ve
ortaklik paylarima yatirnm yapilmast Oncesinde yatirimlarin degerlemesinin Kurul Karar
Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil1 kararinda belirtilen sartlar1 tasiyan en az iki kurulus
tarafindan hazirlanan degerleme raporu ile yapilmasi zorunludur. Fon tarafindan yatirim i¢in en
fazla s6z konusu iki degerleme raporunda tespit edilen degerden diisiik olam1 kadar bedel
Odenebilir. Takip eden donemlerde s6z konusu yatirimlarin degerinin asgari olarak hesap donemi
sonu itibar ile yukarida belirtilen sekilde tespit edilmesi gereklidir.

4) Bu fonlarin portfoyiiniin saklanmasi ve fonun temsili ile ilgili olarak III-52.4 sayili
Girisim Sermayesi Yatirrm Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi’nin 9. ve 10. maddeleri kiyasen
uygulanir.

5) Bu fonlarin katilma paylart kolektif yatirnm kuruluslarinin ve emeklilik yatirim
fonlarinin portfdylerine dahil edilemez.

6) Fon katilma paylarini satin alan yatirimeilardan, satig dncesinde fon tarafindan yapilan
yatirimlarin igerdigi risklerin okunup anlasildigina, yatirimlarin niteligi itibariyla riskli oldugu ve
bu islemler sonucunda zarar edilebilecegi hususlarinda bilgi sahibi olduklari ve bunlar1 kabul
ettiklerine iligkin yazili beyan1 alinir ve s6z konusu beyanin bir 6rnegi yatirimciya verilir.

7) Bu boliimde hiikiim bulunmayan hallerde Fon Tebligi ile isbu Rehber’de yer alan
serbest fonlara ve serbest 6zel fonlara iligkin hiikiimler kiyasen uygulanir.

2. Fon Unvanina Iliskin Esaslar

Yatirnm fonlarmin unvani Fon Tebligi’'nde ve asagida yer alan esaslar g¢ergevesinde
belirlenir:

a) 1) Fon unvaninda, asgari olarak, Fon Tebligi ve bu Rehber uyarinca unvanda yer almasi
zorunlu olan ibareler, fonun bagli oldugu semsiye fonun tiiriinii gosterir ibare ve
Kurucunun unvani? yer alir.

2Kurucu unvaninda “X Portfoy Yonetimi A.S” yerine, “X PYS” veya “X Portfoy” ifadesinin kullanilmas1t miimkiindiir.
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i) Krymetli madenler semsiye fonuna bagl fonlara iliskin olarak; fon toplam degerinin
en az %80’inin devamli olarak belirli bir kiymetli madene yatirilmasi halinde anilan
fonlarin unvanindafon tiiriine iligkin ibareye yer yerilmez.

b) (a) bendinde belirlenen asgari ibarelere ilave olarak, en fazla bir ibareye daha fon
unvaninda yer verilebilir. Yatirnmcilarin daha dogru bir sekilde bilgilendirilmelerini
teminen Kurulca uygun goriilmesi kaydiyla bu sarta istisna getirilebilir.

c) Fon toplam degerinin en az %80’inin devamli olarak belirli bir varlik grubuna, sektore,
cografi bolgelere vb. yatirilmasi halinde s6z konusu durum fon unvanina yansitilmalidir.
(b) bendi kapsaminda bu durumu yansitmak {izere yalnizca bir ibare kullanilabilir.

(a), (b) ve (c) bentlerinde yer alan ilkeler ¢ergevesinde belirlenebilecek fon unvanlarina

iliskin 6rnekler asagida yer almaktadir:

d)

Ornek 1: Fon toplam degerinin en az %80’inin devamli olarak giimiise yatirilmasi halinde
fon unvaninda “Kiymetli Madenler” ibaresine yer verilmeksizin unvan “Giimiis Fonu”
olarak belirlenir.

Ornek 2: Fon toplam degerinin en az %80’inin devamli olarak 6zel sektor tarafindan ihrag
edilmis kira sertifikalarina yatirilmas: halinde fon unvani “Ozel Sektor Kira Sertifikalar:
Katilim Fonu” olarak belirlenir.

Ornek 3: Fon toplam degerinin en az %80’inin gelismekte olan iilkelerdeki teknoloji
sektoriinde faaliyet gosteren yabanci ortaklik paylarina yatirilmasi halinde, fon unvani
“Teknoloji Sektdrii Yabanci Hisse Senedi Fonu” veya “Gelismekte Olan Ulkeler Yabanci
Hisse Senedi Fonu” olarak belirlenebilir. S6z konusu 6rnekten de anlasilacagi lizere, Fon
Tebligi ve bu Rehber cercevesinde kullanimi zorunlu olan “Yabanci” ve “Hisse Senedi
Fonu” ibarelerine ek olarak “Teknoloji Sektérii” veya “Gelismekte Olan Ulkeler”
ibaresinden bir tanesinin se¢ilmesi gerekir.

Fon portféyiiniin, ayn1 varlik grubunda yer alan farkli araglardan olugsmasi ve devaml
olarak, her birinin fon toplam degerine orani asgari %40 olmasi1 durumunda (b) bendi
uygulanmaksizin fon unvaninda her iki ibareye birden yer verilebilir.

Ornek: Devamli olarak, fon toplam degerinin en az %40’mnm altina ve en az %40’
glimiise yatirilmasi halinde fon unvani “Altin ve Giimiis Fonu” olarak belirlenir.

1) Fon Tebligi’nin 23’iincii maddesinin birinci fikrasi ¢ergevesinde belirli yatirimcilara
tahsis edilmis fonlarin unvaninda “6zel” ibaresine yer verilir ve bu ibare fon unvaninda en
sonda yer alir.

i1)Belirli kriterler ¢ercevesinde (isyeri, belirli meslek gruplar1 bazinda, sektorel bazda vb.)
katilma paylar1 belirli bir yatirimci kitlesine tahsis edilmis olan fonlar, Fon Tebligi’nin 23.
maddesinin birinci fikrasinda diizenlenen “katilma paylar1 dnceden belirlenmis kisi veya
kuruluslara tahsis edilmis fonlar” kapsamindadir. S6z konusu fonlarin unvanlarinda fon
paylarmin satildig1 yatirimei kitlesini tanimlayan ibareye de yer verilir.

Ornek 1:0zel Sektér Borglanma Araglar: Doktorlar Ozel Fonu

Ornek 2: ABC A.S. Calisanlarina Yonelik Hisse Senedi Ozel Fonu
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2

h)

)

ii1) Uluslararas1 anlagsmalar kapsaminda, katilma paylarinin belirli lilke vatandagslarina
satisinin kisitlandigi fonlar 6zel fon olarak nitelendirilmez ve fonlarin unvaninda “6zel”
ibaresine yer verilmez. Bu tiir fonlarin izahnamelerinde s6z konusu siirlamaya iliskin bir
aciklama yapilir.

Fon Tebligi’nin 6’nc1 maddesinin ikinci fikrasi ¢ercevesinde hisse senedi yogun fonlarin
unvanlarmin sonunda “(Hisse Senedi Yogun Fon)” ibaresine yer verilir.

Ornek: BIST30 Endeksi Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Fon Tebligi’nde belirlenen esaslar c¢ercevesinde borglanma araglari fonlarinda vade
yapisina yer verilmek istenmesi durumunda, vade yapisina iligkin ibare fon unvaninda en
basta yer alir.

Ornek: Orta Vadeli Ozel Sektor Borglanma Araglari Fonu

Koruma amagli ve garantili semsiye fonlara bagli fonlarin unvanlarinda garantinin veya
korumanin baslangi¢ yatirnmina oranina veya garantili fonlarda garantor tarafindan
saglanan garanti kapsamindaki getiri oranina yer verilir. Ozel sektdr tarafindan ihrac edilen
kira sertifikalarina ve borg¢lanma araglarina yatirim yapan garantili ve koruma amaglh
fonlarin unvanlarinda s6z konusu sermaye piyasasi araglarina yapilan yatirimi belirtir bir
ibareye yer verilir.

Ornek 1: Ozel Sektér Kira Sertifikalarina Yatirim Yapan %102 Anapara Koruma Amagh
Fon

Ornek 2: Ozel Sektdr Borglanma Araglarma Yatirim Yapan %98 Anapara Garantili Fon

(Degisiklik: 22.04.2022 tarih ve 19/629 sayili Kurul Karar1 ile) (b) bendi uyarinca,
degisken fonlarin ve fon sepeti fonlarinin unvanlarina, fonun portfdy yonetim stratejisi
cercevesinde, varlik se¢imine ve riskin dagilimma yonelik olarak kullanilan
teknik/yontemi yansitacak bir ibarenin eklenmesi miimkiindiir.

Fon izahnamesinde belirtilmesi ve Kurulca uygun goriilmesi kosuluyla, fon unvanina
ilaveten, reklam ve pazarlama faaliyetlerinde yatirimcilart yanlis yonlendirmeyecek

sekilde, fonun risk ve getiri yapisinin tam ve dogru bir sekilde anlasilmasini saglayacak
farkli bir ad kullanilabilir.

k) (Ek bent: 13.11.2015 tarih ve 31/1437 sayih Kurul Karari ile), (Degisiklik: 09.05.2017

tarih ve 20/688 sayih Kurul Karari ile), (Degisiklik: 29.09.2022 tarih ve 54/1446 sayih
Kurul Karari ile) 1) Fon toplam degerinin en az %80’inin devamli olarak yerli ve yabanci
ihraggilarin doviz cinsinden ihrag¢ edilmis para ve sermaye piyasasi araglarindan olusmast
halinde, anilan fonlarin unvaninda “(D6viz)” ibaresine yer verilir.

Ornek 1: Degisken (Doviz) Fon
Ornek 2: Borglanma Araglar1 (DSviz) Fonu

ii) Ancak, unvaninda “(D0viz)” ibaresi yer alan fonlar tarafindan sadece yabanci
ihraggilarin para ve sermaye piyasasi araclarina yapilan yatirim hicbir zaman fon toplam
degerinin %80’1 veya daha fazlas1 olmayacaktir. Kurucu tarafindan %80’lik oranin sadece
yabanci ihraggilarin para ve sermaye piyasasi araglarina yapilan yatirim ile saglanmasinin
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planlanmasi halinde fonun unvaninda “(Doviz)” yerine ‘“Yabanci” ibaresine yer
verilecektir.

1) (EK bent: 17.02.2022 tarih ve 8/230 sayilh Kurul Karari ile) Portfdyiinde yabanci para

birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye
piyasasi araglar1 bulunmayan yatirim fonlarinin unvaninda “(TL)” ibaresine yer verilir.

3. (Degisiklik: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayili Kurul Karari ile) Fon Tiirlerine ve Portfoy
Simirlamalarina iliskin Kontrol

1) Fon Tebligi’nin 6’nc1 maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde sayilan fonlar

tarafindan, fon toplam degerinin en az %80’inin devamli olarak anilan bentte belirlenen varliklara
yatirilmasi zorunludur. S6z konusu oranin hesaplanmasinda asagida yer verilen esaslara uyulur.

a)

b)

d)

g)

Fon Tebligi’nin 6’nc1 maddesi kapsaminda asgari %80 oraninin, spot piyasada yapilan
yatirimlarla saglanip saglanmadigi kontrol edilir.

Fon Tebligi’'nin 6’nc1 maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca %80 oraninin
hesaplanmasina dahil edilen varliklar disinda olmakla birlikte, fon yatirim stratejisinde
yatirim yapilabilecegi belirtilen varliklara dayali olarak yapilan kaldirag yaratan islemlerin
pozisyonlarinin® mutlak degerlerinin toplami, fon toplam degerinin %20’sini asamaz.

Fon Tebligi’nin 6’nc1 maddesi kapsaminda asgari %80 oraninin hesaplanmasinda;

1) Yapilandirilmis bor¢lanma araglari hari¢ olmak iizere, bu Rehber’in (4.1.2) nolu
boliimiinde diizenlenen araglara yapilacak yatirimlar,

i1) Kaldirag yaratan islemlerde bulunmak {izere yatirilan teminat ve primler
dikkate alinmaz.

Unvaninda “Hisse Senedi Yogun Fon” ibaresi bulunan fonlar tarafindan Fon Tebligi’nin
6’nc1 maddesinin ikinci fikrasinda yer alan esaslara gore hesaplama yapilir.

Yapilandirilmis bor¢glanma araglar1 ve varlik/ipotek teminatli menkul kiymetler borglanma
araci niteliginde olup, Fon Tebligi, bu Rehber ve fon izahnamesinde yer alan bor¢glanma
araclarina iliskin yatirim sinirlamalarinda dikkate alinir.

(Ek bent: 29.07.2021 tarih ve 38/1155 sayih Kurul Kararn ile) Bor¢clanma Araglari
Semsiye Fonu’na bagl ihra¢ edilen fonlar tarafindan Fon Tebligi’nin 6’nc1 maddesinin
birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca %80 oraninin hesaplanmasinda yerli kamu ve 6zel
sektor kira sertifikalar1 da dahil edilir.

(EK bent: 29.09.2022 tarih ve 54/1446 sayih Kurul Karar ile) Unvaninda "altin",
"giimiis" ve "kiymetli madenler" ibareleri yer alan fonlar tarafindan ilgili kiymetli madene
dayali vadeli/vadesiz mevduat/katilma hesaplarina yatirilan tutarlar fon izahnamesinde yer
alan %80 oraninin hesaplanmasinda dikkate alinir.

3S6z konusu hesaplama, Rehber’in (7.5.3.) ve (7.5.4.) nolu boliimlerinde yer alan netlestirme ve riskten korunma
esaslar1 uygulanmaksizin, Rehber’in (7.5.2.) nolu béliimiiniinde yer alan esaslar ve érnekler cercevesinde yapilir.
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h)

(Ek bent: 29.09.2022 tarih ve 54/1446 sayih Kurul Karan ile) Unvaninda “doviz”
ibaresi yer alan serbest fonlar tarafindan yurt i¢i bankalar nezdindeki ddviz cinsi
vadeli/vadesiz mevduat/katilma hesaplarina yatirilan tutarlar ile dovize ve doviz cinsi
varliklara dayali tiirev araclarin doviz cinsi nakit teminat ve primleri doviz cinsi varliklar
icin aranan asgari %80 oraninin hesaplanmasinda dikkate alinir.

2) (Ek fikra: 04.11.2021 tarih ve 56/1619 sayili Kurul Karari ile) Garantili ve koruma

amacli fonlar tarafindan, 6zel sektor borglanma araglarina ve kira sertifikalarina yapilan yatirimlar
icin Fon Tebligi’nin 17. maddesinin {igiincii fikrasinda yer alan sinirlamalar uygulanmaz.

4. Fon Portfoyiinii Olusturan Varhk ve Islemlere iliskin Esaslar

Fon Tebligi uyarinca fon portfoyline dahil edilebilecek varlik ve islemleri gosteren tablo

Ek/1’de yer almaktadir.

4.1. Varliklara liskin Esaslar

4.1.1. Tiirev Araclara Yatirom Yapan Fonlarda Ihracci Smir1 Kontrolii

Fon Tebligi’nin 17°nci maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde “Fonun toplam degerinin

%10’undan fazlas1 bir ihragginin para ve sermaye piyasasi araglarina ve bu araglara dayali tlirev
araglara yatirtlamaz.” hiikmii yer almaktadir.

b)

d)

S6z konusu thrager sinir1 kontrolii asagidaki esaslar cergevesinde yapilir:

Bir ihragcinin para ve sermaye piyasasi araglarina dayali tiirev ara¢ (varant ve sertifikalar
ile sakl tiirev araclar dahil) ve swap islemleri ile yaratilan pozisyonlar, bu Rehber’in
(7.5.2.) nolu boliimiinde yer alan 6rneklere uygun olarak, bu Rehber’in (7.5.3.) ve (7.5.4.)
nolu boliimlerindeki netlestirme ve riskten korunma esaslarmmin da dikkate alinmasi
suretiyle hesaplanir.

Ayni ihragginin borsa disinda taraf oldugu tiirev arag¢ (varant ve sertifikalar dahil) ve swap
sozlesmelerine iligkin olarak Fon Tebligi’nin 17°nci maddesinin birinci fikrasinin (a)
bendine iligkin bir kontrol yapilmaksizin bu Rehber’in (7.4.) nolu boliimiinde belirtilen
sekilde kars1 taraf riski hesaplamasi yapilir.

Fon Tebligi’nin 17’nci maddesinin birinci fikrasinin (b) ve (c) bentlerinde belirtilen
sinirlamalarin kontroliinde de, ayni ihragginin para ve sermaye piyasasi araglart ve bu
araglara dayali tlirev arac¢ (varant ve sertifikalar ile sakli tiirev araclar dahil) ve swap
islemleri dikkate alinir ve (a) bendinde yer alan esaslar ¢ercevesinde hesaplama yapilir.
Sakli tlirev ara¢ niteligi tasimasi1 nedeniyle, kredi riskine dayali yatirim araci i¢in, Fon
Tebligi’nin 17’nci maddesinde yer alan %10’luk ihrac¢1 limiti, hem ihracgci, hem de
referans kurulus?® i¢in ayr1 ayr1 hesaplanir.

Ornek;

Portfoye asagidaki varliklar dahil edilmistir:

4 Referans kurulug yerine benzeri bir yapinin olmasi halinde bu hiikiim kiyasen uygulanir.
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- Spot piyasada; 20.000 TL tutarinda ABC A.S. 30.000 TL tutarinda DEF A.S. ortaklik
paylari,

- Dayanak varligt ABC A.S. olan opsiyon sézlesmesi (uzun pozisyon),

- Dayanak varligi DEF A.S. olan vadeli islem s6zlesmesi (forward) (kisa pozisyon),

Fon Tebligi’nin 17°nci maddesinin birinci fikrasinin (a), (b) ve (c) bentleri ¢cergcevesinde
ihraggt smir1 kontrolii yapilirken; Rehber’in (7.5.2) nolu boliimiinde yer alan 6rnek
hesaplamalar ¢ercevesinde, tlirev ara¢ islemlerine iliskin olarak pozisyon hesaplamasi
yapilir.

ABC A.S.’ye dayal1 opsiyon s6zlesmesi i¢in hesaplanan pozisyon 40.000 TL,

DEF A.S.’ye dayali forward s6zlesmesi i¢in hesaplanan pozisyon - 10.000 TL dir.

- Bu Rehber’in 7.5.1/(a/i1) boliimiinde yer alan esaslar ¢cercevesinde netlestirme yapilir.
ABC A.S. i¢in 60.000 TL, DEF A.S. i¢in 20.000 TL
Bu kapsamda, ABC A.S. i¢in hesaplanan 60.000 TL’nin, DEF A.S. i¢in ise 20.000 TL’ nin

fon toplam degerine oraninin %10’dan fazla olmamasi gerekir.

4.1.2. Diger Yatirinm Araclari

a)

b)

d)

g)

Fon Tebligi’nin 4’lincii maddesinin ikinci fikrasinin (j) bendi uyarinca bu bdliimde
diizenlenen yatirnm araglar1 asagida belirtilen esaslar dahilinde fon portfoyiine dahil
edilebilir.

Bu boliimde diizenlenen araglara yapilacak yatirim, her bir yatirim araci tiirtinde azami
%10 olmak tiizere, fon toplam degerinin %15’ini asamaz.

Fonlar tarafindan bu boliim kapsamindaki yatirim araglari araciligryla bu Rehber’in (7.3.)
nolu bolimiiniin (a), (b), (c) ve (d) bentlerinde siralanan varliklar disindaki varliklara
dolayl olarak yatirim yapilmast miimkiin degildir.

Bu béliimde diizenlenen araglar hari¢ olmak iizere, Fon Tebligi ve bu Rehber kapsaminda
fon portfoyiline dahil edilmesi uygun goriilen ve portfdy sinirlamalarina iliskin esaslar1
diizenlenen yatirim araclari (6rnegin varliga dayali menkul kiymetler) bu bolim
kapsaminda degerlendirilmez ve bu bdliimde yer alan araglar i¢in Ongoriilen portfoy
sinirlamalarinda dikkate alinmaz.

Kredi riskine dayali yatirim araci sakh tlirev arag niteligindedir. Fon portfoyiine alinan
diger tiirlerdeki yapilandirilmis yatirim araglarimin sakli tiirev arac¢ niteligi tasiyip
tasimadig1 Yonetici tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici
belgeler Yonetici nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmis yatirim aracinin sakl tiirev
arag niteliginde olmasi halinde, risk dl¢limiine iliskin olarak bu Rehber’de yer alan esaslar
uygulanir.

Bu boliimde diizenlenen araglarin genel 6zelliklerine iliskin bilgilere ve icerdigi muhtemel
risklere fon izahnamesinde yer verilmesi zorunludur.

Serbest yatirim fonlar1 bu bdliimde yer alan araclara iliskin sinirlamalara ve sartlara tabi
degildir.
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4.1.2.1. (Degisiklik: 07.04.2022 tarih ve 17/513 sayih Kurul Karan ile) Yapilandirilmis
Yatirnm Araclari

A) Yapilandirilmig yatirim araglarinin;

1. Fonun yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi,

1.  Borsada iglem gormesi,

iii.  Thraggismin ve/veya varsa yatirim aracinin, Fon Tebligi’nin 32'nci maddesinde
belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi ve derecelendirme notunu igeren
belgelerin Y6netici nezdinde bulundurulmasi,

iv. Tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmis birsaklayic1 kurulus nezdinde
saklanmasi,

gerekir.

B) Tiirkiye’de ihrag¢ edilmis yapilandirilmis yatirim araglarina iligskin olarak, (A/ii) bendi
hari¢ olmak iizere (A) bendinde belirlenen sartlarin tamami aranir. Buna ilaveten,
Tirkiye’de ihrag edilmis yapilandirilmis yatirim araglarinin;

i. Ihrag belgesinin Kurulca onaylanmis olmasi,

ii. Fiyatimin veri dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi,

iii. Fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri
cercevesinde gergege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte
likiditasyona sahip olmasi

zorunludur.

C) i) Isbu maddenin (A) bendinde belirtilen sartlar1 tasiyan “Borsada islem Goren Senetler”
(Exchange Traded Notes/ETN) ile (A-iii) nolu alt bent hari¢ olmak {izere isbu maddenin (A)
bendinde belirtilen sartlar1 tasiyan “Borsada Islem Goren Emtia Uriinleri” (Exchange Traded
Commodities/ETC) yapilandirilmig yatirim araci niteliginde fon portfoylerine dahil edilebilir.

i1) Serbest fonlar ve unvaninda “emtia” ibaresi yer alan fon sepeti fonlar1 disindaki fonlar
tarafindan yalnizca kiymetli madenlere veya kiymetli madenler endekslerine dayalit ETC’lere ve
isbu Rehber’in (7.3) maddesinde belirtilen dayanak varliklara dayali ETN’lere yatirim yapilabilir.

ii1) Fon portfoylerine dahil edilen ETC ve ETN’lerin kaldiragli olmas1 halinde s6z konusu
varliklar kaldirag yaratan islem olarak isbu Rehber’in (7.2) nolu maddesinde yer verilen esaslara
tabidir.

4.1.2.2. ikraz istirak Senetleri

Unvaninda “yabanc1” ibaresine yer verilen fonlar tarafindan, borsada islem gorme sarti
hari¢ olmak iizere, bu Rehber’in (4.1.2.1.A) nolu bdliimiinde yer alan sartlarin saglanmasi kaydiyla
ikraz istirak senetlerine yatirim yapilabilir.

Buna ilaveten, ikraz istirak senetlerinin;

1. Fiyatinin veri dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi,

ii. Fonun fiyat acgiklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri
cergevesinde gergege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte
likiditasyona sahip olmasi

zorunludur.
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4.1.3. (Degisiklik: 29.09.2022 tarih ve 54/1446 sayih Kurul Kararn ile) Kiymetli Madenlere
Dayah Vadeli Mevduat ve Katilma Hesaplar:

29 n

Serbest fonlar hari¢ olmak iizere, unvaninda “altin”, "giimiis" ve "kiymetli madenler"

ibareleri yer alan fonlar tarafindan;

a)

b)

Fon toplam degerinin en fazla %20’si, 12 aydan uzun vadeli olmamak sartiyla, bankalar
nezdinde acilan kiymetli madenlere dayali vadeli mevduat ve katilma hesaplar ile vadesiz
mevduat/katilma hesaplarinda degerlendirilebilir. S6z konusu fonlardan unvaninda
"katilim" ibaresine de yer verenler i¢in bu oran %25 olarak uygulanir. Su kadar ki, nakde
dayali vadeli mevduat ve katilma hesaplarinda degerlendirilen tutar fon toplam degerinin
%10’unu asamaz ve %20/%25 hesaplamasina dahil edilir.

Tek bir bankada degerlendirilebilecek kiymetli madenlere dayali vadeli mevduat ve
katilma hesabinin tutar1 fon toplam degerinin %10’unu asamaz.

4.1.4. (Degisiklik: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayih Kurul Karari ile) Vadeli Mevduat/Katilma
Hesabina Iliskin Simirlama

Fon Tebligi’nin 17’nci maddesinin birinci fikrasinin (a), (b) ve (c) bentleri uyarinca

yapilacak kontrollerde, ayni ihrag¢1 nezdindeki mevduat/katilma hesaplar1 da dikkate alinir.

4.1.5. Yurtdisinda ihrac¢ Edilen Para ve Sermaye Piyasasi Araclar

a)

b)

d)

Fon Tebligi’nin 7’nci maddesinin besinci fikrasi uyarinca, unvaninda “yabanci” veya
“(Doviz)” ibaresi yer almayan hisse senedi ve borglanma araglari fonlari tarafindan, fon
toplam degerinin en fazla %20’si oraninda yabanci para ve sermaye piyasasi araglar1 fon
portfoyline dahil edilebilir. Bu durumda, anilan fonlarin portféylerindeki yabanci para ve
sermaye piyasasi araglari, Fon Tebligi’nin 6’nc1 maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde
yer alan %80 oraninin hesaplanmasinda dikkate alinir.

Yurtdisinda 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 dénemlerinde Finansal
Raporlama Tebligi diizenlemeleri gergevesinde gercege uygun degeri lizerinden nakde
dontstiiriilebilecek nitelikte likiditasyona sahip olmasi sartlariyla, yurtdisinda borsa
disindan fon portfoyiine dahil edilmesi miimkiindiir.

Fon portfoyiine sadece derecelendirmeye tabi tutulmus yurtdisinda ihrag edilen bor¢glanma
araclarinin ve kira sertifikalar1 almabilir. Ilgili aracin derecesini belirleyen belgeler
yonetici nezdinde bulundurulur.

(Ek bent: 09.05.2017 tarih ve 20/688 sayilh Kurul Karar ile) Unvaninda “Yabanc1”
ibaresine yer verilmeyen fonlar tarafindan yabanci kamu bor¢lanma araclarma ayn ihrag
bazinda yapilan yatirimlar fon toplam degerinin %10’unu asamaz. Unvaninda “Yabanc1”
ibaresine yer verilen fonlar i¢in ise bu oran %35 olarak uygulanir. Yabancit kamu
bor¢lanma araglar1 Fon Tebligi’nin 17. maddesinin birinci fikras1 kapsaminda yapilacak
ithraget sinir1 kontrollerinde dikkate alinmaz.
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4.1.6. (Ek: 04.03.2016 tarih ve 8/257 sayih Kurul Karari ile), (Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve
17/573 sayih Kurul Karan ile), (Degisiklik: 09.05.2017 tarih ve 20/688 sayilh Kurul Karari
ile), (Degisiklik: 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayih Kurul Karan ile) Iliskili Taraflarin
Thracina Aracihik Ettigi Ozel Sektor Bor¢lanma Aracinin Portfoye Dahil Edilmesine iligkin
Esaslar

Bir portfoy yonetim sirketinin yoneticisi oldugu tiim yatirim fonlarinin, kurucunun ve/veya
yoneticinin Kurulun finansal raporlama standartlarina iliskin diizenlemeleri kapsaminda yer alan
grup sirketlerinin ihracina aracilik ettigi 6zel sektdr bor¢lanma araglarina yaptigi toplam yatirim,
her bir ihra¢ miktarinin %10’unu gegemez. Ayrica, s6z konusu ihraglardan her bir ihrag¢1 i¢in fon
portfoylerine dahil edilecek 6zel sektor bor¢lanma araglarinin toplam degerinin fon toplam degerine
orant her bir fon i¢in %5°1 gecemez.

Ote yandan;

- Bankalarin ilave ana sermaye hesaplamasina dahil edilecek nitelikteki bor¢lanma araglari
hari¢ olmak iizere, yurtiginde yerlesik bankalarin ihraglarinda,

-Y 6netim kontrolii> kamu kurum ve kuruluslarinda olan ihrag¢ilarin ihraglarinda,

- Fon Tebligi’nin 32. maddesinde yer alan esaslar gercevesinde derecelendirme notu
yatirim yapilabilir seviyenin ilk iki kademesinde olan ihraggilarin ihraglarinda,

- Ozel sektdr borglanma araglarimin ihracina aracilik eden grup sirketleri tarafindan,
anapara ve/veya kupon 6demesinde temerriide diisiilmesi durumunda, s6z konusu araglara iliskin
olarak bu maddede yer alan sinirlamalari asan kisim i¢in geri alim taahhiidii verilmesi halinde

birinci fikradaki sinirlamalar uygulanmaz.

Ikinci fikra gergevesinde taahhiit verilmesi halinde yapilacak geri alimda; 6zel sektdr
bor¢lanma aracinin borsada en son islem gordigi giinkii faiz orami ile 6zel sektér bor¢clanma
aracinin ihra¢ anindaki faiz oranindan diisiik olani esas alinarak geri alim fiyati hesaplanir.

Fon Tebligi’nde yer alan sinirlamalar saklidir.

4.1.7. (Ek: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayih Kurul Karan ile) Varhga/ipotege Dayali Menkul
Kiymetlere iliskin Simirlamalar

1) Fonlar tarafindan varliga/ipotege dayali menkul kiymetlere yatirim yapilmasi halinde Fon
Tebligi’nin 17°nci maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (b) bentleri uyarinca yapilacak kontrollerde,
her bir varlik finansmani1 fonu/konut finansmani fonu ihrag¢1 olarak ayri ayr dikkate alinir. S6z
konusu menkul kiymetlere yapilan yatirimlar Fon Tebligi’nin 17°nci maddesinin birinci fikrasinin
(c) bendi uyarinca yapilacak kontrolde dikkate alinmaz.

i1) (Ek bent: 23.09.2021 tarih ve 49/1424 sayih Kurul Karar ile) I11-58.1 sayili Varliga
veya Ipotege Dayali Menkul Kiymetler Tebligi kapsaminda varlik yonetim sirketlerinin kaynak
kurulus oldugu varliga dayali menkul kiymetler fon portfoylerine dahil edilemez.

4.1.8. (Ek: 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayih Kurul Karari ile) Bankalarin ilave Ana Sermaye
Hesaplamasina Dahil Edilecek Bor¢clanma Araclar:

a) Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu diizenlemeleri kapsaminda ilave ana
sermaye niteligi tasiyan sermaye benzeri bor¢glanma araglart;

3 Yonetim kontrolii, Kurulun pay alim teklifine iligskin diizenlemelerinde tammlanmaktadir.
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i. Borsada iglem gormesi kaydiyla, fon toplam degerinin en fazla %10’u, tek bir
ihraggr bazinda ise en fazla %5’i oraninda fon portfoylerine dahil edilebilir.
Borg¢lanma araclarina ve yogunlasma sinirlamalarina iligkin olarak Fon Tebligi’nde
ve bu Rehber’de yer alan diger esaslar saklidir.

il. Orta/uzun vadeli bor¢lanma araglar1 fonlar tarafindan vadeye kalan giin sayisi
hesaplanmayan varliklar kapsaminda fon portfoylerine dahil edilebilir.

iii. Para piyasasi fonlar1 ve kisa vadeli bor¢lanma araglar1 fonlari ile ihragginin
Kurul’un finansal raporlama standartlarina iliskin diizenlemeleri kapsaminda yer
alan grup sirketlerinin yoneticisi oldugu yatirim fonlarinin portfdylerine dahil
edilemez.

b) Bu tiir bor¢clanma araglarinin fon portfoyiline dahil edilmesinden 6nce anilan araca 6zgi
riskler ve s6z konusu bor¢lanma araclari ile ilgili tim alim-satim islem bilgileri en geg
islemlerin yapilmasini takip eden ilk is giinii fonun KAP sayfasinda aciklanir. S6z konusu
risklerin eksiksiz ve dogru sekilde agiklanmas1 Kurucu’nun sorumlulugundadir.

¢) Bu maddede belirtilen hiikiimler serbest yatirim fonlar1 i¢in de uygulanir.

4.1.9. (Ek: 29.09.2022 tarih ve 54/1446 sayih Kurul Karari ile) Gelire Endeksli Senetlerin
Fon Portfoyiine Dahil Edilmesine Iliskin Esaslar

Fon portfoyiine dahil edilen T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 tarafindan ihrag edilen gelire
endeksli senetler i¢in Fon Tebligi’nin 19. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde yer alan sartlar
aranmaz.

4.2. Islemlere iliskin Esaslar
4.2.1. Hazine Ihaleleri

Fonlar, asagidaki esaslar ¢ercevesinde Hazine tarafindan yapilan ihalelere katilabilir:

d) Takasbank Elektronik Transfer Sistemi (TETS) kullanilarak veya bir araci kurulus
vasitasiyla Hazine ihalelerine katilim miimkiindiir.

e) Hazine ihalesine Takasbank disinda bir araci kurulus vasitasiyla katilmak isteyen fonlar
tarafindan;
i. Ihaleye katimla ilgili olarak verilen emrin elektronik ortamda ihale
sonuclanmadan once Takasbank'a iletilmesi,

il.  Piyasa yapicist olan bankalara tanmnan “switch” ve “opsiyon” gibi olanaklarin
kullanilmast durumunda elektronik ortamda Takasbank'a bildirim yapilmas1

zorunludur.
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4.2.2. Aym Giin Valorlii Tahvil ve Bono Islemleri ile Ters Repo Islemleri

Fonlar tarafindan, ayni giin valorlii tahvil ve bono islemleri ile ters repo islemlerinin ayni
giin valorlii islemler igin belirlenen islem saatleri arasinda yapilmasi esastir.

Ancak, BIAS tarafindan belirlenen islem kurallarina uyulmak sartiyla, nakit ihtiyacini
karsilamak veya nakit fazlasin1 degerlendirmek iizere, ayni giin valorlii islemler icin BIAS
tarafindan belirlenen islem saatleri disinda, ayn1 giin valorlii tahvil ve bono islemleri ile ters repo
islemleri yapilabilir. Ancak bu durumlarda, yatirim kararlarinin giivenilir gerekge, belge ve
analizlere dayandirilmasi zorunludur. Belirtilen saatler arasindaki islemlerin mahiyeti itibariyle
olagan piyasa sartlari, islem kurallar1 ve beklentileri i¢cinde yapilmasi ve haksiz rekabete yol
acilmamasi konusunda azami 6zenin gosterilmesi gerekir.

4.2.3. (Degisiklik: 09.05.2017 tarih ve 20/688 sayilh Kurul Karari ile) Borsa Dis1 Ters Repo
ve Vaad Sozlesmeleri

Fonlar tarafindan, Fon Tebligi’nin 21’inci maddesi ¢ercevesinde fon toplam degerinin
%]10’unu gegmemek iizere borsa disinda ters repo sozlesmelerine taraf olunabilir. S6z konusu
%10’1luk sinirlama garantili yatirim fonlar1 ve koruma amagli yatirim fonlar1 i¢in uygulanmaz.

Garantili ve koruma amacli yatirim fonlar1 tarafindan borsa disinda taraf olunan ters repo
sozlesmeleri i¢in Fon Tebligi’nin 19’uncu ve 21’inci maddelerinde yer alan sartlarin saglanmasina
ilave olarak, kars1 taraftan alinan ters repoya konu varliklarin ilgili diizenlemeler c¢ergevesinde
saklama hesaplarinda depo edilmesi gerekir.

Fon Tebligi’nin 19. maddesinin {i¢iincii ve dordiincii fikrasindaki sartlarin saglanmasi ve
fon toplam degerinin %10’unu asmamasi kaydiyla fon portfoyiine vaad sozlesmeleri dahil
edilebilir. S6zlesmenin kars1 tarafinin, yonetim kontrolii® kamu kurum ve kuruluslarina ait olan bir
banka olmas1 ve derecelendirme yapilabilmesi i¢in gerekli olan sartlarin saglanamamasi halinde
notun ilk defa alinmasina kadar gegen siirede anilan banka i¢in Fon Tebligi’nin 19. maddesinin
ticlincii fikrasinin (b) bendinde yer alan derecelendirme sart1 aranmaz.

Vaad s6zlesmelerinin olas1 kars1 taraflar ile s6z konusu taraflarin derecelendirme notlarina
iligkin bilgiler yatirrm fonunun KAP sayfasinda agiklanir ve agiklanan bilgilerde degisiklik
meydana gelmesi durumunda KAP’ta yapilan bir 6nceki agiklama giincellenir. S6z konusu
sozlesmelerin kar pay1 orani ve vadesine iliskin bilgilere ise aylik donemler itibariyle hazirlanan
portfoy dagilim raporunda yer verilir ve bu islemlere iligkin bilgi, belgeler s6zlesme tarihini
miiteakip bes yil siireyle Kurucu/Y 6netici merkezinde muhafaza edilir. Karsi taraftan alinan vaad
sozlesmelerine konu varliklarin ilgili diizenlemeler cercevesinde yatirim fonunun saklama
hesaplarinda depo edilmesi gerekir.

4.2.4. (Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayih Kurul Kararn ile) Yurt Disinda
Gerceklestirilecek Borsa Disi Repo Islemleri ve Yurt Disi Bankalar Nezdinde Acilan
Mevduat/Katilma Hesaplari

Yalnizca unvaninda “Yabanc1” veya “(D6viz)” ibaresi yer alan fonlar tarafindan;

a) Nakit ihtiyacinin karsilanmasi amaciyla yurt disinda borsa disi repo sozlesmelerine taraf
olunabilir. Bu fonlar tarafindan yurtdisinda taraf olunacak repo sozlesmeleri i¢in, Fon

6 Yonetim kontrolii, Kurulun pay alim teklifine iliskin diizenlemelerinde tanimlanmaktadir.
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b)

Tebligi’nin 19’uncu ve 21’inci maddelerinde belirtilen hususlara ilave olarak, yurt diginda
gergeklestirilen borsa disi1 repo islemlerinde, sozlesmelere konu olan varliklarin ilgili
tilkenin yetkili kurulusunda saklanmasi gerekir.

Yurtdis1 bankalarda mevduat/katilma hesaplarina yatirim yapilabilir.

4.2.5. Odiing islemleri

4.2.5.1. Fon Portfoyiinden Odiin¢ Verilmesi

e)

f)

Fon Tebligi’nin 22°nci maddesi ¢ergevesinde yapilan 6diing islemlerinde;

Fon portfoyiinde yer alan sermaye piyasasi araglarinin 6diing verilmesi halinde, 6diing
verilen sermaye piyasast araclarinin en az %100’ karsiliginda Kurulun ilgili
diizenlemelerinde 6zkaynak olarak kabul edilen varliklarin fon adina Takasbank’ta bloke
edilmesi, 6zkaynagin degerlemesine ve tamamlanmasina iliskin olarak Kurulun ilgili
diizenlemelerine uyulmasi,

Fon portfoyilinde yer alan kiymetli madenlerin 6diing verilmesi halinde 6diing islemleri ile
kiymetli maden Odiing sertifikas1 alim-satim islemlerinin ilgili piyasadaki islem esaslar
cergevesinde yapilmasi,

Odiing verilen sermaye piyasasi aracinin ve kiymetli madenin giinliik olarak Finansal
Raporlama Tebligi’'nde yer alan degerleme esaslar1 ¢ergevesinde degerlenerek fonun
portféy degerine dahil edilmesi,

Odiing islemi nedeniyle alinan komisyonun giinliik olarak gelir kaydedilmesi

gerekir.

Sermaye piyasasi araglarinin Takasbank OPSP ya da BIAS disinda 6diing verilmesi halinde

ise yukarida belirtilen esaslara ilave olarak;

a)

b)
c)

Odiing islemi nedeniyle alman teminatlarin, yukaridaki (d) bendi sakli kalmak kaydiyla,
portfoye dahil edilmeden ve degerlemeye tabi tutulmadan nazim hesaplarda izlenmesi,
Isleme iliskin olarak portfdy saklayicisina gerekli bildirimlerin yapilmast,

Nakit teminat kabul edilmesi halinde,

i) Odiing islemi nedeniyle alman nakit teminatin 6diing veren veya alan adina
nemalandirilmast miimkiin olup bu hususun taraflar arasinda kararlastirilmasi,

ii) Nakit teminat ddiing veren adina nemalandirilacaksa BIAS Repo Ters Repo Pazarinda
veya Takasbank Para Piyasasinda nemalandirilmasi, nemalandirma amaciyla yapilan
islemlerin fon koduyla yapilarak portfoye dahil edilmesi, teminat olarak alinan nakit
tutarmnin ise degerlenmeden diger borglar kalemine kaydedilmesi (Ornegin 6diing veren
ABC fonu nakit teminat olarak 100.000 TL almis ve bu tutar1 kendi adina
nemalandirmistir. Bu durumda 100.000 TL’nin degerlenmis tutarinin portfoy degeri
tablosunda yer almasi, alinan nakit teminatin ise degerlemeye tabi tutulmadan 100.000 TL
olarak diger borglar kaleminde izlenmesi gerekir.)

gereklidir.
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4.2.5.2. Fon Portfoyiine Odiing Alinmasi

Odiing alma islemleri sadece serbest fonlar tarafindan asagida yer alan esaslar ¢er¢evesinde

gerceklestirilebilir.

Odiing alma isleminin Takasbank OPSP kanali ile ger¢eklestirilmesi halinde;

Odiing alinan sermaye piyasasi araglarmim Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan
degerleme ilkeleri ¢ercevesinde degerlenerek “diger borglar” kaleminde izlenmesi ve
portféyden ¢ikarilana kadar portfoy degerine dahil edilmesi,

Odiing islemine karsilik verilen nakit dis1 teminatlarin portfoyden c¢ikarilmamis gibi
Finansal Raporlama Tebligi’'nde yer alan degerleme esaslar1 gergevesinde degerlenerek
portfoy degerine dahil edilmesi,

Odiing islemine karsilik verilen nakit teminatin “diger alacaklar” kaleminde izlenmeye
devam edilmesi

gerekir.

Odiing alma isleminin Takasbank OPSP disinda gerceklestirilmesi halinde ise, yukaridaki

hususlara ilave olarak;

a)
b)

c)

d)

Isleme iliskin olarak portfdy saklayicisina gerekli bildirimlerin yapilmast,

Odiing isleminden tiirii denen komisyonun giinliik olarak gider kaydedilmesi,

Odiing islemi nedeniyle verilen nakit teminatin ddiing veren veya 6diing alan (fon) adina
nemalandirilmast miimkiin olup, bu hususun taraflar arasinda kararlagtirilmast,

Nakit teminat, fon adina nemalandirilacaksa nema tutarinin “diger alacaklar” kaleminde
izlenmesi

gerekir.

4.2.6. (Degisiklik: 27.06.2019 tarih ve 38/864 sayilh Kurul Karan ile), (Degisiklik:17.06.2021
tarih ve 31/925 sayih Kurul Karari ile), (Degisiklik:29.09.2022 tarih ve 54/1446 sayilh Kurul
Karari ile) Fon Portfoyiinde Yer Alan Varhklarin Vadesinin Hesaplanmasi

Fonlarin portfdylerine dahil edilen varliklar i¢in yapilacak vadeye kalan giin sayisi ve fon

portfdyleri i¢in yapilacak agirlikli ortalama vade hesaplamalarinda, asagida yer verilen sermaye
piyasast ara¢larin vadesi su sekilde hesaplanir.

Varhk Tiirii Vade

Iskontolu sermaye piyasasi araglar Itfa tarihine kalan siire

Gelire endeksli senetler, sabit kupon oranli | Anaparanin ve kalan kupon 6demelerinin
sermaye piyasasi araclari zaman agirhikli tahsil siiresi (Macaulay

Duration)

Oram piyasa faiz oranlarina endeksli kupon | Ilk/bir sonraki kupon ddemesine kalan siire
O0demeleri olan semaye piyasasi araglari (kupon
oranlart TLREF e endeksli olan kamu/6zel sektor
bor¢lanma araclari, vb.)
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araglar

Tiiketici fiyatlarina endeksli sermaye piyasasi | Anaparanin itfa tarihine kalan siire

Donemsel faiz/kar payr 6demesi igeren vadeli mevduat/katilma hesaplarinda, vade ilk/bir
sonraki donemsel 6demeye kalan siire dikkate alinarak hesaplanir.

Fon pay1 alim ve satim islemlerinin fon fiyatinin ilan edildigi tarihte gecerli olan fiyat esas
alinarak gerceklestirilmesi sebebiyle, fon portfoyiine dahil edilen bor¢lanma araglari, ters repo
sozlesmeleri, Takasbank Para Piyasasi islemleri, vadeli mevduat/katilma hesaplari ile benzeri arag
ve islemlerde ilgili aracin/islemin vadeye kalan giin sayisinin hesaplanmasinda fon fiyatinin ilan
edildigi tarihin (uygulama tarihinin) esas alinmasi gerekmektedir.

4.2.7. Borsa Disi1 Tiirev Arac ve Swap Sozlesmelerine Iliskin Esaslar

a) Fon portfoylerine, riskten korunma amaciyla sinirlt olarak borsa disindan tiirev arag ve
swap sozlesmeleri dahil edilebilir. Riskten korunmanin kapsamina iligkin olarak bu
Rehber’in (7.5.4.) nolu boliimiinde yer alan esaslar uygulanir.

b) Borsa disi tiirev ara¢ ve swap sézlesmelerinin;

il.

1il.

Karsi tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum
v.b.) olmasi,

Karsi tarafinin Fon Tebligi’'nin 32'nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna
sahip olmasi,

Herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil
bir fiyat igermesi,

iv.  Fonun fiyat aciklama donemlerinde “giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile
degerlenmesi,
v. Fonun fiyat agiklama donemlerinde gercege uygun degeri lizerinden nakde
doniistiiriilebilir ve sona erdirilebilir nitelikte olmasi
zorunludur.

¢) Garantili ve koruma amagh fonlara iliskin olarak;

il.

1il.

Bu boliimiin (a) bendinde Ongdriilen sart opsiyon digindaki tlirev araglar igin
uygulanir.

Borsa dist tiirev arag ve swap sozlesmeleri fon portfoyiine dahil edilmeden 6nce en
az U¢ farkli kurumdan fiyat teklifi alinmali ve alinan teklifleri tevsik edici belgeler
Kurucu/Yonetici nezdinde saklanmalidir. Bununla birlikte, fon portfoyiine dahil
edilen sozlesmelerin niteligine bagli olarak, hakli gerekgelerin varligi halinde, farkli
kurumlardan fiyat teklifi alinmasina iligkin sart uygulanmayabilir.

Fon portfoyiine borsa disindan, dayanagi endeks olan tiirev araglarin dahil edilmesi
halinde;

1) Endeksi olusturan kurumun, fonun yoneticisinden bagimsiz olmasi,
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2) Endeks kurallarina iliskin genel bilgilere (endeksin kompozisyonuna, endekste
degisiklik yapilmasina, endeksin hesaplanmasina vb. iligskin genel bilgiler) fon
izahnamesinde yer verilmesi,

3) Endeks bilesenlerinin fiyatlarinin tiirev aracin degerlenmesine imkan verecek
Ol¢iide hesaplanabilir nitelikte olmasi

gerekir.

Ote yandan, yatinmeilarin hak ve menfaatlerinin korunmasi amaci ile opsiyonun
dayanak varlig1r olan endekslere iliskin olarak Kurulca bagvuru bazinda ilave sartlar
aranabilir.

d) Borsa disinda taraf olunan tiirev ara¢c ve swap sozlesmeleri i¢in karsi taraftan teminat
alinmasi halinde alinan teminatlar asagidaki sartlar1 tagimalidir:

1. Nakit, para piyasasi fonu ile kisa vadeli bor¢lanma araclar1 fonu katilma paylar1 ve
yiiksek likiditeye sahip kamu bor¢lanma araglari ve para piyasasi araglari teminat
olarak kabul edilebilir.

ii.  Islemin karsi tarafinin yurtiginde yerlesik bir kurum oldugu durumda teminat
Takasbank’ta fon adina bloke edilir. Islemin kars1 tarafinin yurtdisinda yerlesik bir
kurum oldugu durumda ise portfoy saklayicisi tarafindan teminatin varligina iliskin
teyit yapilabilmesi kaydiyla yurtdisinda yetkili bir kurumda fon adina bloke edilir.

iii.  Karsi tarafin ylikiimliiligiinii yerine getirmemesi halinde, teminat tutarinin tamamiu,
fon tarafindan kosulsuz olarak ve gercege uygun degeri lizerinden nakde
dontstiiriilerek kullanilabilmelidir.

e) (Ek: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayih Kurul Karan ile) Yatirim fonlar1 tarafindan
opsiyon saticisi olarak opsiyon sézlesmesine taraf olunamaz.

f) (Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayih Kurul Karan ile) Serbest fonlar i¢in bu
boliimiin (a), (b), (d) ve (e) bentleri uygulanmaz.

4.2.8. Sermaye Piyasasi Ara¢larimin i1k Thraclan ve Doviz ile Alin Alm Satim islemleri

Yatirim fonlar1 hesabina T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1 tarafindan gercgeklestirilen
ilk ihraclardan sermaye piyasasi araci alim islemlerini ve altin ile doviz alim satim islemlerini
gerceklestiren kuruluslar, s6z konusu islemlerde komisyon uygulanmamasi kaydiyla, Kanun’un
56. maddesinin yedinci fikrasinda diizenlenen fon portfGyiine varlik alim satimina aracilik hizmeti
veren yatirim kurulusu kapsaminda degerlendirilmez.

4.2.9. (Ek: 13.12.2018 tarih ve 63/1453 sayil Kurul Karari ile) Geri Alim Taahhiidii ile Thrac
Edilen Sermaye Piyasasi Araclari

Yatirim fonlarinin portféylerine ihragg1 veya tigiincii kisiler tarafindan verilen geri alim
taahhiidii iceren ortaklik payi, bor¢lanma araci, teminathh menkul kiymet, varliga veya ipotege
dayali menkul kiymet, kira sertifikasi, gayrimenkul sertifikasi ve benzeri sermaye piyasasi
araglarinin ihraclarindan ilgili sermaye piyasasi araclarinin dahil edilmesi halinde, s6z konusu
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taahhiit kapsaminda fon portfoylerinden yapilacak satim islemleri, her bir islem icin gerekgeli
yonetim kurulu karar1 alinmasi sart1 ile borsa disinda gercgeklestirilebilir.

4.3. (Degisiklik: 24.10.2019 tarih ve 61/1372 sayilh Kurul Karari ile) Serbest Fonlarin
Yatirim Stratejileri

Fon Tebligi’nin 25’inci maddesi ¢ergcevesinde serbest fonlar Fon Tebligi’nin 17 ila 24 {incii
maddelerinde yer alan fon portfoyiine alinacak varliklara iliskin oransal sinirlamalara ve diger
sartlara tabi olmaksizin fon izahnamesinde belirtilen yatirim stratejisi ve limitleri dahilinde yatirim
yapabilirler. Ornegin, bir serbest fonun borsa diginda bir sézlesmeye taraf olmasi halinde, bu
sO0zlesmenin karsi taraflarinin Fon Tebligi’nin 32°nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna
sahip olmas1 sart1 aranmaz.

Fon izahnamesinde fonun Fon Tebligi’nin 20’ nci maddesinin birinci fikrasinin (a) bendine
ve ayn1 maddenin ikinci fikrasina uygun olarak yonetileceginin belirtilmesi ve unvaninda "kisa
vadeli" ifadesine yer verilmesi sartiyla serbest fonlarin katilma paylarinin alim satimina esas teskil
eden pay fiyati, Fon Tebligi’nin 14’lincli maddesinin besinci fikrasinin ikinci climlesi kapsaminda
hesaplanacak pay fiyati olarak belirlenebilir.

4.4. Portfoy Yonetimine iliskin Esaslar

Fonun risk profiline ve yatirim stratejisine uygun olarak yonetilmesini teminen, portfoy
yonetim birimi ile risk yonetim birimi arasinda gerekli koordinasyonun saglanmasina yonelik
organizasyon yapisi ve is akis prosediirlerinin olusturulmasi zorunludur.

Bu kapsamda, risk yonetim birimi tarafindan iiretilen sonuglar (Stres testi sonuclari,
standart yontem ve RMD yontemi tarafindan iiretilen sonuglar vb) fonun yatirim kararlarinin
alinma siirecinde dikkate alinmalidir.

4.5. (Ek:13.03.2015 tarih ve 7/330 sayih Kurul Kararn ile) Gayrimenkul Yatirim Fonlar ve
Girisim Sermayesi Yatirim Fonlarinin Katilma Paylarina Yatirnm Yapilmasi

Fon Tebligi’nin 18. maddesinde yer alan esaslar ¢ergevesinde gayrimenkul yatirim fonlari
ve girisim sermayesi yatirim fonlarimin katilma paylar1 fon portfdyiine dahil edilebilir. Ancak tek
bir gayrimenkul yatirim fonuna ve girisim sermayesi yatirim fonuna yapilan yatirim tutari, fon
toplam degerinin %4 linii gecemez.

Serbest yatirim fonlar1 bu boliimde yer alan araglara iligkin sinirlamalara ve sartlara tabi
degildir.

4.6. (Ek:14.05.2015 tarih ve 12/588 sayih Kurul Karari ile) Unvaninda “Jstirak” ibaresi Yer
Alan Fonlara iliskin Esaslar

Unvaninda “Istirak” ibaresi yer alan fonlarda Fon Tebligi’nin 17. maddesinin birinci
fikrasinin (b) bendi uygulanmaz.
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4.7. (Ek:12.03.2019 tarih ve 16/347 sayih Kurul Karan ile) (Degisiklik: 27.06.2019 tarih ve
38/864 sayih Kurul Karan ile) (13.02.2020 tarih ve 10/232 sayih Kurul Kararn ile
yiiriirliikten kaldirilmistir.)

4.8. (Ek:02.06.2020 tarih ve 33/673 sayih Kurul Karari ile) (24.12.2020 tarih ve 78/1612 sayih
Kurul Karan ile yiiriirliikten kaldirilmstir.)

4.9. (Ek:06.01.2022 tarih ve 1/21 sayih Kurul Karar ile) Para Piyasas1 Fonlarmna iliskin
Esaslar

Para piyasasi fonlarinin fon toplam degerinin azami %50°si mevduat/katilma hesaplarinda
degerlendirilebilir. Ancak tek bir bankada degerlendirilebilecek tutar fon toplam degerinin %6’sin1
asamaz.

Para piyasas1 katilim fonlarinin fon toplam degerinin azami %50’si katilma hesaplarinda
degerlendirilebilir. Ancak tek bir bankada degerlendirilebilecek tutar fon toplam degerinin
%20’sini asamaz.

Bu fonlar i¢in, Fon Tebligi’nin 17 nci maddesinin birinci fikrasinin (a), (b) ve (c) bentleri
kapsaminda yapilacak kontrollerde fon portfoylerinde yer alan mevduat/katilma hesaplari dikkate
alinmaz.

5. Fon Portfoyiindeki Varliklarin Degerleme Esaslari

5.1. Siras1 Kapatilan Ortakhk Paylan ile Ihraccis1 Temerriide Diisen ya da Borsada islem
Gormekten Men Edilen Ozel Sektor Bor¢lanma Araclarina iliskin Degerleme Esaslar

5.1.1. Siras1 Kapatilan Ortakhik Paylarina iliskin Degerleme Esaslari

Siras1 kapatilan ortaklik paylari i¢in uygulanmak iizere;

a) Kapatilmay1 izleyen ilk 5 islem giiniinde ortaklik paylarinin Finansal Raporlama
Tebligi'nde ongoriilen sekilde degerlenmesi,

b) Kapalilik halinin 6’nc1 ve izleyen is giinlerinde de devami halinde; siras1 kapatilan
ortaklik payinin porfoydeki degerinin fon toplam degerine orani,

1. %]1'e kadar ise 1 giin iginde,
1. %1 ile %5 arasinda ise 30 giin i¢inde,
iii. %>5'ten fazla olmasi halinde ise 90 giin i¢inde,

giinliik esit tutarlarda karsilik ayrilarak s6z konusu ortaklik paymin portfoydeki degerinin
sifira indirilmesi,

¢) S6z konusu ortaklik paymin islem sirasinin, ayrilan karsilik tutarmin %100'e
ulasmasindan sonra acilmasi halinde, sirasinin agildigr ilk islem giinii Finansal
Raporlama Tebligi'nde 6ngoriilen sekilde hesaplanacak degerinin (b) bendinde belirtilen
agirlik dikkate alinarak 1, 30 veya 90 giinliik zaman diliminde esit tutarlarda portfoylere
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gelir olarak yansitilmasi, ikinci i glinlinden itibaren ise Finansal Raporlama Teblig
hiikiimleri ¢er¢evesinde degerlemeye baslanarak deger artis veya azaliglarinin portfoye
yansitilmasi,

d) S6z konusu ortaklik payinin islem sirasinin, ayrilan karsilik tutarinin % 100'e ulasmadan
once ac¢ilmasi halinde ise, kayitli degeri (sirasinin kapatildigr zamanki fiyati ile kargilik
tutarinin farki) ile islem gormeye basladigi glinkii Finansal Raporlama Tebligi'nde
ongoriilen sekilde hesaplanan degeri arasindaki olumlu farkin karsilik ayrildig: siireye
esit giin i¢inde fona esit tutarlarda gelir, olumsuz farkin ise (b) bendinde belirtilen
stireler tamamlanacak sekilde esit tutarlarda gider olarak kaydedilmesi, ikinci is
giinlinden itibaren ise Finansal Raporlama Tebligi hiikiimleri ¢cer¢evesinde degerlemeye
baglanarak deger artis veya azalislarinin portfoye yansitilmasi

gerekir.

e) Islem siras1 kapali ortaklik paylarinin en son islem giiniindeki Borsa kapanis fiyati
iizerinden portfoyden ¢ikarilmast miimkiindiir.

f) ikincil halka arzlar sirasinda islem sirasi kapatilan ortaklik paylar1 igin yukarida yer alan
hiikiimler uygulanmaz. S6z konusu ortaklik paylari, islem gordiigii en son giin Finansal
Raporlama Tebligi 6ngoriilen sekli ile olusan fiyat lizerinden degerlenmeye devam eder.

5.1.2. (Ek:15.02.2016 tarih ve 5/172 sayih Kurul Karan ile) (Degisiklik: 23.08.2017 tarih ve
32/1091 sayih Kurul Karari ile) (Degisiklik: 29.09.2017 tarih ve 35/1201 sayili Kurul Karanr
ile) (Degisiklik: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayih Kurul Karariile) Thraccis1 Temerriide Diisen,
Borsada Islem Gérmekten Men Edilen veya Yeniden Yapilandirilan Ozel Sektor Bor¢lanma
Araclarina Iliskin Esaslar

1) Fon portfoyiinde yer alan ve ihraggisi temerriide diisen veya Borsa kotundan ¢ikarilan
bor¢clanma araclar1 ile ilgili olarak, karsilik ayrilip ayrilmamasi, karsilik ayrilmasina karar
verilmesi halinde zamani ve orani ile konuya iliskin olarak KAP’ta aciklama yapilip
yapilmayacag1 hususlari Kurucu tarafindan; ihracci sirketin mali durumu ve nihai olarak 6deme
kabiliyeti, s6z konusu bor¢lanma aracinin fon portfdyiinde sahip oldugu pay, fon fiyatinin
etkilenme diizeyi gibi hususlar ile Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 dikkate alinarak degerlendirilir
ve degerlendirme sonucu yonetim kurulu kararina baglanir.

Fon portfoyiinde yer alan ve yeniden yapilandirilan bor¢lanma araglar ile ilgili olarak da
yukaridaki esaslar uygulanir. Ote yandan, s6z konusu borglanma araglarmin borsada isleme konu
edilmesi durumunda da, Kurucu tarafindan s6z konusu aracin islem gordiigli piyasada etkin bir
fiyatin olusmadiginin degerlendirilmesi halinde, degerlemede ilgili diizenlemelerde belirtilen
borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyat yerine yukarida belirtilen esaslar uygulanabilir.

i1) (Ek bent: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayih Kurul Karan ile) Bu madde kapsamina
giren bor¢lanma araglarinin ihraggisinin temerriidiinden veya yeniden yapilandirilmasindan
kaynaklanan her tiir harcama Kurucu tarafindan karsilanir.
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5.2. Borsa Disinda Taraf Olunan Tiirev Ara¢ ve Swap Sozlesmelerine Iliskin Degerleme
Esaslan

Bu Rehber’in (4.2.7) nolu boliimiiniin (b/iii) bendi ¢ercevesinde tiirev ara¢ ve swap
sozlesmesi fon portfoyline dahil edilmeden once:
» Kurucunun kontrol edebilecegi sekilde yapilmasi kaydiyla, islemin karsi tarafindan
bagimsiz bir li¢lincii tarafca ya da,
» Fonun portfdy yonetiminden sorumlu birimi hari¢ olmak iizere, bu fonksiyonu yerine
getirebilmek i¢in yeterli bilgi ve donanima sahip olmasi kaydiyla Kurucu ya da Y 6netici
nezdinde bir birim tarafindan

s0z konusu varliklarin “adil bir fiyat” icerip icermedigi yeterli ve genel kabul gormiis bir
fiyatlama modeli kullanilarak degerlendirilir.

Bu Rehber’in (4.2.7) nolu boliimiiniin (b/iv) bendi ¢er¢evesinde, varsa, tiirev ara¢ ve swap
sozlesmesinin giincel piyasa fiyatinin degerlemede esas alinmasi, giincel piyasa fiyatinin
bulunmadig1 durumlarda ise s6z konusu varliklarin Kurucu/Y6netici tarafindan yeterli ve genel
kabul gérmiis bir fiyatlama modeli kullanilarak degerlenmesi esastir. Bununla birlikte, fonun fiyat
aciklama donemlerinde degerlemede kullanilmak iizere karsi taraftan fiyat kotasyonu alindigi
durumlarda s6z konusu fiyat degerlemede kullanilmadan 6nce fiyatin uygunlugu yeterli ve genel
kabul gormiis bir fiyatlama modeli araciligiyla ve Kurucu/Ydnetici tarafindan belirlenebilecek
diger prosediirler cer¢evesinde degerlendirilmelidir.

5.3. Ileri Valorlii islemlerin Degerleme Esaslar

a) Ileri valorlii alinan Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri (DiBS) valér tarihine kadar diger
DIiBS’lerin arasima dahil edilmez. ileri valérlii satilan DIBS’ler ise valdr tarihine kadar portfoy
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri valorli DIBS alim ve satim
islemleri ayr1 bir vadeli islem sézlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlar1 ise valor tarihine kadar
takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) ileri valérlii sézlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayn1 yontemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portféy degeri tablosuna yansir. Ayni
valdrde ve ayni nominal degerde hem alis hem de satis yapilmis ise portfoy degeri tablosunda her
iki islem ayn1 degerde fakat alis islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak goziikecektir.
Bu sekilde actig1 pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda bu islemler portfoy degeri lizerinde
bir etki yaratmayacaktir.

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

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIAS’da valor tarihi islemin valor tarihi ile ayn1
olan islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS’da ayn1 giin valérlii
gergeklesen islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valorlii olarak islem
gordiigii giindeki ayni1 gilin valdrli islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oranidir.
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Ornegin:

Islemin valérii 11.03.2014 ve degerleme tarihi 27.02.2014 ise degerleme isleminde
kullanilacak faiz orani agagidaki dncelik sirasina gore segilir.

1.27.02.2014 tarihinde gerceklesen 11.03.2014 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati
lizerinden hesaplanan faiz orani

2.27.02.2014 tarihinde gerceklesen 27.02.2014 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati
lizerinden hesaplanan faiz orani

3.26.02.2014 tarihinde gergeklesen 26.02.2014 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati
lizerinden hesaplanan faiz orani

4.25.02.2014 tarihinde gerceklesen 25.02.2014 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyat
lizerinden hesaplanan faiz orani

5.....

6. Ihrag tarihindeki agirlikli ortalama faiz orani

Vadeye Kalan Giin (VKG): Ilgili kiymetin itfa tarihi ile valor tarihi arasindaki farktir.
Ornegin 27.04.2014 tarihinde itfa olacak bir kiymet icin 19.03.2014 tarihi valorlii islem yapilmis
ise VKG=404 olacaktir. Valor tarihi ve itfa tarihi degismeyeceginden, valor tarihine kadar yapilan
tiim degerleme islemlerinde VK G sayis1 da degismeyecektir

5.4. Tleri Valorlii Altin Islemlerinin Degerleme Esaslar

a) Altin spot islemlerinde;
1. BIAS 1 ilgili Giinliik Biilteni’nde (T+0) valérlii USD/ons islemleri i¢in agiklanan
agirlikl ortalama fiyatin kullanilmasi,
11. S6z konusu iglemlerin portfoye aliminda alis fiyatinin, alim tarihinden baslamak
iizere ise BIAS’ta degerleme giinii itibariyle olusan fiyatlarinin; Finansal
Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca

hesaplanmasi,
b) Valorli islemlerde;
1. BIAS’1in Giinliik Biilteni’nde ilgili valorlii USD/ons [(T+1) ila (T+9)] islemleri
icin aciklanan agirlikli ortalama fiyatin kullanilmasi,
11. S6z konusu iglemlerin portfoye aliminda alis fiyatinin, alim tarihinden baslamak

{izere ise Borsa Istanbul’da degerleme giinii itibariyle olusan fiyatlarinin; Finansal
Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca

hesaplanmasi,

iii.  Degerlemenin bu Rehber’in (5.3.) nolu boliimiiniin (a) ve (b) bentleri uyarinca
yapilmasi

gerekmektedir.

5.5. Vadeli Islem Sozlesmelerinin Degerleme Esaslari

a) Vadeli islem sozlesmeleri nedeniyle teminat olarak verilen varliklar portfoy degeri
tablosundan ¢ikarilmadan ayni sekilde degerlenmeye devam edilmelidir.

b) Vadeli islem s6zlesmelerinde degerleme giinii itibariyle olusan kar veya zarar portfoy
degeri tablosunda yer alan teminatlara eklenir ve diisiiliir.
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¢) Vadeli islem sozlesmeleri nedeniyle olusan kar ve zarar teminatlarla iligskilendirilecegi
icin portfoy degeri tablosunda vadeli islem sézlesmelerinin degeri sifir olarak gosterilir.

d) Portfoy degeri tablosunda kapatilmamis vadeli islem sdzlesmeleri kisa ve uzun pozisyon
baslig1 altinda gosterilir.

5.6. (Ek:13.06.2016 tarih ve 19/658 sayih Kurul Karari ile) Serbest Fonlara iliskin Degerleme
Esaslan

Serbest fonlar icin, Kurulun onayinin alinmasi sartiyla, fon portfdyiindeki yabanci para
cinsinden olan varliklarin degerlemesinde kullanilacak doviz kuruna iliskin farkli esaslar
belirlenebilir.

6. Katilma Paylarinin Alim-Satim
6.1. Satilacak Katilma Pay1 Adedine iliskin Ust Limit Belirlenmesi

Asagida yer verilen esaslar ¢ercevesinde ve Kurulca uygun goriilmesi kaydiyla, bir fonun
katilma paylarimin ihracina iliskin izahnamenin onaylanmasi talebiyle Kurul’a yapilan
bagvurularda satilabilecek katilma pay1 adedine iligkin bir {ist limit belirlenmesi miimkiindiir.

Bu kapsamda,;

a) Katilma pay1 adedine iligkin {ist limite izahnamede ve yatirimer bilgi formunda yer
verilir.

b) Ust limit belirlenmesinin gerekgesine izahnamede yer verilmesi ve bu gerekcenin
objektif ve nesnel degerlendirmelere dayanmasi gerekir.

c) Katilma pay1 adedi icin belirlenen iist limite ulagilmasi halinde fon katilma paylarinin
satis1 durdurulur.

d) Katilma paylarinin yeniden satisa sunulmaya baslanacagi esik oran (satis1 yapilan fon
katilma payr adedinin iist limite orani) ve yeniden satisa iliskin diger hususlar
izahnamede agiklanir.

e) Ust limitin artirilabilmesi ya da azaltilabilmesi i¢in izahname degisikligi talebiyle
Kurula bagvurulmasi gerekir.

f) Fon Tebligi’nin 14’iincii maddesinin yedinci fikrasi sakli kalmak {izere, katilma
paylarinin fon tarafindan geri alinmasi islemi durdurulamaz.

6.2. Kiisurat islemleri

Katilma paylari, bir paydan daha kiigiik birimler halinde, kiisurath olarak ihra¢ edilebilir
ve geri alinabilir; teminat, virman gibi islemler ise ancak bir pay ve katlar1 iizerinden yapilabilir.

6.3. Pay Boliinmesi

Fon katilma payr alim satim islemlerinin daha kiigiik tutarlarda gerceklestirilebilmesi
amaciyla, fonun pay sayisinin (tedaviildeki) belirli bir oran dahilinde artirilmasi ve es anli olarak
ayni orana karsilik gelecek sekilde fonun birim pay degerinin diistliriilmesi Kurul’dan izin alinmasi
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kaydiyla miimkiindiir. Ornegin; birim pay degeri 123 TL ve pay sayisi (tedaviildeki) 10.000 adet
olan bir fonun yatirimeilarinin sahip oldugu her bir payin 10 pay olacak sekilde artirilmasi halinde,
fonun pay sayisi (tedaviildeki) 100.000 adet, fonun birim pay fiyati ise 12,30TL olacaktir.

Bu sekilde olusturulacak yeni katilma paylari, glin sonunda ilan edilen fiyat ve toplam pay
sayist (tedaviildeki) dikkate alinarak otomatik olarak MKK kayitlarinda olusturulur. Fon
yatirimcilari, s6z konusu uygulamanin gergeklesmesinden en az 10 isgilinii oncesinde konu
hakkinda KAP’ta yapilacak bir duyuru ve Kurucu tarafindan uygun goriilen diger yontemler
araciligiyla bilgilendirilir.

6.4. Katilma Pay1 Alim Satiminda Altin Kullanim

Unvaninda “altin” ibaresi bulunan fonlar tarafindan, Kurulun onay: alinmak kaydiyla,
asagidaki esaslar ¢ercevesinde katilma pay1 alim satiminda altin kullanilabilir:

a) Yatinmcilarin katilma payr alim satimini gercgeklestirmek iizere banka nezdinde altin
yatirimi hesabina sahip olmalar1 ve islemlerin bu hesap araciligiyla gerceklestirilmesi
zorunludur.

b) Birim pay degeri, Tiirk Liras1 ve ilgili saflik derecesindeki altin cinsinden ilan edilir.

c) Fon Tebligi’nin 19’uncu maddesinin birinci fikrasi gercevesinde, fon portfdyiine borsada
islem goren varliklarin alinmasi ve bu varliklarin alim satimlarinin borsa kanaliyla
yapilmasi zorunludur.

d) Katilma payr alim satiminda altin kullanimina iliskin esaslara fon izahnamesinde yer
verilir.

6.5. (Degisiklik: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayih Kurul Karari ile) Promosyon

Katilma paylariin Fon dagitimin1 gergeklestiren kurumlar tarafindan fon i¢in yatirimcilara
ek menfaat saglanmasi amaciyla promosyon diizenlenmek istenmesi halinde;

a) Promosyon uygulamasinin esaslarina yer verilen duyuru metninin onaylanmasi talebiyle
fon kurucusu ile dagitim kurulusu tarafindan Kurula bagvurulur. Kurulca onayli duyuru
metni izin yazisinin Kurucu tarafindan tebelliig edildigi tarihi izleyen 10 is giinii i¢inde
Fon’un KAP sayfasinda ve Kurucu’nun ve dagitici kurumun resmi internet sitesinde ilan
edilir. Sadece nitelikli yatirnmcilara satilan fonlar ile 6zel fonlara yonelik promosyonlarda
ise Kurulca onayli duyuru metni promosyona baglanmadan 6nce en uygun haberlesme
vasitasi ile yatirimcilara iletilir.

b) Duyuru metninde promosyon yonteminin uygulanma esaslarina, tam ve dogru olarak,
abartili ve yaniltici olmayacak sekilde yer verilmesi gerekir.

¢) Promosyonun uygulandigi dénem boyunca, kurucunun fondan tahsil edecegi yonetim
iicreti artirilamaz.

d) Promosyona iligkin maliyetler fona yansitilamaz.
e) Promosyonla ilgili ilan ve reklamlarda asgari olarak asagidaki bilgiler yer alir:
1. Fonun yatirim stratejisi,
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ii. Fonun getirisinin yatirnm stratejisi ve piyasa kosullarina bagli olarak
degisebilecegine iliskin ifade,

iii. Fondan tahsil edilen yonetim iicreti ve toplam gider orant,

iv. Promosyona iliskin detayli bilgilere duyuru metninden ulasilabilecegine iligskin
bilgi,

v. Izahname ve yatirimei bilgi formuna nereden ulasilabilecegine iliskin bilgi.

f) Promosyona basglanmadan once, promosyon yontemi, siiresi, bu faaliyete iligkin biitce
tahminleri ile promosyon i¢in tahsis edilen kaynak belirlenerek ilgili bilgi ve belgeler
Kurucu ve dagitict kurum nezdinde muhafaza edilir.

6.6. Nemalandirma

a) Katilma pay1 alim satim emirleri, emrin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak
pay fiyat1 lizerinden yerine getirilen fonlarda (ihbarli fonlar), katilma pay1 alim talimati
karsiliginda tahsil edilen bedelin nemalandirilmasi esastir.

b) (Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayili Kurul Karari ile) Faizsiz yatirim araclarina
yonelik tercihte bulunan yatirimcilara satilacak fonlar tarafindan pay alim talimati
karsiliginda  yatirimcilardan  tahsil  edilen tutarlar s6z  konusu tutarlarin
nemalandirilabilecegi  faizsiz  yatinm araglarimin  mevcut olmamasi  halinde
nemalandirilmaz.

c) Fonlar tarafindan, operasyonel altyapimin elverisli olmasi1 halinde, yatirimcinin talebi
tizerine ve yazili talimatinin alinmasi kaydiyla, katilma pay1 alim talimati karsiliginda tahsil
edilen bedelin nemalandirilmamas1 miimkiindiir.

d) Izahnamede ve yatirimci bilgi formunda nemalandirma esaslarina yer verilir.

6.7. Katilma Paylarina iliskin MKK Nezdinde Yatirnmci Blokaji

Kisa vadeli bor¢lanma araclar1 fonlar ile para piyasasi fonlarin katilma paylar1 Kurulun
kaydilestirmeye iliskin diizenlemeleri kapsaminda MKK nezdinde yatirimci blokaj1 uygulamasina
konu edilmez.

Bununla birlikte, s6z konusu fonlarin katilma pay1 alim satim islemlerine iliskin MKK ile
es zamanli baglant1 saglanmasi halinde, s6z konusu fonlara iligkin yatirime1 blokaji uygulamasi
Kurulca yeniden degerlendirmeye alinabilir.

6.8. (Degisiklik: 09.05.2019 tarih ve 27/621 sayih Kurul Karan ile) (Degisiklik: 05.12.2019
tarih ve 70/1567 sayih Kurul Karari ile) (Degisiklik: 13.02.2020 tarih ve 10/232 sayil Kurul
Karan ile) TEFAS

Fon Tebligi’nin 15’inci maddesinin yedinci fikrasi ¢er¢evesinde, TEFAS’ta (Platform)
islem gorecek fonlar, sistemin faaliyete gegisi ve uygulanacak aracilik komisyon oranlar ile ilgili
diger hususlar agagidaki sekildedir.
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a)

b)

d)

g

(b) ve (c) bentlerinde belirtilen fonlar disindaki fonlarin Platform’a {iye olmasi ve soz
konusu fonlarin katilma pay1 alim satim islemlerinin Platform {izerinde gergeklestirilmesi
zorunludur. Su kadar ki;

1. Portfdy yonetim sirketleri tarafindan kendi miisterilerine iligkin olarak
gerceklestirilecek ve kurucusu olduklart fonlarin katilma paylariin alim satimi
islemlerinin,

ii. Fon Tebligi’nin gecici 1. maddesi uyarinca 01.07.2015 tarihine kadar siire
taninmis olan fonlarin portfoy yonetim sirketlerine devir islemleri tamamlanana
kadar, s6z konusu fonlara iliskin kurucu bankalar ve araci kurumlar tarafindan
kendi miisterilerine iliskin olarak gerceklestirilecek kurucusu olduklar1 fonlarin
katilma paylar1 alim satimi iglemlerinin

Platform iizerinden ger¢eklestirilmesi zorunlu degildir.

Ozel fon, gayrimenkul yatirim fonlari, girisim sermayesi yatirim fonlari, garantili fon ve
koruma amagl fonlarin katilma paylar1 Platform’da islem gérmeyecektir.

Para piyasasi fonlari, para piyasasi katilim fonlari, kisa vadeli tahvil ve bono fonlari, kisa
vadeli kira sertifikalar1 katilim fonlar1 ile serbest fonlarin (farkli para birimleri lizerinden
alinip satilan pay gruplar1 ayr1 ayr1 olmak iizere) katilma paylari ise ancak kurucunun talebi
olmasi halinde Platform kapsamina alinabilecektir. Serbest fonlarin katilma paylari
Platform kapsaminda da sadece nitelikli yatirimcilara satilabilecektir.

Platform’a iiye olacak tiim fonlarin Platform’da islemlere baslanma tarihi, 2014 yilinin 3.
ceyregi iginde olmak kaydiyla Kurul tarafindan ayrica duyurulacaktir.

Platform’da uygulanacak komisyon paylasim oranlar1 ve ilgili diger esaslar asagidaki
gibidir:

1. Katilma paylarinin satigin1 gergeklestiren dagitim kurulusuna (yatirim kuruluslar
ve portfdy yonetim sirketleri) 6denecek komisyon orani (genel komisyon orani)
sabit olarak ilgili fonun yonetim ticretinin %35’1dir.

ii. Kurucular ile fon katilma paylarinin satisini gerceklestiren dagitim kuruluslar
arasinda fon paylarinin aktif pazarlanmasina yonelik ikili 6zel anlagmalar
yapilmas1 halinde, dagitim kurulusuna 6denecek 6zel komisyon orani ise genel
komisyon oraninin altinda olmamak {iizere ilgili fonun yonetim iicretinin azami
%65’1dir.

iii. Dagitim kuruluslart tarafindan, fon igtiiziigii ve izahnamesinde belirtilenler
haricinde, katilma pay1 alim satim islemleri i¢in yatirimcilardan komisyon, ticret
gibi muhtelif adlar altinda herhangi bir masraf alinamaz.

Yatirimet emirlerinin dagitim kuruluslarina iletiminde yatirim kuruluslarinin merkez ve
subeleri ile internet subelerinin, portfoy yonetim sirketlerinin ise merkez ve subelerinin
kullanilmas1 zorunlu olup, anilan kurumlarin ATM ve mobil cihazlari iizerinden Platform’a
iletilmek iizere emir almalar1 hususu ilerleyen asamalarda degerlendirilecektir.

Mevcut durumda katilma pay1 alim satimi yapan kuruluslar ile fon kuruculari arasinda tesis
edilmis olan ikili anlasmalarin, fon katilma pay1 alim satim islemlerinin ancak Platform
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iizerinden ve Platform’da 6ngoriilen sartlar cergevesinde gerceklestirilmesinin miimkiin
olabilecegi hususu dikkate alinarak en gec yeni esaslar ¢cer¢evesinde Platform’da islemlerin
baglanma tarihine kadar Platform’un islem sartlarina uygun hale getirilmesi gerekir.

g) (Degisiklik: 13.08.2020 tarih ve 51/1014 sayih Kurul Karari ile) TEFAS’ta islem goren
serbest fonlarin katilma paylarinin satigina iligkin islemlerin gerceklestirilmesinden 6nce
islemi yapacak dagitim kurulusu tarafindan katilma pay1 alim talimati veren yatirimcinin
MKK nezdinde nitelikli yatirimci olarak tanimlandiginin kontrol edilmesi gerekmektedir.
Dagitim kurulusu, Fon Tebligi’nin 25. maddesinin dordiincli fikrasinin birinci
climlesindeki yiikiimliiliigiinti, yatirimcidan katilma payi alim talimati verilen serbest
fonun KAP’ta yayimlanan izahnamesi ile yatirimer bilgi formunun okunup anlasildig: ve
fonun risklerinin algilandigina iliskin beyanini yazili veya elektronik ortamda alarak da
yerine getirebilir. Bu boliimiin (f) bendi hiikiimleri Platform’da islem goren serbest fonlarin
Tiirk Liras1 cinsinden alim satimi yapilan katilma paylari i¢in de gecerlidir.

6.9. (Ek: 23.01.2015 tarih ve 2/32 sayih Kurul Kararn ile.) Katilma Paylarinin Kredi Karti
ile Alim

Yatinm kuruluglarinin miisterileri kredi karti ile yatirnm fonu katilma payr alimi
yapabileceklerdir.

6.10. (Ek: 15.09.2015 tarih ve 26/1184 sayih Kurul Karari ile) Fon Katilma Payr Alim
Satiminin Yabanci Para Birimi Cinsinden Gerg¢eklestirilmesi

Fon toplam degerinin en az %80’1 oraninda yabanc1 para ve sermaye piyasasi araglarina
yatirim yapan fonlarda ve unvaninda “(D06viz)” ibaresi yer alan fonlarda katilma pay1 alim satimi
TL’nin yani sira pay grubu olusturulmak suretiyle TCMB tarafindan giinliik alim satim kurlar1 ilan
edilen yabanci para birimleri iizerinden de gerceklestirilebilir. Bu durumda, katilma pay1 fiyati
bagli oldugu pay grubuna gore TL veya yabanci para birimi cinsinden agiklanir.

6.11. (Ek: 02.10.2015 tarih ve 27/1199 sayih Kurul Karari ile) Para Piyasasi Fonlan fle Kisa
Vadeli Bor¢clanma Araclar1 Fonlarinin Katilma Paylarinin Alm Satimina iliskin Esaslar

Fon kurucusu tarafindan islem yapilmayan saatlerde fon alim-satim talimatlarinin dagitici
kurum tarafindan gergeklestirilmesi uygulamasina iliskin olarak, izahnamede ve katilma pay1 alim
satimina aracilik sozlesmesinde tiim esaslarina yer verilmesi suretiyle, yatirimeinin talebine baglh
olmaksizin hesaptan para ¢ekme, 6deme yapma, para yatirma vb. nedenlerle hesabin isleme esasi
cercevesinde otomatik olarak gercgeklestirilecek katilma payr alim satim islemleri, sadece bu
islemlerle siirli olarak dagitici kurum portfoyii kullanilarak gerceklestirilebilir.
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7. Risk Yonetim Sistemine Iliskin Esaslar
7.1. Genel Esaslar

Portfoy yonetim sirketleri tarafindan yonetilen fonlara iliskin olarak fonlarin yatirim
stratejileri ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk yonetim sistemi
olusturulur. Risk yonetim sistemi, portf0y yonetim sirketinin i¢ kontrol sistemi ile biitlinliik arz
etmelidir.

Risk yOnetim sistemi;

a) Yonetilen fonlarin maruz kalabilecegi temel risklerin tanimlanmasint,

b) Risk tanimlamalarinin diizenli olarak goézden gecirilmesini ve onemli gelismelere
paralel olarak giincellenmesini,

¢) Maruz kalinan risklerin tutarli bir sekilde degerlendirilmesini, tespitini, 6l¢imiinii ve
kontroliinii igceren bir risk 6l¢iim mekanizmasinin olusturulmasini

icermelidir.

7.1.1. Risk yonetim birimi
Risk yonetim birimi;
a) Yonetilen fonlarin maruz kalabilecegi riskleri tespit etmekle,

b) Risklerin 6l¢lim yontemlerini ve bu kapsamda kullanilacak risk 6l¢iim modelini bagh
oldugu yonetici ile birlikte belirleyerek yonetim kuruluna sunmak, yonetim kurulunca onaylanan
risk 6l¢iim modelini uygulamaya koymak, degisen faaliyet ve piyasa kosullari cergevesinde modeli
diizenli olarak gozden gecirmek ve varsa modelde gerekli goriilen degisiklik taleplerini bagl
oldugu yoneticiye iletmekle,

¢) Yonetim kurulunca belirlenen risk limitlerine uyulup uyulmadigini giinliik olarak
izlemek ve limit asimlarint bagli oldugu yoneticiye ayni giin i¢inde raporlamak, gerekli hallerde
limitlerde piyasa kosullarina uygun degisikliklerin yapilmasini istemekle,

¢) Giinliik olarak tiim islemlerden kaynaklanan riskleri takip etmekle, s6z konusu risklere,
risklerin olas1 sonuglarina ve alinmasi1 gereken Onlemlere iliskin giinliik olarak bagli oldugu
yoOneticiye; haftalik olarak da yonetim kuruluna yazili rapor sunmakla’

gorevlidir.
Yukaridaki (¢) bendi ¢er¢evesinde haftalik olarak yonetim kuruluna sunulacak raporun®
Kurucu tarafindan belirlenecek bir komiteye sunulmasi miimkiin olmakla birlikte bdyle bir

durumda yonetim kurulunun sorumlulugu devam eder.

Risk yOnetim biriminin gdrevlerini yerine getirebilmek i¢in ihtiya¢ duydugu gerekli tiim
bilgilere erisiminin saglanmasi zorunludur.

7S6z konusu raporun elektronik ortamda hazirlanmasi ve iletilmesi miimkiindiir.
8S6z konusu raporda asgari olarak, fon toplam degeri, agik pozisyon tutari, toplam RMD (TL), toplam RMD (%),
kaldirag yaratan islem RMD (TL), kaldira¢ yaratan islem RMD (%), RMD limiti ve kaldira¢ limiti ve gergeklesen
kaldirag bilgileri yer alir.
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Risk yonetim biriminin PY$ Tebligi’nde dngoriilen diger yiikiimliiliikleri saklidir.
7.1.2. Risk Yonetim Prosediirleri

Portfoy yonetim sirketlerinin, yonetimlerindeki yatirnm fonu portfoyleri i¢in bir risk
yOnetim sistemi olusturmasi ve buna iligkin risk yonetim prosediirlerini yazili hale getirmesi
zorunludur. Risk yonetim sistemine iliskin yazili prosediirlerin kabulii ve yiiriirliige konulmasi i¢in
Kurucu yonetim kurulunun karar1 sarttir®. Bu prosediirlerde yapilacak degisikliklerde de ayni usul
ve esaslara uyulmasi gerekir.

Risk yonetim prosediirleri, asgari olarak, yonetilen fonlarin risk yonetimine iligskin olarak,
PYS Tebligi’nin 12’nci maddesinin dordiincii fikrasinda diizenlenen gorevlerin yerine getirilmesi
ile risk yonetim biriminde gorevli tiim personelin gérev ve sorumluluklarina iligkin esaslar1 ve bu
Rehber’in ilgili kisimlarinda belirlenen hususlari igerir.

7.2. Kaldira¢ Yaratan Islemlere iliskin Esaslar

7.2.1. Kaldirac¢ Yaratan islem

Bu Rehber’de, “kaldirag yaratan islem”; fon portfdyiine tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesini, ileri valorlii
tahvil/bono ve altin alim islemlerini ve diger herhangi bir yontemle kaldira¢ yaratan benzeri
islemleri ifade eder.

7.2.2. Kaldira¢ Yaratan islemlere iliskin Genel Ilkeler
Kaldirag yaratan islemlere iligkin genel ilkeler asagida yer almaktadir:

a) Bu Rehber’in (7.2.1.) nolu boliimiinde tanimlanan “kaldirag yaratan islemler” nedeniyle
maruz kalinan ag¢ik pozisyon tutari fon toplam degerini agamaz.

b) Riske Maruz Deger (RMD) yontemini kullanan fonlar tarafindan bu Rehber’in (7.5.1) nolu
bolimiinlin (c) bendi cergevesinde hesaplanan kaldiraca iligkin olarak risk ydnetim
prosediirlerinde bir limit belirlenir.

c) Fon Tebligi’nin 19’uncu maddesinin birinci fikrasi uyarinca tiirev ara¢ iglemlerinin
borsada gerceklestirilmesi esastir. Ote yandan, bu Rehber’in (4.2.7.) nolu béliimiinde
belirtilen esaslar ¢ergevesinde borsa disinda tiirev ara¢ ve swap sozlesmelerine taraf
olunabilmesi miimkiindiir.

d) Fon tarafindan, taraf olunan ters repo sdzlesmesine konu sermaye piyasasi araglarinin, fon
portféyiindeki sermaye piyasasi araglarinin 6diing verilmesi kapsaminda teminat olarak

9 Risk yonetim biriminin Kurucu nezdinde olusturulmadig: hallerde ilgili kurum (y6netici veya disaridan hizmet
saglayan kurum) tarafindan belirlenen risk yonetim prosediirlerine Kurucu yonetim kurulu karart ile onay verilir. Fon
portfoy yonetiminin Kurucu disinda bir portfdy yonetim sirketi tarafindan yapildigi ve ayni zamanda risk yonetim
hizmetinin disaridan saglandigi durumlarda ise s6z konusu prosediirler Yoneticinin yonetim kurulu karari ile de
onaylanir.
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alinan varliklarin ve repo islemi g¢ergevesinde fon portfoyiine dahil edilen nakdin ilave
kaldirag yaratmak iizere yeniden yatirima yonlendirilmesi miimkiin degildir.

e) Fon tarafindan, herhangi bir sekilde aciga satis sonucunu doguracak bir ileri valdrlii
tahvil/bono ve ileri valorlii altin iglemi yapilamaz. Bir is giinii valorli islemler agik
pozisyon hesabinda dikkate alinmaz.

f) Fon, sozlesmelerden kaynaklanan 6deme ve teslim yiikiimliiliikklerini yerine getirebilecek
durumda olmalidir. Bu hususun takibine iligkin kontroller (risk yonetimi gercevesinde
yapilacak kontrol ve raporlama) risk yonetim siirecinin ayrilmaz bir parcasidir.

g) Portfoye dahil edilen kaldira¢ yaratan islemlerin degerlemesine iliskin olarak Finansal
Raporlama Tebligi ve bu Rehber’de belirlenen esaslara uyulur.

h) Garantili ve koruma amagh fonlar ile serbest yatirim fonlarina iliskin olarak bu Rehber’in
(7.8.) ve (7.9.) nolu boliimlerinde yer alan esaslar saklidir.

7.3. Dayanak Varhklara iliskin Esaslar
Fonlar tarafindan;

a) Fon Tebligi’nin 4’lincli maddesinde sayilan ve ayn1 maddenin (j) bendi uyarinca
Kurulca uygun goriilen varliklara,

b) Faize,

¢) Dovize/Kura

d) Finansal endekslere

dayali tlirev araclara, varantlara ve sertifikalara yatirim yapilabilir. Ayrica sakl tiirev arag
ve swap sozlesmeleri ile yukarida siralanan varliklar disindaki varliklara dolayli olarak yatirim
yapilmas1 miimkiin degildir.

Fon portfoyiine alinacak tiirev araglara, varantlara ve sertifikalara dayanak olan endekslerin
bilesenleri, Fon Tebligi ve bu Rehber ¢ercevesinde fon portfoyiline alinabilecek varliklardan
olusmalidir.

7.4. Borsa Disinda Taraf Olunan Tiirev Arac ve Swap Sozlesmelerine Iliskin Esaslar

a) Borsa disinda taraf olunan tiirev ara¢ ve swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan kars1
taraf riski, piyasaya gore ayarlama (mark to market) yontemi'? ile hesaplanir ve karsi taraf
riski fon toplam degerinin %10’ unu asamaz.

10 Borsa dis1 sozlesmenin 6zelliklerinden 6tiiri “piyasaya gore ayarlama” yonteminin kullanilamadigi durumlarda,

borsa dist sdzlesmeden kaynaklanacak uygun baska bir yontemle maksimum kaybin Slciilmesi suretiyle kars: taraf

riski hesaplanabilir. S6z konusu hesaplama giinliik olarak yapilir ve hesaplamada sadece pozitif degerler dikkate alinir.
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b)

c)

Borsa disindan fon portfoyline alinan tiirev arag ve swap sozlesmesi i¢in bu Rehber’in
(4.2.7.) nolu boliimiinde belirtilen esaslar ¢ercevesinde karsi taraftan teminat alinmasi
halinde, alinan teminat, ilgili varligin kars1 taraf riskinin hesaplanmasinda dikkate alinir.
Piyasaya gore ayarlama yonteminin hesaplama esaslar1 ile bu Rehber’in (5.2.) nolu boliimii
kapsaminda uygulanacak degerleme kontrol esaslarina risk yonetim prosediirlerinde yer
verilir.

7.5. Acik Pozisyonun Ol¢iimii

a)
b)

d)

Fonlar tarafindan, agik pozisyonun hesaplanmasinda “standart yontem” kullanilir.
Asagida yer alan sartlardan herhangi birinin varligi halinde kaldira¢ yaratan islemlerden
kaynaklanan riskin 6l¢iimiinde Riske Maruz Deger (RMD) yontemi kullanilir ve bu
durumda (a) bendi ¢ergevesinde bu Rehber’in (7.5.1.) nolu boliimiinde yer alan hesaplama
yapilmaz.
i.  Fon portfoyiine yapilandirilmis yatirnm araci ve/veya borsa disindan yabanci
bor¢lanma araci ve/veya kira sertifikasi dahil edilmesi.
ii.  Yatiim stratejisinin onemli Sl¢lide karmasik yatirim tekniklerinin kullanimina
dayal1 olmasi.
1. Egzotik yapidaki tiirev araclardan kaynaklanan riskin dikkate deger bir diizeyde
olmasi.
iv.  Standart yontemin maruz kalinan riskleri 6l¢gmekte yetersiz kalmasi.

Fon yatirim stratejisinin igerdigi risk seviyesi ile fon portfoyline dahil edilecek finansal
araglarin tiiri ve karmasikligi dikkate alinarak (a) ve (b) bendinde belirlenen yontemler
arasindan bir se¢cim yapilmasindan Kurucu sorumludur. Bu kapsamda, kullanilacak
yontemin Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenmesi ve anilan kararda ydntemin
secilme gerekgelerine yer verilmesi zorunludur!!.

Kurucu yo6netim kurulu tarafindan, (b) bendinde yer alan sartlarin olusup olugmadigina
bakilmaksizin risk Olglimiinde RMD yo6nteminin kullanilmasina karar verilmesi
miimk{indiir.

Agik pozisyon limitlerine iligkin gerekli kontrollerin giinliik olarak yapilmasi zorunludur.
Risk yOnetim sistemi kapsaminda fonun maruz kalabilecegi diger risklerin dl¢limiine ve
kontroliine iliskin Kurucu’nun gérev ve sorumluluklari saklidir.

7.5.1. Standart Yontem (Commitment Approach)

a)

Standart yontemin kullanilmasi halinde ag¢ik pozisyon asagidaki sekilde hesaplanir:
1) Kaldirag yaratan islemlere iligkin olarak ara¢ bazinda ayri ayr1 pozisyon
hesaplamasi yapilir.
i1) Bu Rehber’in (7.5.3.) ve (7.5.4.) nolu boliimlerinde belirtilen netlestirme (netting)
ve riskten korunma (hedging) esaslar1 ¢ercevesinde bu araglarin net pozisyonu
hesaplanarak pozisyonlarin mutlak degeri alinir.

11 Risk yonetim biriminin Kurucu nezdinde olusturulmadig: hallerde ilgili kurum (y6netici veya disaridan hizmet
saglayan kurum) tarafindan belirlenen risk yonetim prosediirlerine Kurucu yonetim kurulu karari ile onay verilir. Fon
portfoy yonetiminin Kurucu disinda bir portfoy yonetim sirketi tarafindan yapildigi ve ayni zamanda risk yonetim
hizmetinin disaridan saglandigi durumlarda ise s6z konusu prosediirler Yoneticinin yonetim kurulu karari ile de
onaylanir.
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ii1) Netlestirme ve riskten korunmaya konu edilemeyen araglara iliskin pozisyonlar
hesaplanarak bunlarin mutlak degeri alinir.
iv) (i1) ve (iii) nolu bentlerde ulasilan pozisyon tutarlarinin toplanmasi suretiyle
toplam agik pozisyona ulagilir.
b) (a) bendinde yer alan esaslara gére hesaplanan agik pozisyon tutari fon toplam degerini
asamaz.
c) (a/i) nolu bendinde belirtilen esaslar cergevesinde hesaplanan pozisyonlarin mutlak
degerlerinin toplanmasi suretiyle (sum of notionals) ulasilan toplam pozisyonun fon toplam
degerine oranina “kaldira¢” denir.

7.5.2. Kaldira¢ Yaratan islemlere iliskin Pozisyon Hesaplamasi

Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak varligin piyasa
fiyat1 olarak, Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan esaslar ¢ercevesinde belirlenen fiyat esas
alinir.

Ornegin, borsada islem goren dayanak varliklar icin piyasa fiyat1 olarak, kapanis seansi
uygulamasi bulunan piyasalarda kapanis seansinda olusan fiyat, kapanis seansinda fiyat
olugsmamas1 durumunda ise borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyat kullanilir.

Kaldirag yaratan igslemlere iliskin pozisyon hesaplama ornekleri asagida yer almaktadir.

Borsada islem Goren Araclar icin Ornekler

Vadeli islem Sozlesmeleri

Vadeli Islem Pozisyonu = Kontrat Sayis1 * S6zlesme Biiyiikliigii * Dayanak Varligin Piyasa Fiyati

Ornekler

Endekse dayali vadeli islem sozlesmesinden kaynaklanan agik pozisyon asagidaki sekilde
hesaplanir.

12.12.2013 tarihinde, BIST 30 endeksine dayali, {ic adet Subat 2014 vadeli sizlesme
(F_XU0300214S0) i¢in hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

3*100/1000%88.902=26.670,60 TL

12.12.2013 tarihinde, altina dayali, iki adet Subat 2014 vadeli sézlesme (F. XAUTRY0214S0) i¢in
hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

2*100*81,757=16.351,40 TL

12.12.2013 tarihinde, ABD Dolarina dayali, iki adet Subat 2014 vadeli sdzlesme
(F_TRYUSDO0214S0) i¢in hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

2*1000*2,0407=4.081,40 TL
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Opsivon Sozlesmeleri

Opsiyon Sozlesmesi Pozisyonu = Kontrat Sayis1 * S6zlesme Biiyiikliigii * (Endeks Seviyesi veya
Dayanak Varligin Piyasa Fiyati) * Delta

Ornekler

12.12.2013 tarihinde, BIST-30 endeksine dayali 82.000 kullanim fiyatli Subat 2014 vadeli
(O_XUO030E0214C82.000S0) satin alma hakki veren 120 opsiyon sdzlesmesi i¢in deltanin 0,5
oldugu varsayimi altinda hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

120*100/1000%88.902*0,5 = 533.412 TL

12.12.2013 tarihinde, ABC A.S. paylart i¢cin 6 TL kullanim fiyathh Subat 2014 vadeli
(O _ABCASA1213C6.00S0) satin alma hakki veren 90 adet opsiyon sézlesmesi i¢in deltanin 0,5
oldugu varsayimi altinda hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

90*100*7,02*0,5=31.590 TL

Varant

Varant Pozisyonu= Varant Sayis1 * (1/ Doniisiim Orani) * Dayanak Varlik veya Gostergenin
Piyasa Fiyat1 * Delta

12.12.2013 tarihinde, DEF A.S. paylarinda 1000 adet, 1:2 doniisiim oranli, satin alma hakki veren
Subat 2014 vadeli varant i¢in deltanin 0,5 ve DEF A.S. borsa kapanis fiyatinin 2,59 TL oldugu
varsayimi altinda hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

(1000%(1/(1/2))*2,59*0,5 = 2.590 TL)

12.12.2013 tarihinde, altin iizerine, 10.000 adet 10:1 doniisiim oranli, satin alma hakki veren Subat
2014 vadeli varant i¢in deltanin 0,5 oldugu varsayimi altinda hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

(10.000 * (1/10) * 81,757 * 0,5 = 40.878,50 TL)

Sertifika

Bariyer igeren sertifikalar
Sertifika Pozisyonu= Sertifika Sayis1 * (1/ Doniisiim Oran1) * Dayanak Varlik veya Gdstergenin
Piyasa Fiyati1 * Maksimum Delta'?

12Maksimum delta, olasi tiim piyasa senaryolar1 dikkate alinarak, opsiyonun deltasinin alabilecegi en yiiksek
(pozitifise) veya en diisiik (negatifise) degerdir.
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Kredi Riskine Dayali YatirimAraci

Kredi Riskine Dayal1 Yatirim Araci Pozisyonu=Referans varligin piyasa fiyati

Borsa Dis1 Araclar icin Ornekler

Swap Sozlesmesi

Sabit ve Degisken Faiz Swapi ile Enflasyon Swap1

Swap pozisyonu=Dayanak varligin piyasa degeri (Swapin sabit kisminin degeri de alinabilir)
Kur Swapi

Swap pozisyonu=Kur kisminin nosyonel degeri

Vadeli islem Sozlesmesi (Forward)

Kura dayal1 vadeli islem pozisyonu=Kur kisminin nosyonel degeri
Ornek:

20 kontrat Dolar/TL vadeli islem kontrati alinmis (Her bir kontratin nosyonel biiyiikligi 1.000
Dolar’dir) ve 12.12.2013 tarihli Dolar/TL Kuru 2,04 tiir.

Kur vadeli islem pozisyonu=20%1.000*2,04=40.800 TL

ileri Valorlii Tahvil ve Bono islemleri icin Ornek

Ileri valérlii tahvil islemi pozisyonu=Nominal biiyiikliik*Piyasa degeri

12.12.2013 tarihinde valor tarihi 18.12.2013 olan TRT081106T14 kodlu tahvilde 100.000 TL
nominal degerli alim islemi ger¢eklestiriliyor. Tahvilin bugiinkii piyasa degerinin 76,5 TL oldugu
varsayimi altinda hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

100.000*76,5=7.650.000 TL

7.5.3. Netlestirme Esaslari

Acik pozisyon hesaplamasinda, riskin azaltilmasi amaciyla spot piyasada alinan
pozisyonlar ile dayanak varligi birebir ayni olan kaldira¢ yaratan islemlerden kaynaklanan
pozisyonlar netlestirilebilir.

Bu kapsamda,;
1. Vadesi dikkate alinmaksizin, dayanak varlig1 birebir aynm1 olan kaldira¢ yaratan
islemlerden kaynaklanan pozisyonlar arasinda netlestirme yapilabilir.
ii.  Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyonlar ile bunlarin dayanak varliklarinin
spot piyasadaki pozisyonlari arasinda netlestirme yapilabilir.

Ornek Hesaplama
Fon portfoylinde asagidaki sermaye piyasasi araglarinin yer aldig1 varsayilmistir:

-10 adet BIST30 endeksinde yer alan ve piyasa degeri toplam1 100 TL olan XYZ A.S.
ortaklik payi,
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- Dayanak varligt XYZ A.S. paylar1 olan ve -20 TL kisa pozisyon yaratan vadeli islem
sozlesmesi,

- Dayanak varligi BIST30 endeksi olan ve -10 TL kisa pozisyon yaratan vadeli islem
sozlesmesi,

-Dayanak varligt KLM A.S. paylari olan, 30 TL uzun pozisyon yaratan ve vadesi 3 ay olan
vadeli islem s6zlesmesi,

- Dayanak varligi KLM A.S. paylari olan, -10 TL kisa pozisyon yaratan ve vadesi 6 ay olan
varant.

—Netlestirme yapilmadan once acik pozisyon tutar1 70 TL dir. (20+10+30+10=70TL)
- XYZ A.S. paylarina dayali vadeli islem s6zlesmesi : -20
- BIST30 endeksine dayal1 vadeli islem sdzlesmesi: -10
- KLM A.S. paylarina dayali vadesi 3 ay olan vadeli islem s6zlesmesi: 30
- KLM A.S. paylarina dayal1 vadesi 6 ay olan varant: -10

—Netlestirme yapilmasi halinde ise acik pozisyon tutari toplamm 30 TL olacaktir. (20+10 =
30 TL)

-XYZ A.S. paylarima dayali vadeli islem sozlesmesi: 0 (Spot pozisyon vadeli islem
pozisyonundan biiyiik oldugundan sonug 0’dir.)

-BIST 30 endeksine dayali vadeli islem sdzlesmesi: -10 (Sadece dayanak varlig1 ayn1 olan
pozisyonlar netlestirilebilecegi i¢in BIST30 endeksinde yer alan XYZ A.S. paylar ile dayanak
varlig1 BIST30 endeksi olan pozisyonlar arasinda netlestirme yapilmamistir.)

-KLM A.S. paylarina dayali vadeli islem sozlesmesi ve varant: 20 (Dayanak varlig1 ayni
oldugu stirece vade ve kaldiracl islemin tiirii dikkate alinmaksizin netlestirme yapilabilir.)

7.5.4. Riskten Korunma Esaslari

a) Asagida yer alan kriterlerin tamaminin saglanmasi kosuluyla fon porfoyiindeki bazi
varliklara iligkin risklerin bertaraf edilmesi halinde, riskten korunmaya iliskin islemler agik
pozisyon hesaplamasinda indirim kalemi olarak dikkate alinabilir.

Bu kapsamda;

1. Kaldiragh islem kullaniminin getiri saglama amaci tagimamast,
ii. Fonun risk seviyesinde azalisin meydana gelmesi,
iii. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan risklerin azaltilmasi,
iv. Riskten korunma saglayan islemlerin dayanak varliklarinin ayni olmasi,
v. Riskten korunma saglayan islemlerin, olumsuz piyasa kosullarinda'’ da bu islevi
yerine getirmesi

13 Riskten korunma saglayan pozisyonun farkli senaryolarda da etkin koruma sagladig1 teyit edilmelidir. Ornegin, kur
soku yiiksek ve diisiik seviyelerde verilip riskten korunma saglayan pozisyonun etkin olup olmadigi kontrol
edilmelidir.
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gerekir.

b) Kur riskinden korunma amaci tasiyan islemler, ilave agik pozisyon ve/veya piyasa riski
yaratmamasi kosuluyla, yukarida yer alan sartlar1 tasimaksizin riskten korunma olarak
degerlendirilebilir.

¢) Riskin bertaraf edilmesi amaciyla endekse dayali kaldirag yaratan islemlerde kisa pozisyon
alinmas1 suretiyle piyasa riskinin azaltildig1 durum (beta hedging) riskten korunma olarak
degerlendirilebilir.

d) Fon portfoyiinde yer alan bir ortaklik payindan kaynaklanan riskin, baska bir ortaklik
payma dayali kaldira¢ yaratan islemler ile ters pozisyon alinarak bertaraf edilmesine
yonelik yatirim stratejileri, iki ortaklik payinin getirileri arasindaki korelasyon ytiiksek olsa
dahi, riskten korunma olarak degerlendirilmez.

7.6. Riske Maruz Deger (RMD) Yontemi

Riske maruz deger, fon portfoy degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belirli bir
donem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek zarari belirli bir giiven araliginda ifade eden
degerdir.

Ornegin, portfoy degeri 5.000.000 TL olan bir fon i¢in %4 olarak hesaplanan RMD (1 giin,
%99 giiven aralig1), normal piyasa kosullarinda %99 olasilikla bu fonun portfdy degerinde bir
giinde meydana gelen kaybin 200.000 TL’den daha yiiksek olmayacagini ifade eder. Bagka bir
ifadeyle, fon portfoy degeri bir giin icinde %1 olasilikla 200.000 TL’den daha fazla deger
kaybedebilir.

7.6.1. Genel Esaslar

a) Tirev araglardan kaynaklanan riskler de dahil olmak iizere fon portfoyiiniin icerdigi
piyasa riskleri RMD yonteminde dikkate alinmalidir.

b) RMD ig¢in risk yonetim prosediirlerinde belirlenen limit fonun risk profiline uygun
olmalidir. Bu ¢ercevede, gerekli hallerde RMD degeri i¢in bu Rehber’de belirlenen
limitlerden daha diisiik bir limit belirlenmelidir.

¢) Fonun yatirim stratejisi ve risk profili dikkate alinarak, “Goéreli RMD” veya “Mutlak
RMD” yontemleri arasindan bir se¢im yapilmalidir. Bu ¢ercevede, fonun yatirim
stratejisine uygun bir karsilagtirma 6l¢iitii bulunan fonlar tarafindan “Goreli RMD”
yonteminin; esik deger'# belirleyen fonlar tarafindan ise “Mutlak RMD” yonteminin
kullanilmasi esastir. Bu kapsamda:

1. Kurucu, fonun yatirim stratejisine ve risk profiline uygun bir RMD y6nteminin
se¢ilmesinden sorumlu olup, yontem sec¢imine dayanak teskil eden bilgi ve

belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilmelidir.

14 Kurul’'un VII-128.5 sayili “Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluslarinin Performans Sunumuna,
Performansa Dayali Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirim Kuruluslarin1 Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine
Iliskin Esaslar Hakkinda Tebligi nin (Performans Tebligi) 4’iincii maddesinin birinci fikrasinin (c) bendi uyarinca
karsilagtirma 6l¢iitii olmayan portfoylerin getirisinin kiyaslanmasi amaciyla kullanilan degeri ifade eder.

44



ii. Kullanilan RMD yo0ntemi, yalmizca bu Rehber’de belirlenen esaslar

cergevesinde makul bir gerek¢enin varligi halinde degistirilebilir.
d) RMD hesaplamasinda asagidaki esaslar dikkate alinir:

1. Tek tarafl1 %99 giiven araligi,

ii. 1 aylik (20 is gilinii) elde tutma siiresi,

iii. Enaz 1 yillik (250 is giinii) gézlem siiresi'>,

iv. Kullanilan varsayimlarin en az 1 yillik dénemler itibariyla gézden gegirilmesi,

v. En az giinliik olarak hesaplama yapilmasi.

¢) RMD’nin hesaplanmasinda uygulanabilecek gesitli modeller'® arasindan uygulanacak
modelin secilmesinde fonun yatirim stratejisinin igerdigi risk seviyesi ile fon
portféyiine dahil edilecek finansal araglarin tiirii ve karmasikligi dikkate alinir.

f) Kullanilan RMD modeli ile fon portfGyiiniin icerdigi riskler tam olarak ve dogru
sekilde ol¢iilmelidir. Bu kapsamda;

1. RMD hesaplamalarina fon portfoyiinde yer alan tiim varlik ve islemler dahil
edilir.

ii. RMD modeli, tiirev araclardan kaynaklanan riskleri de igerecek sekilde fon
portfoyiinlin igerdigi onemli piyasa risklerini yeterli sekilde kapsamalidir.
Dolayisiyla model, fon portfoy degerine etki edebilecek, ihmal edilebilir diizeyin
tizerindeki tiim risk faktorlerini!’ icermelidir.

iii. RMD modeli ¢er¢evesinde kullanilan sayisal yontemler (fiyatlama yontemleri,
oynaklik ve korelasyon tahminleri, vb.) riskin dogru sekilde 6l¢iilmesine imkan
saglamalidir.

iv. RMD modeli gercevesinde kullanilan veriler tutarli, giincel (timeliness) ve
giivenilir olmalidir.

7.6.2. Mutlak RMD Yontemi ve Goreli RMD Yontemi

Mutlak RMD, bir fonun riske maruz degerinin fon toplam degerinin belirli bir oraniyla
sinirlandirilmast yontemidir. Bu kapsamda, bir fonun mutlak riske maruz degeri fon toplam
degerinin %25’ini'® agamaz.

Goreli RMD yontemine iliskin esaslar ise asagida yer almaktadir:
a) RMD asagidaki sekilde hesaplanir:
1.  Fon portfoyiiniin (kaldirag yaratan islemler de dahil edilerek) RMD’si
hesaplanir.
ii.  Referans alinan portfoyiin RMD’si hesaplanir.
iii.  Fon portfoyiiniin RMD’si, referans alinan portféylin RMD’sinin iki katin
asamaz.

b) Referans portfoy, asagidaki esaslar ¢ercevesinde belirlenir:

130lagan dis1 piyasa kosullar1 gibi fiyat oynakliginda dnemli bir artigin olusmasina neden olabilecek durumlarda daha
kisa bir gozlem siiresi belirlenmelidir.
16Parametrik model, tarihsel simiilasyon modeli, Monte Carlo simiilasyonu, vb.
7Uzun vadeli ve kisa vadeli faiz oranlarinda tutarsiz piyasa hareketleri (vade yapisi riski), 6zel sektor ve kamu
bor¢lanma araglarinin faiz oranlar1 arasindaki farkin agilmasi riski, spot ve vadeli piyasalardaki fiyatlarin farkli
geligsmesi riski, vb.
8Bir fonun mutlak RMD’sine iligkin giinliik limit, karekok kurali uygulanmasi suretiyle hesaplanabilir.
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1. Referans portfoy, kaldirag yaratan islemleri ve sakli tiirev araglar
icermemelidir.

Ancak;

- Kaur riskinden korunmay1 amaglayan bir portfoyiin olusturulmast halinde,
kur riskinden korunan bir endeks (currency hedged index),

- Uzun/kisa pozisyon stratejisini (long/short strategy) uygulayan fonlar
tarafindan, kisa pozisyon yaratan tiirev araglari iceren bir portfoy referans
portfdy olarak belirlenebilir.

1. Referans portfoylin risk profilinin, fonun yatirim amaci, stratejisi ve portfoy
sinirlamalari ile uyumlu olmasi gerekir.

iii. Referans portfoyiin belirlenmesine ve diizenli olarak izlenmesine iliskin
stirecler, risk yonetim siireclerinin ayrilmaz bir pargasi olup, s6z konusu
siireclere ve referans portfoyiin dagilimina iligkin esaslara risk yonetim
prosediirlerinde yer verilmelidir.

iv. Referans portfoyiin mevcut varlik dagilimi ile bu dagilimdaki tim
degisiklikler belgelendirilmelidir.

v. Referans portfoylin bu boliimde yer alan sartlar1 tagimadiginin tespiti
halinde Kurulca referans portfoyiin degistirilmesi talep edilebilir.

7.6.3. Model Dogrulamasi

RMD modelinin olusturulmasinin ardindan, modelin olusturulmasi siirecinde gorev
almamus olan kisi/kisiler'® veya risk yonetimi konusunda uzmanlagmis bir kurum tarafindan yilda
en az bir defa modelin tiim 6nemli riskleri 6l¢tiigliniin ve giivenilir oldugunun kontrol edilmesi
gerekir. Ayrica, modeldeki her 6nemli degisiklikten sonra da bu test tekrarlanmalidir. Modelin
kapsamadig1r bir varhigin portfoye dahil edilmesi, geriye doniik test sonuclari gercevesinde
modelde degisiklik yapilmasi ihtiyacinin olusmasi, modelde dnemli degisikliklerin yapilmasina
karar verilmesi gibi durumlar “modeldeki 6nemli degisiklik” olarak degerlendirilir.

Risk yOnetim birimi tarafindan, kullanilan RMD modelinin riskleri tam ve dogru olarak
Ol¢iip 6lgmedigi bu Rehber’in (7.6.4) nolu boliimiinde yer alan esaslar ¢ergevesinde geriye dontik
testler yapilarak ve gerekli goriilmesi halinde diger yontemlerden de yararlanilarak diizenli olarak
kontrol edilmelidir. Bu ¢alismalar belgelendirilmeli ve gerekli goriilmesi halinde kullanilan
modelde iyilestirmeler yapilmalidir.

7.6.4. (Degisiklik: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayih Kurul Karar ile) Geriye Doniik Test

a) Fonlar tarafindan, kullanilan risk 6l¢iim modelinin dogrulugunu ve performansini 6lgmek
amaciyla geriye dontik test uygulanmalidir.

1%Bu kisi/kisiler risk yonetim biriminde gorevli personel olabilir.
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b) Geriye doniik test kapsaminda, her is gilinii i¢in, portfoyiin giin (T giinii) sonu pozisyonlar1
icin hesaplanan giinliik riske maruz deger ile portfdyiin giin (T giinii) sonu pozisyonlarinin
degismedigi varsayimi altinda bir sonraki is giinii (T+1 giinii) sonu itibariyle portfoyiin
degerinde meydana gelen giinliik degisim arasinda karsilagtirma yapilir.

c) Geriye doniik testin en az aylik donemler itibariyla, s6z konusu aydaki her isgiinii i¢in ayr1
ayr1 uygulanmasi zorunludur.

d) Portfoylin degerinde meydana gelen degisikligin fonun kullandig1 model tarafindan ortaya
konan bir giinliik riske maruz degeri agsmasi sonucu ortaya ¢ikan “agim sayisina” iliskin bir
limitin belirlenmesi ve bu limite uygunlugun izlenmesi gerekir. Bu ¢ergevede, %99 giiven
aralifinda, en yakin tarihli 250 is giinlinde gerceklesen asim sayisi en fazla 3 olabilir. Asim
sayisinin 3’1 agmast halinde, kullanilan RMD modelinin gozden gegirilerek, gerekli olmasi
halinde modelde diizeltme ve 1yilestirmelerin yapilmasi zorunludur.

e) %99 giiven araliginda, en yakin tarihli 250 is gilinlinde gergeklesen asim sayisinin 5°i
asmast halinde, Kurucunun iist yonetimi, konuya iligkin olarak hazirlanan bir rapor ile risk
yonetim birimi tarafindan aym giin i¢inde bilgilendirilir. Béyle bir durumda, kullanilan
geriye doniik test modeline ve/veya kullanilan RMD modeline iliskin gerekli diizeltme ve
iyilestirmeler yapilmali; risk yonetim hizmetinin disaridan alindigi durumlarda ise gerekli
tedbirlerin alinmas1 saglanmalidir. Ayrica, s6z konusu asimin meydana geldigi tarihi
izleyen en geg 5 is giinii icinde Kurul konu hakkinda bilgilendirilir ve konuya iligskin olarak
alinmis olan tedbirleri tevsik edici bilgi ve belgeler Kurula gonderilir.

f) Kurucu yonetim kurulu tarafindan, olagandisi piyasa kosullarinin varligi halinde sz
konusu piyasa kosullarindan kaynaklanan agimlarin (d) ve (e) bendi kapsaminda dikkate
alinmamasina karar verebilir. Bu durumda, anilan karar ile karara dayanak teskil eden bilgi
ve belgeler kararin alinmasimi takip eden en gec¢ 5 is gilinii icinde Kurula gonderilir ve
Kurucu nezdinde muhafaza edilir.

7.6.5. Stres Testi

Stres testi, piyasada meydana gelen beklenmedik ve olagandisi gelismelerin fon toplam
degerine olan etkilerini analiz etmeye yarayan tekniklerin tiimiinii ifade eder.

Genel ilkeler olarak;

a) Stres testinin karmasiklik seviyesi ile fonun risk profili uyumlu olmalidir.

b) Stres testlerinin fonun risk yonetim siire¢lerine dahil edilerek stres testi sonuglarinin
risk yOnetim birimi tarafindan diizenli olarak izlenmesi, analiz edilmesi ve iist
yonetime sunulmasi gerekir.

c) Stres testi senaryolarinin piyasalar ve diger g¢evresel faktorlerde meydana gelen
olagandis1 degisiklikleri yansitacak sekilde se¢ilmesi ve uygulanmasi gerekir. Fonun
yatirim stratejisi ve risk profiline bagl olarak fon toplam degeri iizerinde etkisi
olabilecek faktdrlerin degisimine iliskin senaryolar olusturulabilir. Béyle bir durumda,
s0z konusu senaryolara iliskin erken uyar1 ve 6nlem prosediirleri olusturulur.

RMD yo6ntemini kullanan fonlar tarafindan, asagida yer alan niteliksel ve niceliksel sartlar
cercevesinde stres testinin uygulanmasi zorunludur.

7.6.5.1. Niceliksel Sartlar

a) Stres testi, 6zellikle kullanilan RMD modeli ile kapsanmamis olan ve fon toplam degerine
veya fon toplam degerinde yasanan dalgalanmalara dnemli diizeyde etki eden tiim riskleri
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kapsamalidir. Bu ¢ergevede, stres testinde, asgari olarak fonun yatirimlar1 nedeniyle maruz
kaldig1 olay riski?® (event risk ) dikkate alinmalidir.

b) Stres testi, yiiksek oranda kaldira¢ kullaniminin fon i¢in énemli riskler olusturdugu ve fon
toplam degerinin negatif olmasina yol agabilecek durumlarin analizine imkan saglamalidir.

c) Stres testi, normal sartlar altinda dikkate alinmayan, ancak olumsuz piyasa kosullarinda
Oonemi artan; olagandis1 korelasyon degisiklikleri, olumsuz piyasa kosullarinda ortaya ¢ikan
likidite problemi ile bu kosullarda yapilandirilmis araglarin davranislari gibi riskler iizerine
odaklanmalidir.

7.6.5.2. Niteliksel Sartlar

a) Stres testleri, en az ayda bir kez olmak iizere diizenli olarak gergeklestirilmelidir. Unvaninda
“endeks” ibaresi olan fonlar bu testleri en az ii¢ ayda bir gergeklestirebilir. Portfoy
dagiliminda, portfdydeki varliklarin degerinde ya da piyasa kosullarindaki bir degisikligin
test sonuclarin1 6nemli Ol¢iide degistirmesinin muhtemel oldugu durumlarda ayrica stres
testi uygulanmalidir. Stres testlerinin degistirilmesi halinde, eskiden uygulanan test ile yeni
test en az bir defa ayni anda uygulanir ve test sonuglar1 karsilagtirilir.

b) Stres testleri, fonun portfoy dagilimi ve fona etki eden piyasa sartlar1 ile uyumlu olacak
sekilde hazirlanmalidir.

¢) Risk yonetim birimi tarafindan, stres testlerinin hazirlanmasi ile kosullarin gerektirdigi
uyarlamalarin gerceklestirilmesi i¢in gerekli prosediirler belirlenir. Ayrica, her fon i¢in ayr1
bir stres testi prosediirii hazirlanmasi ve bu prosediiriin fon i¢in uygun olduguna iliskin
aciklamalara prosediirde yer verilmesi zorunludur. Tamamlanmis stres testlerine ve
sonuglarina iligkin her tiirlii bilgi ve belge Kurucu veya ilgili kurum (Y 6netici veya disaridan
hizmet alinan kurulus) nezdinde saklanir. Prosediirlere uyulmamasi halinde ise bu durum
gerekcesiyle birlikte iist yonetime yazili olarak bildirilir.

7.6.6. RMD Modeline iliskin Belge ve Kayit Diizeni

RMD modeli ile modelin icerdigi siire¢ ve tekniklere iliskin belge ve kayit diizeninde,
asgari olarak;

a) Modelin 6l¢tiigii riskler,

b) Modelin metodolojisi,

¢) Matematiksel varsayimlar ve dayanaklar,

d) Kullanilan veriler,

e) Risklerin tam ve dogru olarak belirlenmesine iliskin esaslar,
f) Modelin dogrulanmasi i¢in kullanilan yontemler,

g) Geriye doniik test siireci,

h) Stres testi siireci,

1) Modelin gecerlilik araligi,

j) Modelin operasyonel uygulama siireci

yer almalidir.

200lay riski; bir finansal varligin degerinin piyasadaki olagan dalgalanmalardan oldukga farkli olarak ve beklenmedik
bir sekilde degismesi riskini ifade eder.
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7.6.7. ilave Tedbirler

Gerekli olmasi halinde RMD ve stres testi uygulamalari, fonun risk profili ve yatirim
stratejisi ile uyumlu diger yontemler ve tekniklerle desteklenmelidir.

7.6.8. Risk Yonetim Biriminin RMD Yénteminin Kullanimina Iliskin Gérevleri

RMD yo6nteminin uygulanmasi, risk yonetim biriminin giinliik gérevlerinin ayrilmaz bir
parcasidir. Bu kapsamda, RMD yonteminin kullanilmasina iligkin olarak risk yonetim biriminin
gorevleri asagidaki gibidir:

a) Glinliik olarak; RMD modelin uygulanmasi ve kontrold,

b) Goreli RMD yonteminin kullanilmasi halinde referans portfdyiin belirlenmesi,

¢) Modelin fon portfoyii ile uyumunun devamli sekilde saglanmasi,

d) Modelin gecerliliginin devamli sekilde takibi,

e) Her fon i¢in, iist yonetimin onayina tabi olmak {izere, fonun risk profili ile uyumlu RMD
limitlerinin belirlenmesi,

f) RMD limitlerinin uygulanmasi, izlenmesi ve kontroli,

g) Fona iligkin kaldiracin diizenli olarak izlenmesi,

h) Geriye doniik test ve stres testi sonuglar1 dahil olmak {izere RMD oOl¢limlerinin {ist
yonetime diizenli sekilde raporlanmasi.

7.7. Kamuyu Aydinlatma Esaslari

a) Bu Rehber’in (7.5.) nolu béliimiiniin (b) bendi kapsaminda RMD y6ntemini kullanmasi
zorunlu olan ve kaldirag yaratan iglemlerde bulunacak fonlar tarafindan:

il.

1ii.
1v.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan risklerin Ol¢limiinde kullanilacak
yonteme, hangi kosullarda kaldiracin kullanilacagina, kaldira¢ yaratmaya yonelik
olarak hangi islemlerin gergeklestirilecegine (fon portfoyline alinacak tlirev
araclara iligkin bilgiler, vb.), s6z konusu islemlerin igerdigi riskler ile bu iglemlerin
fonun risk profiline olas etkilerine iliskin agiklamalara,

Yatirim stratejisinin temel olarak kaldirag yaratan iglemlere dayandigi durumlarda
s0z konusu hususa iligkin bir uyariya,

Kullanilacak RMD modeline iligkin bilgilere,

(Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayih Kurul Karar ile) Rehber’in
(7.2.2.) nolu bolimiiniin (b) bendi ¢ergevesinde belirlenen kaldirag limiti ve s6z
konusu limitin 6l¢tim yontemine iligskin bilgiye,

Goreli RMD yonteminin kullanilacagi durumlarda referans portfoye iliskin
bilgilere

fon izahnamesinde yer verilir.

b) Acik pozisyonun Ol¢limiinde Standart Yontem’i kullanan fonlar tarafindan yatirim
stratejisi cergevesinde kaldira¢ yaratan islemlerin fon portfoyiine dahil edilmesinin 6ngdrildigii
durumlarda (a/i) bendinde belirlenen agiklamalara fon izahnamesinde yer verilir.
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7.8. Garantili Yatirnm Fonlar1 ve Koruma Amach Yatirim Fonlara iliskin Esaslar
Garantili ve koruma amagcli fonlara iligkin olarak;

a) Fon Tebligi’nin 27°’nci maddesinin yedinci fikrasmin (d) bendi uyarinca fon
portfoyline borsa disindan alinan tiirev araglar nedeniyle maruz kalinan kars1 taraf riski
fon toplam degerinin %20’°sini asamaz. Bu sinirlamaya uyumun yalnizca s6z konusu
araglarin portfoye dahil edilmeleri asamasinda saglanmasi yeterlidir. Borsa dis1
opsiyon sOzlesmesi i¢in karsi taraf riski, opsiyon sdzlesmesi i¢in 6denen primdir.

b) BuRehber’in (7.3.) nolu béliimiinde sayilan varliklara ilave olarak borsa disindan mal
ve ekonomik gostergelere dayali opsiyon sozlesmelerine yatirim yapilabilir.

c¢) BuRehber’in (7.4.) nolu boliimiiniin (a) bendi ile bu Rehber’in (7.7.) nolu boliimiiniin
(a/iv) bendi uygulanmaz.

7.9. Serbest Fonlara IliskinEsaslar

Serbest fonlar tarafindan;

a) Piyasa riskinin dl¢limiinde RMD yoéntemi kullanilir ve bu kapsamda Rehber’in
(7.6.) nolu boliimiinde yer alan esaslara uyulur.

b) Bu Rehber’in (7.2.2.) nolu béliimiiniin (a), (c), (d) ve (e) bentleri, (7.3.), (7.4.) ve
(7.5.) nolu boliimleri, (7.6.2.) nolu béliimiinde RMD yontemleri i¢in dngoriilen iist
limitler uygulanmaz.

¢) Rehber’in (7.2.2.) boliimiiniin (d) bendi ¢ercevesinde teminatlarin ve varliklarin
yeniden yatirima yonlendirilmesine iliskin esaslara fon izahnamesinde yer verilir.

d) (Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayih Kurul Karar ile) Uygulanan

kaldirag seviyesine ve belirlenen risk limitlerine uyuma ilisin bilgi, aylik donemler
itibariyla katilma pay1 sahiplerine en uygun haberlesme vasitasiyla bildirilir.

8. Fonlara Iliskin Operasyonel Esaslar
8.1.Katilma Paylarina iliskin Bilgilerin Giincellenmesi ve MKK’ya Aktarimi

Para piyasasi fonlari ile kisa vadeli bor¢lanma araglar1 fonlarina iliskin olarak,
a) Yatirimci bazinda takip edilen fon katilma paylari ile bu paylarin i¢erdigi haklara iliskin

kayitlar, pay alim satimmin gerceklestirildigi giin (T) fon birim pay fiyatlarn
hesaplandiktan sonra en az bir kez giincellenir.

b) Birim pay fiyati hesaplandiktan sonra (mesai saatleri diginda veya tatil giinlerinde)
yapilan pay alim satim islemlerinin ise takip eden ilk is giinii (T+1) yapilan islemler gibi
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kabul edilerek, takip eden ilk i giinii (T+1) gerceklestirilen diger alim satim iglemleri ile
birlikte MKK sistemine aktarilmasi gerekir.

¢) Yukarida belirtilen gilincelleme sartlarina uygun hareket edilmesi kaydiyla, yatirim
kuruluglar1 tarafindan pay satiminin gergeklestirildigi giin sicili herhangi bir nedenden
dolay1 olusturulamayan yatirimcilara ait katilma paylari toplu bir hesapta MKK sistemine
aktarilir ve bu yatirnmcilara iliskin MKK sicilleri en ge¢ takip eden ilk is giinii (T+1)
olusturulur.

8.2. Koruma Amach ve Garantili Fonlarin Portfoyiinden Ayrilan Karsihklar

Koruma amacl ve garantili fonlara iligskin olarak;

a) Fon portfoyiinden ihtiyaten ayrilan karsiliklarin, daha dnce benzer fonlar i¢in yapilan
giderler dikkate alinarak uygun tutarlarda belirlenmesi i¢in azami 6zen gosterilir.

b) Karsilik olarak ayrilan gider tutarinin gerceklesen giderlerden fazla olmasi halinde,
fazla kisim fonun son fiyat agiklama tarihindeki fon yatirimeilarina ddenir.

8.3. Fon Giderlerinin Kurucular Tarafindan Karsilanmasi

Fon giderlerinin kurucular tarafindan kargilanmasinda asagida yer verilen esaslar uygulanir:

a) Fon giderlerinde karsilastirilabilirligin saglanmasi amaciyla fonlara iligkin tiim giderler
(kurucular tarafindan karsilananlar dahil?*) fon muhasebe sistemine aktarilir.

b) Fon giderlerinin kurucu tarafindan karsilandig1r durumlarda, bu giderler hesap isletim
giderleri, komisyon gibi muhtelif adlar altinda dolayli olarak yatirimcilara
yansitilamaz.

¢) Yatirim fonlariin performans sunus raporlarinda, alim satima esas olan fon fiyatina
gore hesaplanan fon getirilerine ek olarak, briit fon getirilerine (toplam giderlerden
kurucu tarafindan karsilanan giderler diisiilerek bulunan briit fon getirileri) Ek/2’deki
ornek hesaplama esas alinarak yer verilir.

8.4. Korumali Amach, Garantili Fonlar ile Serbest Fonlarin istatistiki Verilerinin fletilmesi

Koruma amacli fonlar, garantili fonlar ve serbest fonlar tarafindan her ayin son is giintinde
soz konusu fonlara iliskin en son yapilan degerlemede ortaya ¢ikan fon verileri (gésterge amagh
olarak) aynen ve eksiksiz olarak “Takasbank Fon Islemleri Meniisti” ekranindan girilir.

8.5. Toplam Gider Oram Kontroliine iliskin Esaslar

Fon toplam degeri ve birim pay fiyat1 hesaplamasi iicer aylik donemlerinson is giiniine
tekabiil etmeyen garantili ve koruma amagh fonlar ile Fon Tebligi’nin 14’lincii maddesinin
dordiincii fikrasi cergevesinde istisna getirilen fonlar i¢in;

21K urulus, doniigiim, birlesme ve ihrag giderleri gibi fonun olagan faaliyetlerinden kaynaklanmayan ve bu kapsamda
fon muhasebe sistemine aktarilmayan tiim giderler/masraflar harigtir.
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a) Sadece bahsi gecen kontroliin yapilmasinda esas alinmak iizere ilgili ayin son is
giiniinde fonun izahnamesinde yer alan portfoy degerleme esaslari kullanilarak
(opsiyon i¢in kars1 taraftan son degerleme tarihinde alinan fiyat) degerleme yapilmasi,

b) Yonetim iicreti gibi ilgili donemde tahakkuk ettirilmesi gereken giderlerin ilgili aymn
son ig glinlinde bulunan fon toplam degeri lizerinden tahakkuk ettirilmesi,

c) Yapilan degerleme ve giderlerin tahakkuku sonrasinda bulunacak toplam deger
lizerinden gosterge niteliginde birim pay fiyati hesaplanmasi

gerekmektedir.

Yukarida belirtilen sekilde hesaplanacak gosterge niteligindeki birim pay fiyati kamuya
ilan edilmez ve katilma payr alim satiminda kullanilmaz; ancak s6z konusu hesaplama icin
hazirlanan fon portfdy degeri ve fon toplam degeri tablolar1 her ayimn son is giiniinde portfoy
saklayicisina ve Takasbank’a bildirilir.

8.6. Pay Alim Satim Talimatlarna iliskin Esaslar

Pay alim satim talimatlarinin;

a) lleri fiyat uygulanan fonlarda talimatin verilmesini takip eden ilk is giiniinde (T+1),
b) Geri fiyat uygulanan fonlarda ise talimatin verildigi is glinii (T)

fon toplam deger tablosu ve pay sayisi ile Ek/3’teki 6rnege gore iliskilendirilmesi gerekir.

9. Kamuyu Aydinlatma Esaslar
9.1. Komisyon ve Ucretler

Fonlari; islem yaptiklar1 aract kurumun unvani, fon adina ilgili donemde anilan araci
kuruma 6denen toplam komisyon tutari, ortalama komisyon oran1 ve ddenen komisyon tutarinin
ayni donemdeki ortalama fon toplam degerine orani ve fon portfdyiine yapilan varlik alim satim
islemlerinin biiyiikliiklerinin agirlikli ortalama fon toplam degerine orani bilgileri, yilin her {i¢
aylik donemini takip eden 10 isgiinii icerisinde ve takvim yil1 bagindan itibaren kiimiilatif olarak
KAP’ta agiklanir ve en son agiklanan giincel bilgilere ayrica fonun KAP’ta yer alan stirekli
bilgilendirme formunda yer verilir.

Fonlara uygulanan yonetim ticreti ile giris ve ¢ikis komisyonlar1 ile bunlara iligkin
aciklamalarin yer verildigi Ek/4’teki formata uygun bir tablo hazirlanarak, bu tabloya fonun
KAP’ta yer alan stirekli bilgilendirme formunda yer verilir.

9.2. Fon Siirekli Bilgilendirme Formu

Fon siirekli bilgilendirme formu Kurulca belirlenen formata uygun olarak KAP’ta yer alir.
Bu formun igeriginin dogrulugundan, giincelliginin saglanmasindan ve bu formda yer alan yanlis,
yaniltict veya eksik bilgilerden kaynaklanan zararlardan Kurucu sorumludur.
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9.3. Yatirimei Bilgi Formunda Yer Alan Performans Senaryosu ve Risk Degeri
9.3.1. Performans Senaryosu

Koruma amagcli ve garantili fonlarin yatirim stratejilerinin yatirimcilar tarafindan daha net
anlasilabilmesini teminen, asagida yer verilen esaslar c¢ergevesinde performans senaryo
analizlerine yatirimci bilgi formunda yer verilmesi zorunludur.

a) Senaryolar, agik ve adil olmali ve yatirimcilar1 yaniltict unsurlar icermemelidir.

b) Fonun yatirim dénemi sonundaki muhtemel performansi, farkli piyasa kosullarini
kapsayacak sekilde en az ii¢ farkli senaryo ile gosterilmelidir. Ancak, opsiyonun
ozellikleri dikkate alinarak gerekli olmasi halinde senaryo sayisi artirilmalidir.

c) Busenaryolar;

1. Portfoye alinan opsiyonun “kotiimser”, “orta” ve “iyimser” piyasalardaki
performansini,

ii.  Portfoye alinan opsiyonun oOzellikli durumlarii (6rnegin opsiyonun
formiiliindeki iist limitler, nakavt durumlari gibi)

igermelidir.

d) “Iyimser” ve “kotiimser” senaryolardaki piyasa kosullarma ve fiyat hareketlerine
iliskin tahminler makul olmalidir.
e) Yatirimc bilgi formunda 6ncelikle “kotiimser” senaryoya yer verilmelidir.
f) Senaryolar sunulurken opsiyonun getirisine dayanak teskil eden getiri hesaplama
formiiliiniin igerdigi avantaj ve dezavantajlar da kisaca agiklanmalidir.
g) Senaryolar, yatirimci bilgi formunun diger boliimlerindeki bilgiler ile uyumlu
olmal1 ve bu bilgileri tamamlayici nitelikte olmalidir.
h) Senaryolarin, en az yilda bir defa giincellenmesi esas olup, asagida yer verilen
kosullarin olusmasi halinde de gilincelleme yapilmalidir:
1. Katilma paylarinin ihra¢ edilmesi sonrasinda piyasa kosullarinin énemli
Olciide degismesi.
il.  Opsiyon getirisinin hesaplanmasina esas teskil eden ve getiri hesaplama
formiiliiniin igerdigi belirli tarihlerin gegmesi.

Senaryolarin sunumu ise agsagida yer verilen esaslar ¢ergevesinde yapilir:

a) Senaryolar, “Ornek senaryolar” olarak isimlendirilir. S6z konusu senaryolarin
gelecege yonelik tahminler olmadig1 ve gerceklesme olasiliklarinin esit olmadigi
ifade edilir. Ayrica, yatirirm donemi sona ermeden fondan c¢ikilmasi halinde
getirinin, opsiyon getirisine esas olan getiri formiiliindeki esaslar yerine ¢ikis
tarihindeki piyasa kosullar1 dikkate alinarak hesaplandig: da agiklanir.

b) Her senaryo, fonun performansini en iyi gosterecek sekilde tablo veya grafik
icermelidir?2.

¢) Senaryolar i¢in kullanilan grafiklerin yatirnmcilar tarafindan karsilastirma
yapilmasina imkan saglamasi ve yaniltict olmamasi gerekir.

22()rnegin, fonun birden fazla dayanak varliga bagli olmasi halinde tablolarmn kullanimi daha uygun olabilecek iken
fonun getirisinin bir endeksin zaman igerisindeki ortalama getirisine bagli oldugu durumlarda grafik ile gésterim daha
uygun olabilecektir.
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9.3.2. Fonun Risk Degeri’nin Hesaplanma Esaslar

Fon Tebligi’nin 12°nci maddesi ¢ercevesinde hazirlanan yatirimer bilgi formundaki “risk
ve getiri profili” boliimiinde yer verilen fon risk degerinin (RD) hesaplanmasina iliskin olarak
asagidaki esaslara uyulur.

Kurucu/Y 6netici tarafindan risk degerinin hesaplanmasinda fonun risk yonetim sisteminde
belirlenen prosediirler dikkate alinir ve devamli olarak takibi yapilir.

RD hesaplamasina ve hesaplamada meydana gelen degisikliklere iligkin kayitlar en az 5 y1l
Kurucu/Y 6netici nezdinde saklanir.

9.3.2.1. RD Hesaplama Yontemi (Genel Yontem)

1- RD, fonun volatilitesi dikkate alinarak hesaplanir.

2- Volatilite, haftalik getiriler?? kullanilarak hesaplanir. Koruma amaglh ve garantili fonlar
icin ise iki haftalik verilerin dikkate alinmasi gerekir.

3- Volatilite fonun faaliyette oldugu son bes yillik donemdeki fon getirileri dikkate
alinarak hesaplanir. S6z konusu dénemde, fondan temettii dagitilmas1 halinde bu husus
getirilerin hesaplanmasinda dikkate alinir.

4- Haftalik getiriler kullanilarak hesaplanan volatilite, asagidaki yontemle yillik baza

gevrilir:

T
_ | m _
9= m;(rf,t—r)z

Haftalik veriler kullanilmasi halinde;
T =260 (5 yilicerisindeki hafta sayist)
m=>52,
r =5 yi1lhk donem icerisindeki haftalik getirilerin aritmetik ortalamasi

5-RD, 1 ila 7 arasinda bir deger alir. 1 en diisiik volatilite seviyesini, 7 ise en yiiksek
volatilite seviyesini gosterir.

6- Volatilite araliklarinin karsilik geldigi risk degeri asagidaki tabloda yer almaktadir:

Risk Degeri Volatilite Arahig:
Dabhil Haric
1 0 0,5
2 0,5 2
3 2 5
4 5 10
5 10 15
6 15 25
7 25

ZHaftann ilk is giinii ile son is giinii arasindaki getiriyi ifade eder.
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9.3.2.2. Risk ve Getiri Profilinin Degismesi

1- Fon tarafindan, son dort ay igerisinde haftalik bazda’* yapilan her bir hesaplama sonucu
ulasilan RD’nin, fonun mevcut RD’sinden farklilik arz etmesi halinde bu degerin
giincellenmesi gerekir.

2- Son dort ay icerisinde yapilan hesaplamalar sonucu, fonun RD’sinin birden fazla
kategoride yer almasi halinde, fonun RD’si, daha siklikla yer aldig1 kategoriye tekabiil
eden degerdir.

3- RD’deki degisikligin, fonun yatirim yaptig1 piyasalardaki kosullarin degismesinden
kaynaklanmas1 halinde de s6z konusu gilincellemenin ivedilikle yapilmasi gerekir.
Fonun yatirim stratejisinin degismesi sonucunda RD’nin degismesi halinde, risk
degerinin yeniden belirlenmesi gerekmektedir.

9.3.2.3. Ozellikli Durumlar

9.3.2.3.1. Hesaplama I¢in Yeterli Gecmise Sahip Olmayan Fonlar

Gegmis 5 yillik donemin basindan fonun getirisinin hesaplanabildigi tarihe kadar olan
donem i¢in karsilastirma Olciitiiniin getirileri hesaplanir. Bu getiriler ile fonun mevcut
hesaplanabilen getirileri birlestirilir, bu sekilde olusturulan 5 yillik doneme iligkin veri seti
kullanilarak volatilite hesaplamasi yapilir ve RDbelirlenir.

Bu yontem, fonun yatirim stratejisinin degismesi sebebi ile 5 yillik verinin bulunmamasi
halinde de kullanilir.

Belirlenen karsilastirma olgiitiiniin gecmis verilerinin de 5 yili kapsamamasi halinde, ilgili
kargilasma Ol¢iitiiniin volatilitesi dikkate alinarak yapilacak simiilasyonlardan elde edilecek
getirilerin kullanilmasi suretiyle RD belirlenir.

9.3.2.3.2. Karsilastirma Olgiitii Bulunmayan Fonlar (Degisiklik: 07.02.2019 tarih ve 8/184
saylll Kurul Karar ile)

Karsilastirma 6lgiitii bulunmayan fonlar i¢in asagida yer alan iki farkli yonteme gore Risk
Degeri (RD) belirlenir ve bu degerlerden biiyiik olan1 dikkate alinir:

a- Fonun 5 yillik ge¢mis verilere sahip olmasi halinde bu veriler kullanilarak hesaplanacak
volatilite sonucu ulasilacak RD,

b- Fonun ilgili donemler stiresince sahip oldugu portfoy dagilimi dikkate alinmaksizin,
hesaplamanin yapildig: tarihteki fon varlik dagiliminin dikkate alinmasi suretiyle belirlenecek
referans portfoylin gecmis 5 yillik getirileri kullanilarak hesaplanacak volatilite sonucu ulasilacak
RD.

9.3.2.3.3. Koruma Amach ve Garantili Fonlar

24Garanili ve koruma amagli fonlar igin farkli bir zaman aralig1 belirlenebilir.
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Koruma amagli ve garantili fonlar i¢in RD, yatirim dénemi sonu i¢in hesaplanan %99
giiven aralifindaki, asagidaki asamalar takip edilerek RMD degerinden tiiretilen volatilite degeri
kullanilarak bulunur:

a) Fonun izledigi strateji kapsaminda fonun gecmis 5 yil i¢inde, yatirim siiresi dikkate
alinarak, yatirim déneminin getirileri her hafta hesaplanir ve getirilerin logaritmas1 alinir.

b) Bu getirilerin igerisindeki en alt dilime denk gelen %1’lik getiri fonun %99 giiven
araligindaki RMD degerini verir. Burada log getirilerin asagidaki sekilde normal dagilimi
sergiledigi varsayilir.

2

(R o)~ N((rfu, — Zo)xT; 0, T
o _BPDT
for = BpD,

T = Fonun yatirim dénemi igerisindeki hafta sayis1

BPD = Birim pay degeri

rfw = fonun yatirim dénemi igin gecerli olan haftalk risksiz getiri orani
o, = Loggetirilerin volatilitesi

c) Asagidaki formiil kullanilarak varyans bulunur.

2
o
RMD:_<rfW—7W>*T+2.33*0'W* T

d) Bulunan varyans degeri asagidaki sekilde yillik degere dontstiiriiliir.

0p4 = O—W\/ﬁ

9.4. Garantili ve Koruma Amach Fonlarin Portfoy Bilgilerine iliskin Aciklama

Garantili ve koruma amagli fonlarin kesinlesen portfoy dagilimlari, yonetim ticreti oranlari,
katilim oranlari, opsiyon sdzlesmesinin karsi tarafi, dayanak varligin baglangi¢ degeri ve varsa,
bariyer seviyesi, sabit getiri oran1 gibi opsiyona ve fon portfoyiine iliskin 6nemli bilgiler en geg
fonun yatirim déneminin baslangic tarihini takip eden 2 is giinii i¢erisinde KAP’ta ilan edilir ve
opsiyon sozlesmesinin karsi tarafi ayrica fonun KAP’ta yer alan stirekli bilgilendirme formunda
aciklanir.

9.5. (Ek: 19.02.2015 tarih ve 4/206 sayih Kurul Karan ile) (Degisiklik: 05.12.2019 tarih ve
70/1567 sayilh Kurul Karari ile) Serbest Fonlarin Kamuyu Aydinlatma Esaslar:

Serbest semsiye fona bagli olarak ihrag edilecek fonlarin yatirimei bilgi formu diizenlemesi
ihtiyaridir. Ancak, katilma paylar1 TEFAS’ta islem gorecek serbest fonlarin izahnamesinde bu
yonde hiikiim bulunmasi ve bu fonlar i¢in Fon Tebligi’nin 12. maddesine uygun olacak sekilde
yatirimet bilgi formu diizenlenerek KAP’ta ilan edilmesi zorunludur. Ayrica, TEFAS’ta iglem
goren serbest fonlar tarafindan aylik donemler itibariyle portfdy dagilim raporu diizenlenir ve ilgili
ay1 takip eden alt1 i giinii iginde KAP’ta ilan edilir.
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TEFAS’ta islem goren serbest fonlarin Fon Tebligi’nin 13. maddesinin ikinci fikrasi
kapsaminda yapilacak igtiiziik ve izahname degisikliklerinin yiiriirliige giris tarihinden en az 30
giin 6nce KAP’ta ilan edilmesi zorunludur. Bununla birlikte, Kurucu tarafindan Fon Tebligi’nin
25. maddesinin yedinci fikrasi1 kapsaminda maruz kalinan risklere iliskin limit agimlarina yonelik
bilgilendirmeler fon kurucusunun konuya iligkin alinan yonetim kurulu karari tarihinde KAP’ta
acgiklanir.

TEFAS’ta islem goren serbest fonlara yonelik Rehber’in 6.5. nolu maddesi kapsaminda
yapilacak promosyonlarda Kurulca onayli duyuru metninin promosyona baslanmadan 6nce
KAP’ta ilan edilmesi zorunludur.

9.6. (Ek: 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayih Kurul Karan ile) Performans Sunum
Raporlarinda Kullanilacak Pay Endekslerine iliskin Esaslar

Fon izahnamesinde belirlenen karsilastirma olgiitii/esik degerin unsurlari arasinda pay
endeksi yer alan yatirnm fonlar1 tarafindan karsilagtirma Olgiitii/esik deger getirisinin
hesaplanmasinda “pay fiyat endeksleri” degil, “pay getiri endeksleri” kullanilir. Bu kapsamda,
01.01-30.06.2018 donemine iliskin olarak yapilacak performans sunumlarindan baslamak ve takip
eden sunum donemlerinde de uygulanmak iizere performans sunum raporlart “pay getiri
endeksleri” esas alinarak hazirlanir.

9.7. (Ek: 14.10.2021 tarih ve 53/1512 sayil Kurul Karari ile) Performans Sunus Raporlarinin
I1an Edilmesine iliskin Esaslar

Yatirim fonlarinin KAP sayfalarinda ve kurucunun internet sitesinde bagimsiz denetimden
gecirilmis performans sunug raporlarinin yayimlanmasi Performans Tebligi’nin 12. maddesinin
dordiincii fikras1 kapsaminda yeterli kabul edilir.

10. Kurul Ucreti

Kurul iicreti asagida yer alan tabloda gdsterildigi sekilde hesaplanir:

a) Kurul iicreti, takvim yili esas alinarak iicer aylik donemlerin son isgiiniinde fon toplam
degeri lizerinden 6denir.

b) Fonlardan bagvuru bazinda (katilma paylarinin ihracina iliskin izahname onayz,
birlesme, doniisiim, kurucu degisikligi v.b.) herhangi bir Kurul iicreti alinmaz.

c) Kurul ticreti ilgili donemin son is giiniinde fon toplam degerinin (5/100.000) oraninda
asagida yer alan Ornege gore hesaplanir ve fon kayitlarinda tahakkuk ettigi donem
icerisinde giderlestirilir. Fonun ilgili hesaplama donemi icerisinde katilma paylarini
halka arz etmesi/belirli kisi ve/veya kuruluglara tahsisli ya da nitelikli yatirimcilara
satilmas1 veya tasfiye olmasi durumunda, katilma paylarinin satisa sunulmus oldugu
giinlerin ilgili ii¢ aylik donemdeki giin sayisina orami1 dikkate alinarak Kurul {icreti
hesaplanir.

Degerleme Tarihi: 30.09.20...
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I.Fon Portfoy Degeri 900.000 TL

I1.Nakit 50 TL
IIlI.Alacaklar 150.000 TL
1V.Borg¢lar 50.000 TL
V.Kurul Ucreti Oncesi Fon Toplan

Degeri (I+1I+IT1-1V) P 1.000.050 TL
VI. Kurul Ucreti (V*(5/100.005)) 50 TL

VII. Fon Toplam Degeri (V-VI) 1.000.000 TL

d) Yukaridaki sekilde hesaplanan ve portfoy saklayicisi tarafindan onaylanan Kurul
ticreti izleyen 10 is giinii igerisinde Kurul Hesabina yatirilarak ilgili dekontlarin ve
hesaplama tablosunun bir 6rnegi Kurula iletilir.

e) Son is giinlindeki fon toplam degerinin belirlenmesinde;

i. Tleri fiyat uygulanan fonlar igin, ilgili is giinii verilen alim satim emirlerinin
gerceklestirilecegi birim pay fiyatinin hesaplanmasi i¢in hazirlanan tablolarda
yer alan fon toplam degeri,

ii.  Geri fiyat uygulanan fonlar icin ise, ertesi is giinii verilen alim satim emirlerinin
gergeklestirilecegi birim pay fiyatinin hesaplanmasi i¢in hazirlanan tablolarda
yer alan fon toplam degeri

esas alinir.

f) Fon toplam degeri ve birim pay fiyat1 hesaplamasi 3 aylik donemlerin son ig giiniine
tekabiil etmeyen garantili ve koruma amacl fonlar ile Fon Tebligi’nin 14’{incii
maddesinin dordiincii fikras1 ¢ercevesinde istisna getirilen fonlar icin, fon
izahnamesinde yer alan portfoy degerleme esaslar1 (opsiyon i¢in karsi taraftan son
degerleme tarihinde alinan fiyat) kullanilarak 3 aylik donemlerin son is giliniinde
bulunan fon toplam degeri iizerinden Kurul ticreti tahakkuk ettirilir.

11. Tasfiye Olan veya itfa Edilen Fonlar (Degisiklik: 02.10.2015 tarih ve 27/1215 sayih Kurul
Karari ile)

Tasfiye olan veya yatirim donemi sonunda itfa edilen fonlarda;
a) Toplam gider oraninin tasfiyeye/itfaya denk gelen 3 aylik donemde asilmasi halinde

fona iade edilecek tutar, tasfiyeye/itfaya esas birim pay degerinin hesaplanmasina
dahil edilir ve ilgili 3 aylik donemin bitimi beklenmeden muhasebelestirilir.

b) Hesaplanan toplam gider orani ve varsa iade tutari, tasfiyenin bitimini takip eden 6
is glinii iginde KAP’ta ilan edilir.

Fon Tebligi’'nin 28’inci maddesi ¢ercevesinde gerceklestirilecek tasfiye islemlerinde
asagidaki hususlar dikkate alinir:

a) Tasfiye edilecek fonun tedaviilde katilma payimin bulunmamasi ve tasfiye siirecinde,
Kurucu tarafindan, yeni fon katilma pay1 satilmayacagina iliskin olarak Kurula bir
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beyan gonderilmesi kaydiyla, Fon Tebligi’nin 28’inci maddesinin birinci fikrasinin
(b) bendinde 6ngoriilen 6 aylik siire beklenmeksizin tasfiye islemlerine baglanabilir.

b) Fon Tebligi’nde 6ngoriilen 6 aylik siire sonunda halen fona iade edilmemis katilma
paylarinin bulunmasi halinde;

1.
il.

1il.

1v.

Pay sahiplerinin satis talimati1 beklenmeden pay satiglarinin yapilmasi,

Icra ve iflas Kanunu’nun 89’uncu maddesi uyarinca katilma paylari {izerinde
haciz bulunmasi1 durumunda, s6z konusu fonun tasfiye edilmesi neticesinde
tasfiye bakiyesine terettiip edeceginden, hacizli katilma paylarma iligkin
O0demelerinhaczi koyan icra dairelerine yapilmasi,

Fonlarin katilma paylarinin alim satimina aracilik eden dagitim kurulusunun
portfdy yonetim sirketi olmasi halinde; pay sahiplerinin satis talimati
beklenmeden pay satiglar1 yapilarak elde edilen tutarlarin, fon katilma
paylarma iligkin saklama hizmeti veren portfoy saklayicisi nezdindeki
yatirrmc1 hesaplarinda, portfoy saklayicisi tarafindan ters repoda veya
Kurulca uygun goriilen diger sermaye piyasasi araclarinda nemalandirilmast;
buna ilaveten, sdzkonusu yatirimci bakiyesinin mevzuatta ve imzalanan
portfoy yonetim sozlesmesi veya fon katilma payr dagitim ve pazarlama
sOzlesmesinde belirlenen esaslara gore, 6zen ve sadakat ilkeleri cergevesinde
yonetilmesi ytikiimliiliigiiniin takibi amaciyla, portfoy saklayicisi tarafindan
yatirimc1 adina yapilmakta olan nemalandirilma islemlerine iligkin olarak
diizenli araliklarla kurucuya ve/veya fonlarin katilma paylarinin alim satimina
aracilik eden portfoy yonetim sirketine bilgi verilmesi,

Fonlarmn katilma paylarinin alim satimina aracilik eden dagitim kurulusunun
yatirrm kurulusu olmas: halinde ise; pay sahiplerinin satig talimati
beklenmeden pay satiglar1 yapilarak elde edilen tutarlarin, fon katilma
paylarinin alim satimina aracilik hizmeti veren dagitim kurulusu nezdindeki
yatirimer hesaplarinda, s6z konusu yatirim kurulusu tarafindan ters repoda
veya Kurulca uygun goriilen diger sermaye piyasast araglarinda
nemalandirilmasi; s6zkonusu yatirimci bakiyesinin piyasa rayicine uygun
olarak O6zen ve sadakat yilikiimliiliigli g¢ercevesinde nemalandirilmasinin
kontroliine iliskin sorumlulugun ilgili yatirimcmin fon payr alim satim
islemlerine aracilik eden yatirim kurulusunda olmasi,

Tasfiye edilen fonun katilim semsiye fonu altinda yer alan bir katilim fonu
olmas1 halinde, pay sahiplerinin satis talimati beklenmeden pay satislari
yapilarak elde edilen tutarlarin

1) Bir katilim semsiye fonu altinda yer alan, yatirimci bilgi formunda
aciklanan risk degeri li¢ veya daha diisiik olan ve

- Portfoy yonetim sirketi miisterileri i¢in kurucunun uygun gorecegi baska bir
katilm fonunda portfoy saklayicisi nezdindeki yatirimci hesabinda
nemalandirilmasi,

- Fonun katilma paylarinin alim satimina aracilik eden dagitim kurulugsunun
yatirim kurulusu olmasi halinde ise, yatirim kurulusu nezdindeki yatirimei
hesabinda yukarida belirlenen esaslar ¢ercevesinde nemalandirilmasi veya
2) - Portfoy yonetim sirketi miisterileri i¢in portfoy saklayicist nezdindeki
yatirimer hesabinda Kurulca uygun goriilen getirisi faize bagli olmayan ve
katilim bankacilig1 esaslarina uygun diger sermaye piyasasi araclarinda
nemalandirilmasi,

- Fonun katilma paylarinin alim satimina aracilik eden dagitim kurulusunun
yatirim kurulugu olmasi halinde ise, yatirim kurulusu nezdindeki yatirime1
hesabinda Kurulca uygun goriilen getirisi faize bagli olmayan ve katilim
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bankaciligi esaslarina uygun diger sermaye piyasast araglarinda
nemalandirilmasi
zorunludur.

c¢) llgili 3 aylik dénemde fon fiyati hesaplanan giin sayisinin, aym1 dénemdeki giin
sayisina orani dikkate alinarak ve tasfiye asamasinda fon fiyatinin agiklandigi son
degerleme tarihindeki fon toplam degeri lizerinden hesaplanacak Kurul ticreti Kurul
0zel hesabina yatirilir.

d) Kurucunun tasfiye tarihi itibariyle, Kanun’un 83’iincii maddesinin dordiincii fikrasi
hiilkmii uyarinca tasfiye tarihinden itibaren yatirimeilar adina agilacak hesaplarda
muhafaza edilen ve nemalandirilan tutarlar,10y1l icinde talep edilmemesi halinde
YTM’ye gelir kaydedilir ve tasfiye ile ilgili olarak Kurucu tarafindan YTM’ye bilgi
verilir.

e) Tasfiye edilecek fonlarin TEFAS’ta islem goriiyor olmasi halinde; fon tasfiyesine
iliskin olarak tiyelerine duyuru yapilmasi ve Kanun’un 83 iincii maddesinin dordiincii
fikrast hiikmii uyarinca tasfiye tarihinden itibaren yatirimcilar adma agilacak
hesaplarda muhafaza edilen ve nemalandirilan tutarlarm, 10 yil icinde talep
edilmemesi halinde YTM’ye gelir kaydedilecegi hususunun dagitim kuruluslarina
bildirilmesi amaciyla, kurucu tarafindan Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi’ne ve
Takasbank’a bilgi verilmesi gerekir.

f) Tasfiye siireci ile ilgili olarak;

1. Yatirimcilara duyuru metninin Kurulun izin yazisini takip eden 6 is giinii
icinde KAP’ta ilan edilmesi,

ii.  Duyuru metninde, duyuru tarihinden itibaren gececek 6 aylik siirenin bitimini
izleyen ilk is glinlinde fonun tasfiye edileceginin belirtilmesi,

iii. 6 aylik siirenin bitimini takip eden ilk is giinii ilgisine gore fon izahnamesinin
nerede yayimlandigr hususunun ve/veya semsiye fon ictiiziiglinlin ticaret
sicilinden terkin ettirilmesi, igtiiziik terkininin TTSG’de ilan edilmesi ve
TTSG’nin ilan1 takip eden 6 isgiinii iginde Kurula génderilmesi,

iv.  Tasfiye nedeniyle yapilan tiim harcamalarin fon portfoyilinden karsilanmadan
Kurucu tarafindan tistlenilmesi

gerekir.

g) Fonlarin tasfiye tarihi itibariyla (Fon fiyatinin agiklandigi son degerleme tarihi)
finansal tablolarin 6zel bagimsiz denetime tabi tutulmasi ve s6z konusu finansal
raporlarin Kurula iletilmesi gerekir.

12. Diger Esaslar
12.1. Kurucu’nun Yonetim Kurulu Tarafindan Alinmasi Zorunlu Olan Kararlar

PYS Tebligi’nin 4’iincii maddesinin altinci fikrasinda “....Sirketin kurucusu oldugu fonlarin
kurulus, katilma payr ihraci, doniisiim, tasfiye, yonetim ticreti artisi ile katilma payr sahiplerinin

yatirim kararlarini etkileyebilecek nitelikteki islemlerinin yonetim kurulu karart ile yapilmast
zorunludur.” hilkmii yer almaktadir.
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Bu ¢ergevede, fon katilma pay1 sahiplerinin yatirim kararlarini etkileyebilecek nitelikteki
islemlere iliskin 6rnekler asagida yer almaktadir:

a) Fon yatirim stratejisi degisikligi,

b) Unvan degisikligi,

c) Portfoy yoneticisi ve portfoy saklayicist degisikligi,

d) Fon toplam gider oran1 degisikligi ve yatirnmcilardan tahsil edilen komisyonlarda
degisiklikler,

e) Fon katilma pay1 alim satim esaslarina iliskin 6nemli nitelikteki degisiklikler??

f) Fon kurucu degisikligi,

g) Fon adma katilma paylarinin alim satim1 nedeniyle, BIAS 1n ilgili piyasasindan ayni
giin valorii ile aymi giin valorli islem saatleri disinda yapilacak islemlerin genel
gerekcesinin®® belirlenmesi,

h) Fonun varlik alim satimina iliskin genel ilkelerin belirlenmesi?’,

i) Kaldirag yaratan islemlere yonelik genel ilkelerin?® belirlenmesi,

j) Promosyon kampanyasi diizenlenmesi,

k) (Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayih Kurul Karari ile) Yukaridaki
siralanan maddelerde belirtilmemekle birlikte Kurula yapilacak izahname ve ictiiziik
degisikligi bagvurularina konu olan diger hususlar.

Bununla birlikte, asagida belirtilen hususlarda da Kurucu’nun yonetim kurulu tarafindan
karar alinmasi zorunludur:

a) Bu Rehber’in (7.5.) nolu boliimiinde belirlenen esaslar cergevesinde kullanilacak
yontem ile bu yontemin se¢ilme gerekg¢elerinin belirlenmesi,

b) Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin dokuzuncu fikras1 kapsamindaki
varliklarin degerleme yontemine iligskin olarak Finansal Raporlama Tebligi uyarinca
KGK tarafindan yayimlanan TMS/TFRS dikkate alinmasi suretiyle degerleme
esaslarinin belirlenmesi??,

c) (Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayih Kurul Karari ile) Yukarida sayilan
fon katilma pay1 sahiplerinin yatirim kararlarini etkileyebilecek nitelikteki ictiiziik
degisiklikleri bagvurularina konu olan hususlar,

d) Fon Tebligi’nin 21’inci maddesinin birinci fikrasi kapsaminda fon hesabina kredi
alinmasinin 6ngoriildiigli durumlarda kredinin sartlarina iligkin genel esaslarin (faiz,
stire gibi) belirlenmesi,

25 Katilma pay1 bedeli iade siiresinin uzatimi, nemalandirma esaslarinda degisiklik, asgari pay alim satim tutarinin
degistirilmesi, pay alim satim giinlerinin degismesi gibi yatirimci aleyhine olabilecek nitelikteki degisikliklerdir.

26 Soz konusu belirleme fon tarafindan yapilacak bu tiir islemlerin tamamina dayanak olacak sekilde, islem bazinda
degil, bir defalik yapilir.

27Ornegin; fon portfoyiindeki varliklara iliskin olarak giin i¢inde yaratilabilecek islem hacmine iliskin bilgiler,
isleminfontoplamdegerineorani, fonunnakitdurumu, nakitakigigibihususlariigerir.

28Bu bent, fonun Yatirim stratejisi ¢ergevesinde kaldirag yaratan islemleri fon portfoyiine dahil etmeyi 6ngoren fonlar
icin gecerlidir. Bu kapsamda, genel ilkeler, kaldira¢ yaratmaya yonelik olarak hangi araglarin kullanilacagin iliskin
aciklamalari igerir.

2%Finansal Raporlama Tebligi’nin 9’uncu maddesi cercevesinde borsa disi repo-ters repo sdzlesmeleri, piyasa fiyatini
en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle degerlenmelidir. Ayrica, ayn1 maddenin (1) ila
(7) nolu alt bentlerinde belirtilenler disinda kalan varliklar, KGK tarafindan yayimlanan TMS/TFRS dikkate alinarak
degerlenmelidir. Borsa dist tiirev arag ve swap sozlesmelerin iligkin degerleme ilkeleri belirlenirken ise bu Rehber’in
ilgili boliimlerinde belirlenen esaslar dikkate alinmalidir.
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e) Bu Rehber’de yonetim kurulu karar ile belirlenmesi zorunlu tutulan diger hususlar.

12.2. Fon Malvarh@nin Yapay Olarak Artirilamamasi

Fonlarin malvarlig1 her ne surette olursa olsun yapay ve/veya rekabeti bozucu, piyasa fiyat

ve oranlarindan bariz derecede farklilik gdsteren is ve islemler yoluyla artirilamaz veya azalmasi
onlenemez. S6z konusu islemleri 6nlemeye yonelik tedbirlerin alinmasindan Kurucu ve Y6netici
miiteselsilen sorumludur.

12.3. Fon Tebligi’nde Yer Alan Gecici Maddelerin Uygulama Esaslar1

Fon Tebligi’nin Gegici 1. ve 2. maddelerine iliskin uygulama esaslarina asagida yer
verilmekte olup, Fon Tebligi’nin yayim tarihi (09.07.2013) ile yiiriirliikk tarihi (01.07.2014)
arasinda olan donem “ara donem” olarak nitelendirilmistir.

1.

09.07.2013den 6nce kurulmus veya paylari ihrag edilmis olan yatirim fonlar: tarafindan,
en ge¢ 01.07.2015 tarihine kadar Fon Tebligi hiikiimlerine uyum saglanmasi zorunludur.
Aksi takdirde, kurucu tarafindan igtiizikk veya izahnamenin ticaret sicilinden terkin
ettirilmesi i¢in Kurula bagvurulmasi gerekir. Bu siiregte tasfiye olacak olan fonlar bu
Rehber’in (11) nolu boliimiinde yer alan esaslara tabidir.

1) 09.07.2013°’den 6nce kurulmus veya paylar1 ihra¢ edilmis olmasi kaydiyla, ara
dénemde baska bir fona doniistiiriilen veya birlestirilen fonlar,

i1) Semsiye fonun 09.07.2013’den 6nce kurulmus olmasi sartiyla anilan semsiye fona

bagli fonun/fonlarin katilma paylarinin ara dénemde ihrag edildigi durumlarda semsiye fona bagh
alt fonlar,

ii1) Ara donemde kurulmakla birlikte yatirnrm doénemi 01.07.2015°den 6nce sona erecek

garantili ve koruma amagli yatirim fonlari

01.07.2015’¢ kadar gegerli olan uyum siiresinden yararlanabilirler.

3. Ara donemde kurulmus olan fonlara iliskin olarak;

i.  Fonun mevcut kurucusunun Fon Tebligi’'ne uyum saglamak amaciyla devre
iligkin igtiiziik degisikligi talebiyle en ge¢ 01.07.2014 tarihi itibariyle Kurula
basvurmus olmasi yeterli kabul edilecektir.

ii.  Bu fonlarin kuruculugunu devralacak portfoy yonetim sirketinin de, fonlarin
devir tarihi itibariyle esas sdzlesmesi ile yap1 ve organizasyonunu PYS Tebligi
diizenlemelerine uygun hale getirmek iizere en ge¢ 01.07.2014 tarihi itibariyla
Kurula bagvurmus olmasi gerekmektedir.

Fon Tebligi’nin Gegici 2. maddesi ¢er¢evesinde, 01.07.2014 tarihinden dnce yapilmis
ancak Kurul tarafindan sonug¢landirilmamis olan basvurular Fon Tebligi hiikiimlerine
gore sonuglandirilacaktir. 01.07.2015°e kadar gegerli olan uyum siiresinden yararlanan
fonlar tarafindan ise uyum siiresi boyunca Kurula yalnizca Fon Tebligi’ne uyum veya
tasfiye bagvurusu yapilabilecektir.

5. Fon Tebligi’nin yiriirliige girecegi 01.07.2014 tarihinden sonra ise uyum amagl igtiiziik

degisikligi yapilmadan 6nce;
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8.

i.  Fon Tebligi’'nde belirtilen simirlamalar ¢ercevesinde fon hesabina
mevduat/katilma hesab1 acilmasi, fon katilma paylar1 (borsa yatirim fonu dahil)
ile menkul kiymet yatirim ortakliklarinin paylarina yatirim yapilmasi,

ii.  Ipotek ve varlik teminatli menkul kiymetlere yapilacak yatirimlar ile varlik
kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilen sermaye piyasasi arag¢lari i¢in ihraget
simirinin %25 olarak uygulanmasi,

iii.  Fon portfoyiindeki kiymetli madenlerin Tiirkiye’de kurulu borsalarda 6diing
verilmesine iligkin iist siirin kiymetli madenlerin piyasa degerlerinin %751
olarak uygulanmasi,

iv.  Fon katilma paylarinin alim satiminin TEFAS’ta uygulanan alim satim kurallari
(saatler, marj vb.) cercevesinde gerceklestirilmesi

miimkiindiir.

01.07.2015 tarihine kadar gecerli olan uyum siiresinden yararlanabilecek fonlara iliskin
olarak; Fon Tebligi’ne uyum saglanmasi amaciyla yapilacak bagvuru dncesinde portfoy
yonetim sirketleri ve diger ilgili kuruluslar nezdinde fonlara iliskin gerekli yap1 ve
organizasyonun (0rnegin, yeni kurucunun yeni PY'S Tebligi hiikiimlerine uyum saglamig
olmasi ve portfoy saklayicisinin belirlenmesi) olusturulmus olmasi ve yeni yapiya iliskin
gerekli degisikliklerin gergeklestirilebilmesi i¢in Kurul internet sitesinde yayimlanan
ilgili bagvuru formlar1 ve eklerinde yer alan bilgi ve belgelerin eksiksiz olarak Kurula
iletilmesi gerekir.

Halihazirda, belirli bir yatirimci kitlesine satilan ve unvanlarinda “Ozel Fon” ibaresi yer
almayan fonlar tarafindan, fonlarin TEFAS’ta alim satimina iliskin olarak bu Rehber’in
(6.8.) nolu boliimiinde belirlenen esaslar ¢ercevesinde TEFAS ta katilma pay1 alim satim
islemlerinin gergeklestirilecegi tarihe kadar, fon unvanlarinin “Ozel Fon” ibaresi yer
alacak sekilde degistirilmesine yonelik olarak igtiiziik/izahname degisikligi talebiyle
Kurulumuza yapilacak bagvurular (4) nolu madde kapsaminda degerlendirilmez.

Fon Tebligi’ne uyum saglanmasi amaciyla yapilacak bagvurulara iliskin olarak ise;

1. Basvurularin, Fon Tebligi’nin tiim hiikiimlerine (portfdy saklayicisina iliskin
sartlar, portfoy sinirlamalari, semsiye fon yapist ve diger hiikiimler) uyum
saglanmas1 amaciyla yapilmasi ve kurucusu olunan tiim fonlar1 kapsamasi
gerekir. Kismi uyum amagl bagvurular dikkate alinmayacaktir.

Ote yandan, aym kurucunun fonlarmin farkli portfdy yonetim sirketlerine
devrolacak olmasi halinde kurucu degisikligi basvurusunun ayr1 olarak
yapilabilir. Su kadar ki, ayn1 portfoy yonetim sirketine devredilecek tiim fonlara
iliskin basvurularin tek seferde yapilmasi gerekir.

Ara donemde kurulmus olan fonlara iliskin olarak da Fon Tebligi’ne uyum
saglanmasi amaciyla yapilacak bagvurunun bu bentte yer alan esaslara gére fonun
mevcut kurucusunun kurucusu oldugu ve ara donemde kurulmamis diger fonlari
kapsamasi zorunlu degildir.

ii.  Fonu devralacak portfoy yonetim sirketinin de eszamanli olarak bagvuruda
bulunmasi gereklidir.
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12.4. (Ek: 07.02.2019 tarih ve 8/184 sayih Kurul Karan ile) Ozel Sektér Bor¢lanma
Araclarma ve Kira Sertifikalarina Karsihk Ayrilmasi ile Yan Hesap (Side Pocket)
Olusturulmasina iliskin Esaslar

a) Rehber’in 5.1.2. maddesinde yer alan ihragcisi temerriide diisen, borsada islem
gormekten men edilen veya yeniden yapilandirilan 6zel sektor bor¢lanma araglarina iligkin esaslar
kira sertifikalar1 i¢in de kiyasen uygulanir.

b) Rehber’in 5.1.2. maddesi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi’nin (TSPB)
diizenlemeleri kapsaminda fon portféyilinde yer alan 6zel sektér bor¢lanma araglarina ve kira
sertifikalarina iligskin olarak karsilik ayrilmasi halinde:

- Bumaddenin (c) ve (d) bentleri sakli kalmak kaydiyla, s6z konusu varliklar fon portfoy
degeri tablosundan ¢ikartilmaz.

- Karsilik ayrilan tutar, varligin piyasa degerinden indirilecek bir kalem olarak yer
verilmek suretiyle fon portfoy degeri tablosunda gosterilir. (Asagida yer alan 6rnek tablodaki “b”
ve “d” satirlar)

- Portfoy sinirlamalarina uyum kontrollerinde varligin degeri olarak bor¢lanma aracinin
piyasa degerinden karsilik tutarinin indirilmesi yoluyla bulunan net deger esas alinir. (Asagida yer
alan 6rnek tablodaki X' Y0000000000 ISIN kodlu kiymet i¢in “a+b” degeri ve XZ0000000000 ISIN
kodlu kiymet i¢in “c+d” degeri)

- Bu maddenin (c) bendi kapsaminda %35 oranimin hesaplanmasinda; varliga iliskin
olarak ayrilan karsilik tutar1 dikkate alinmaz ve anilan karsilik tutar1 fon toplam degerine eklenir.
(Asagida yer alan Ornek tablodaki XY0000000000 ISIN kodlu kiymet icin “a” degeri ve
XZ0000000000 ISIN kodlu kiymet i¢in “c” degeri)

Ornek:

Fon portfoy degeri tablosunda asagidaki gibi gosterilir:

[BORCLANMA SENETLERI
. ominal |Toplam
ISIN KODU |ihraget Kurum Eeger (TL) Deger TL)
a [XY0000000000 JABC A.S. 100 100
b [XY0000000000 [|ABC A.S. (Deger Diisiikliisii Karsiligi - %100) (-) 100
¢ [XZ0000000000 [DEF A.S. 100 90
d [XZ0000000000 |DEF A.S. (Deger Diisiikliigii Karsiligi -%650) (-) 45
e [YY0000000000 [KLM A.S. 100 80
f BORCLANMA SENETLERI TOPLAMI 300 125
1
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c¢) Fon portfoyiinde yer alan 6zel sektdr bor¢clanma araglarina ve kira sertifikalarina
iliskin olarak, Rehber’in 5.1.2. maddesi ve TSPB diizenlemeleri ¢ergevesinde tek seferde veya
kademeli olarak %100 oraninda karsilik ayrilmasi ve % 100 oraninda karsilik ayrildig: tarihte veya
takip eden tarihlerde anilan varligin tutarinin fon toplam degerinin %5’ini asmasi halinde,
karsiligin ayrildig: tarihte fonda mevcut bulunan katilma payi sahiplerinin haklarinin takibi igin;

- S6z konusu varlik fon portfGyiinden ayristirilir,

- Takasbank nezdinde fonun mevcut saklama hesabindan ayri bir hesap (yan hesap)
acilir,

- Anilan varlik, %100 oraninda karsilik ayrildigi tarihte fonda mevcut bulunan katilma
pay1 sahipleri ile iliskilendirilerek bu hesapta (yan hesap) saklanmaya baslanir.

d) Kurul Karar Organi tarafindan tasfiyesine karar verilmis veya tasfiye edilmesi talebi
olumlu karsilanmis bir yatirim fonunun portféyiinde %100 oraninda karsilik ayrilmis 6zel sektor
bor¢lanma araci veya kira sertifikas1 bulunmasi halinde;

- S0z konusu varlik tasfiyeye iliskin duyuru metninin KAP’ta yayimlandig: tarih
itibariyle fon portfdyiinden ayristirilir,

- Takasbank nezdinde fonun mevcut saklama hesabindan ayr1 bir hesap (yan hesap)

acilir,

- Anilan varlik, %100 oraninda karsilik ayrildigi tarihte fonda mevcut bulunan katilma
pay1 sahipleri ile iliskilendirilerek bu hesapta (yan hesap) saklanmaya baslanir.

e) Yan hesapta yer alan varliklara iliskin olarak yapilan 6demeler (6rnegin, bor¢clanma
aracinin kupon veya anapara 6demesi) s6z konusu varliga karsilik ayrildig: tarihte fondaki katilma
pay sahipligi oranlar1 dikkate alinarak, yan hesap ile iliskilendirilen katilma pay1 sahiplerine
0denmek iizere anilan hesaplarin bulundugu yatirim kuruluslarina aktarilir.

f) Yan hesap, hesapta yer alan varliga iliskin olarak hak sahiplerine yapilacak
O0demelerin tamamlanmasi veya ilgili mevzuat hiikiimleri ¢ergevesinde herhangi bir tahsilat
yapilamayacaginin kesinlesmesi halinde ilgili fonun portfoy saklayicisinin bildirimi iizerine
kapatilir.

g) Yan hesabin, Rehber’in bu maddesinin;

- (¢) bendi kapsaminda olusturulmasi halinde konuya iliskin olarak Kurucu tarafindan
KAP’ta agiklama yapilir.

- (d) bendi kapsaminda olusturulmasi halinde Kurucu tarafindan KAP’ta yayimlanan
tasfiyeye iligkin duyuru metninde konuya iligkin bilgiye yer verilir.

h) Yan hesabin olusturulmasi durumunda da katilma pay1 sahiplerinin haklarinin
korunmasina iligkin olarak Kurucu’nun Kanun’un 52. maddesinin ii¢iincii fikrasinda, portfoy
saklayicisinin Kanun’un 56. maddesinin birinci ve ikinci fikralarinda yer alan sorumluluklari
devam eder.

1) Yan hesaba aktarilan varlik ile ilgili yiiriitiilen islemlere iliskin her tiir harcama,
Rehber’in 5.1.2. maddesinin (ii) nolu bendi kapsaminda Kurucu tarafindan karsilanir.

1) Rehber’in bu maddesi kapsaminda yan hesabin olusmasi, katilma pay sahiplerine
nakit 6demelerin yapilmasi, hesabin kapatilmasi ve gerekli diger islemlere iliskin prosediirler ve
is akis siirecleri MKK ve Takasbank tarafindan olusturularak uygulamaya konulur ve bu kurallara
fonun kurucusunun, portfdy saklayicisinin ve katilma pay1 sahiplerinin hesaplarinin bulundugu
yatirim kuruluslarinin uymasi zorunludur. Yan hesaba iliskin operasyonel siireclerin yiiriitiilmesi
icin gerekli olan her tiir bilgi ilgili fonun kurucusu tarafindan portfoy saklayicisi, MKK ile
Takasbank’a bildirilir.

j) Bu madde kapsaminda Kurucu tarafindan yerine getirilmesi gereken yiikiimliiliikler,
Kurucu’nun faaliyet izinlerinin gecici olarak durdurulmasi veya iptali halinde fonun portfoy
saklayicisi tarafindan yerine getirilir.

k) Yan hesap olusturulmasina iliskin esaslar, Takasbank tarafindan yapilacak duyuru ile
yurtrliige girer.
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Gecici Madde 1 (Ek: 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayili Kurul Karari ile)

Fon izahnamelerinde “pay fiyat endeksleri’nin esas alinacagi hususuna agik olarak yer
vermis olan fonlar tarafindan Kurulumuza izahname degisikligi bagvurusunda bulunulmaksizin
izahnamelerde gerekli degisikliklerin yapilarak izahnamelerin giincel hallerinin KAP ile
kurucunun resmi internet sitesinde 30.06.2018 tarihine kadar yayimlanmasi ve izahnamelerin
giincel hallerinin yayimini takip eden 6 is giinii i¢erisinde konu hakkinda Kurul’a bildirimde
bulunulmasi zorunludur.

13. Yiiriirlik
1. Bu Rehber 01.07.2014 tarihi itibartyla yiiriirliige girer.

2. Bu Rehber’in (12.3.) nolu bolimiiniin 5. maddesi cer¢evesinde igtiiziikk degisikligi
yapilmaksizin fon portfdyiine alinmasina izin verilen varlik ve islemlere iliskin olarak bu
Rehber’de belirlenen esaslara uyulur.

3. Bu Rehber’in 4.1.7. nolu maddesi 07.03.2016 tarihinden itibaren yapilacak ihraclar i¢in
uygulanir.
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EK/1

Varlik ve islemler* Azami3®
(%)

Ortaklik Paylar1 100

Kamu ve 6zel sektor bor¢lanma araglari 100

(Ek: 13.02.2020 tarih ve 10/231 sayil1 Kurul Karar ile) Borsa 100

yatirim fonu katilma paylari

(Degisiklik: 13.02.2020 tarih ve 10/231 sayili Kurul Karari ile) 20

Fon katilma paylari, menkul kiymet yatirim ortaklig1 paylari,
yabanci yatirim fonu katilma paylari, yabanci borsa yatirim
fonu katilma paylari

Ters repo3! 100
Takasbank para piyasasi ve yurti¢i organize para piyasalari 20
islemleri

Ipotek ve varlik teminatli menkul kiymetler 100
Ipotege ve varliga dayali menkul kiymetler 100
Ikraz istirak senedi (loan participation note) 10
Yapilandirilmis yatirim araclari 10
Araci kurulus ve ortaklik varanti, sertifikalar 10
Kira sertifikalari 100
TCMB, Hazine ve Ipotek Finansmani1 Kuruluslari tarafindan 100
ihra¢ edilen para ve sermaye piyasasi araglari

Mevduat / katilma hesaplari 10/25
Kredi alim1 ve/veya bor¢glanma amaciyla Takasbank Para 10

Piyasasi islemleri ile yurtici organize para piyasalari islemleri

Diger Varhk ve Islemler* Azami*
(%)
Repo 10
Sermaye piyasasi araglar1 6diing islemleri 50
Kiymetli madenler 6diing islemleri 75
Kiymetli maden 6diing sertifikasi 75

*Bu Rehber uyarinca fon portfoyiine dahil edilmesi uygun goriilen diger varlik ve islemler rehberde belirtilen
sinirlamalar ¢ergevesinde fon portfoyiine dahil edilebilir. Ayrica, s6z konusu varlik ve islemler, fon tiirlerine iligkin
sinirlamalar gergevesinde fon portfdyiine dahil edilmelidir.

30 Fon toplam degeri lizerinden hesaplanir.
31 Borsa disi ters repo s6zlesmeleri icin fon toplam degerinin en fazla %10’una kadar yatirim yapilabilir.
32 j|gili hesaplama Fon Tebligi’nde yer alan esaslar ¢ercevesinde yapilir.
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EK/2
Ornek Tablo

ABCYatirim Fonu XYZ Yatirnm Fonu
Net Basit Getiri %14,00 %15,22

(Dénem sonu birim fiyat - Dénem bast birim
fiyat) / Donem basi birim fiyat

Gergceklesen Fon Toplam Giderleri Oram %2,50%* %2,28*
Azami Toplam Gider Oram %2,28 %2,28
Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderlerin %00,22%** %1,00%**
Oram

Net Gider Oran %2,50 %1,28

(Gergeklesen fon toplam gider orani - Dénem
icinde kurucu tarafindan karsilanan fon
giderlerinin toplaminin orani)

Briit Getiri %16,50 %16,50

*Her iki 6rnekte de kurucu tarafindan karsilananlar da dahil olmak {izere, tiim fon giderleri fon
muhasebesine yansitilarak hesaplanmastir.

**Azami toplam gider oraninin asilmasi nedeniyle kurucu tarafindan dénem sonunu takip eden 5
is giinli i¢inde fona iade edilen giderlerin oranini ifade etmektedir. Bu sebeple, karsilanan bu
giderler fonun ilgili déneme iliskin net giderlerin hesaplanmasina dahil edilmemektedir. Bu
ornekte, kurucu tarafindan karsilanan fon giderleri i¢in donem ic¢inde fon muhasebesinde
kurucudan herhangi bir alacak kaydi olusturulmadig: varsayilmistir. Olusturulmasi halinde ise
XYZ Yatirinm Fonu i¢in yapilan hesaplama 6rnegi uygulanir.

***Fonun gergeklesen giderleri, azami fon toplam gider oranini asmamasina ragmen, donem
icinde kurucu tarafindan karsilanmis fon giderlerini ifade etmektedir. Bu sebeple, karsilanan bu
giderler fonun ilgili doneme iliskin net giderlerin hesaplanmasina dahil edilmistir. Bu 6rnekte,
kurucu tarafindan karsilanan fon giderleri i¢in donem i¢inde fon muhasebesinde kurucudan alacak
kaydi olusturuldugu varsayilmistir.
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EK/3
ORNEK 1

ABC ileri fiyath islem goren, alim satim talimatlarini 13:30’a kadar kabul eden ve satim talimatlari
kapsamindaki 6demeleri talimatin alinmasini takip eden ikinci isgiinii (T+2) yerine getiren bir
fondur. 11 Aralik 2013 tarihinde saat 13:30’a kadar alinan alim satim talimatlar1 asagidaki gibidir.

Alm Talimati

Satim Talimati

13:30 Oncesi

15.000 Pay

5.000 Pay

Fonun 10 Aralik 2013 ve 11 Aralik 2013 tarihlerindeki tedaviildeki pay sayisi ve pay fiyati

asagidaki gibidir.
Tarih Tedaviildeki Pay Sayisi Birim Pay Fiyat1 (TL)
10 Arahk 2013 200.000 10
11 Arahk 2013 200.000 11

11 Aralik 2013 tarihinde saat 13:30°dan 6nce alinan talimatlar, 11 Aralik 2013 aksam1 hesaplanan
birim pay fiyatindan (11 TL) yerine getirilecektir.

Ileri fiyatli fonlarn alim satim islemlerinin, tedaviildeki pay sayisi ile fiyatin hesaplanmasindan
bir is giinii sonra iliskilendirilmesi gerektiginden, 11 Aralik 2013 tarihinde saat 13:30 6ncesi alinan
talimatlar, 12 Aralik 2013 tarihinde tedaviildeki pay sayisi ile iliskilendirilecektir. Bu ¢ercevede
fonun 12 Aralik 2013 tarihinde tedaviildeki pay sayis1 asagidaki gibi olacaktir.

Tarih Tedaviildeki Pay Sayisi Pay Fiyat1 (TL)
12 Arahk 2013 210.00033 11,50

11 Aralik 2013 tarihinde saat 13:30’dan Once iletilen satim talimatlarina iliskin muhasebe
kayitlarinin 12 Aralik 2013 giinii yapilmasi (Fon’un borcunun 5.000 * 11= 55.000 TL artirilmasi
ve tedaviildeki pay sayisinin o giinkii alimlar da dikkate alinarak 210.000 pay olarak kayitlara
gecirilmesi gerekmektedir), pay satisina iliskin olarak yatirimcilara yapilacak 6demenin 13 Aralik
2013 giinii gergeklestirilmesi ve ayni glin fonun borcunun kapatilmasi gerekmektedir.

ORNEK 2

DEF is giinlerinde 15:00-18:00 aras1 hari¢ olmak iizere tiim saatlerde alim satim talimati kabul
eden ve geri fiyattan islem goren bir fondur.

DEF’nin 10 Aralik 2013 saat 18:00°dan 11 Aralik 2013 saat 15:00’a kadar olan alim satim
islemleri asagidaki gibidir.

3312 Aralik 2013 tarihindeki tedaviildeki pay sayisi, 11 Aralik 2013 tarihindeki tedaviildeki pay sayisina, 11 Aralik
2013 saat 13:30’a kadar iletilen alimlar eklenip satimlar diistilerek bulunur. (200.000+15.000-5.000)
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Ahm Islemi Satim Islemi
150.000 Pay 50.000 Pay

Fonun 10 Aralik 2013 ve 11 Aralik 2013 tarihlerinde tedaviildeki pay sayisi asagidaki gibi
olacaktir.

Tarih Tedaviildeki Pay Sayisi Pay Fiyat1 (TL)
10 Arahk 2013 1.000.000 10
11 Arahk 2013 1.100.0003 11

3411 Aralik 2013 tarihindeki tedaviildeki pay sayisina alimlar eklenip satimlar diisiilerek bulunur (1.000.000+150.000-
50.000). Pay alim satim islemleri 10 Aralik 2013’te gecerli olan birim pay fiyati (10 TL) iizerinden
gerceklestirilecektir.
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EK/4

Fonun Fon Fon Uygulana | Uygulan | Girisg Giris Cikis Cikis
Unvani Ictiiziigiind | Ictiiziigiind | n an Komisy | Komisyo | Komisy | Komisyonu
e Yer Alan | e Yer Alan | Yonetim | Yonetim | onu nu onu Alinmasina
Yonetim Yonetim Ucreti Ucreti Almmasi Mliskin
Ucreti Ucreti (Giinlik) | (Yillik) na iliskin Agiklama
Orani Orani Agiklama
(Giinliik) (Y1llik)
ABCPYS | a b=a*365 c d=c*365 | - - - -
Likit Fonu
ABCPYS |a b=a*365 c d= - - %2 Fon paylarimin
Degisken c*365 (6rnek | 90 giinden
Fonu amac¢h | Once iade
verilmi | edilmesi
stir) halinde, iade

edilen paylarin
cari degeri
iizerinden %2
cikis
komisyonu
tahsil edilir.
(6rnek amacl
verilmistir)
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