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Bu Rehber’de gegen,;

BIAS:
Borsa:

Emeklilik yatirm
fonu/Fon:

Hazine:
Kanun:

KAP:
KGK:
KMP:

Kurucu:
MKK:
OPSP:

§akh (GOmiilii) Tiirev
Uriin:

Takasbank:
TCMB :
TMS/TFRS:

Ust Yonetim:

Yonetici
Yonetmelik:

ifade eder.

TANIMLAR

Borsa Istanbul A.S.’yi,

6362 sayili 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,

Emeklilik sirketi tarafindan emeklilik s6zlesmesi ¢ergevesinde alinan
ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin,
riskin dagitilmast ve inangh miilkiyet esaslarmma gore isletilmesi
amaciyla olusturulan malvarligini,

T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi’ni,

4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi
Kanunu’nu,

Kamuyu Aydinlatma Platformu’nu,

Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu’nu,
Borsa Istanbul A.S. Kiymetli Madenler Piyasasi’ni,

Emeklilik sirketini,
Merkezi Kayit Kurulusu A.$."yi,
Odiing Pay Senedi Piyasasi’n,

Tiirkiye Muhasebe Standartlart 39 no’lu  “Finansal Araglar:
Mubhasebelestirme ve Olgme” standardi uyarinca tiirev olmayan bir
asal s6zlesme de iceren 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/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 ile bunlara
iliskin ek ve yorumlari,

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

Portfoy yonetim sirketini

13.03.2013 tarih ve 28586 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik’i



1. Fon Tiirleri

Yonetmelik’in 6’nct maddesine gore, fon tiirleri belirlenirken dikkat edilmesi gereken
onemli bir nokta, fonun unvaninda belirli bir varlik grubuna, sektore veya sektorlere yatirim
yaptig1 izlenimini uyandiracak bir ibare kullanilip kullanilmayacagidir. Eger bdyle bir ibare
kullanilacaksa, fon varliklarinin en az %80’i Fon unvaninda yer alan s6z konusu varlik grubu,
sektor ya da sektorlere ait olan varliklardan olusmak zorundadir. Aksi durumda, bdyle bir ibare
fon unvaninda kullanilamamaktadir.

Yukarida bahsedilen sinirlamalara uymak, izahname ve diger belgeler yoluyla kamuyu tam,
dogru ve zamaninda aydinlatmak ve Kurulca uygun goriilmek kosullariyla, yatirim yapilacak
varlik tiiriine, yatirim stratejisine veya her ikisine gore olmak iizere farkli fon tiirleri belirlenebilir
ve belirlenen tiirlerde fonlar kurulabilir. Bahsedilen sartlar dikkate alinarak, sinirlandirici nitelikte
olmamak ve fakat uygulamalara yon vermek ve yol gosterici olmak iizere fon tiirleri asagidaki
sekilde tanimlanmustir. Ayrica, Kurulca uygun goriilmesi sartiyla yeni fon tiirlerinin belirlenmesi
de her zaman miimkiindiir.

Emeklilik Yatirim Fonu Tiirleri

A. Gelir Amach Fonlar: Yatirnm yapilacak varliklarin, bunlardan elde edilecek temettii,
faiz ve kira sertifikasi gelirlerine agirlik verilerek belirlendigi fonlardir.

a. Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini diizenli temettii 6demesi yapan ve
fiyat oynaklig1 nispeten daha az olan ortaklik paylarna yatiran ve temettii geliri elde etmeyi
hedefleyen fondur.

b. Kamu Bor¢lanma Araclar1 Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini, kamu bor¢lanma
araglarinin konu oldugu ters repoya ve devlet i¢ bor¢clanma senetlerine yatiran ve faiz geliri elde
etmeyi hedefleyen fondur.

c. Kamu Dis Bor¢lanma Araclar1 Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini Tiirkiye
Cumhuriyeti tarafindan ihra¢ edilen Eurobondlara yatiran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen
fondur.

¢. Karma Kamu Borc¢lanma Araclarni Fonu: Her birinin degeri fon portfGyiiniin
%20’sinden az olmayacak sekilde, fon portfoyiiniin en az %80’ini Tiirkiye Cumhuriyeti tarafindan
ithra¢ edilen Eurobondlara ve Tiirk Lirasi cinsinden devlet i¢ bor¢lanma senetlerine yatiran ve faiz
geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

d. Ozel Sektor Bor¢lanma Araclar1 Fonu: Fon portfdyiiniin en az %80’ini 6zel sektor
bor¢lanma araglarina yatiran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

e. Kira Sertifikas1 Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini kira sertifikalarina yatiran ve kira
sertifikas1 geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

f. Karma Bor¢lanma Araglar1 Fonu: Her birinin degeri fon portfoyiiniin %20’sinden az
olmayacak sekilde, fon portfoyiiniin en az %80’ini Tiirk Liras1 veya doviz cinsinden kamu
borg¢lanma araglarina ve Tiirk Lirasi veya doviz cinsinden 6zel sektor bor¢lanma araglaria yatiran
ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

g. Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyliniin %20’sinden az olmayacak sekilde, fon
portfoyiiniin en az %80’ini ortaklik paylarina ve bor¢lanma araglarina veya kira sertifikalarina
yatiran ve temettil, faiz ve kira sertifikasi geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

g. Esnek Fon: Fon portfoyiiniin tamamini, degisen piyasa kosullarina gére Yonetmelik’in
5 inci maddesinde belirtilen yerli ve yabanci varlik tiirlerinin tamamina veya bir kismina yatiran



ve temettli, faiz veya kira sertifikas1 geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Bu tiir fonlarin varlik
dagilimi 6nceden belirlenmez.

B. Biiyiime Amach Fonlar: Yatirim yapilacak varliklarin, bunlardan elde edilecek sermaye
kazancina agirlik verilerek belirlendigi fonlardir.

a. Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini borsada islem goren ortakliklarin
paylarina yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.

b. Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyiiniin %20’sinden az olmayacak sekilde, fon
portfoyliniin en az %80’ini ortaklik paylarina, bor¢lanma araglarina ve kira sertifikalarina yatiran
ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.

c. Esnek Fon: Fon portfoyliniin tamamini, degisen piyasa kosullarina gére Yonetmelik’in 5
inci maddesinde belirtilen yerli ve yabanci varlik tiirlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve
sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur. Bu tiir fonlarin varlik dagilimi 6nceden
belirlenmez.

C. Para Piyasasi Fonlari: Devamli olarak portfoyiinde vadesine en fazla 184 giin kalmis
likiditesi yliksek para ve sermaye piyasasi araclart yer alan ve portfoyiiniin agirlikli ortalama
vadesi en fazla 45 giin olan fonlardir.

a. Likit Fon-Kamu: Fon portfoyiiniin en az %80'ini, kamu bor¢lanma araglarinin konu
oldugu ters repoya, devlet i¢ bor¢lanma senetlerine ve 28/3/2002 tarihli ve 4749 sayili Kamu
Finansmani ve Bor¢ YoOnetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun cergevesinde kurulan varlik
kiralama sirketleri tarafindan ihrac edilen kira sertifikalarina yatirmak kaydiyla, fon varliklarini
Takasbank para piyasasi islemleri dahil para piyasasi fonu taniminda yer alan vade yapisina sahip
para ve sermaye piyasasi araglarinda degerlendiren fondur.

b. Likit Fon-Ozel Sektér: Fon portfoyiiniin en az %80'ini 6zel sektdr borglanma araglarina
ve Ozel sektor tarafindan ihrag¢ edilen kira sertifikalarina yatirmak kaydiyla, fon varliklarini ters
repo ve Takasbank para piyasasi islemleri dahil para piyasasi fonu taniminda yer alan vade
yapisina sahip para ve sermaye piyasasi araglarinda degerlendiren fondur.

c. Likit Fon-Esnek: Fon portfoylinin en az %80’ini borglanma araglarina, kira
sertifikalarina ve ters repoya yatirmak kaydiyla, fon varliklarin1 Takasbank para piyasast islemleri
dahil para piyasasi fonu taniminda yer alan vade yapisina sahip para ve sermaye piyasasi
araclarinda degerlendiren fondur.

D. Kiymetli Madenler Fonlari: Fon portfoyiiniin en az %80’i altin ve diger kiymetli
madenler ile bunlara dayal1 varliklardan olusturulan fonlardir.

a. Kiymetli Madenler Fonu: Fon portfoyiiniin en az %80’ini ulusal ve uluslararasi
borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli madenler ile bunlara dayali varliklara yatiran fondur.

b. Altin Fonu: Fon portfoyliniin en az %80’ini ulusal ve uluslararasi borsalarda islem goren
altin ve altina dayal1 varliklara yatiran fondur.

E. ihtisaslasmus Fonlar: Fon portfoyiine belirli sektor ve endeksler bazinda yatirim yapan
fonlardir.

a. Sektor Fonu: Fon portfoyliniin en az %80’ini, belirli sektor ya da sektorlerde bulunan
ortakliklarin paylarina yatiran fondur.

b. Endeks Fon: Hisse Senedi Endeks Fonu, Tahvil Endeks Fonu, Sektér Endeks Fonu veya
benzer fonlar olmak {izere, baz alinan ve Kurulca uygun goriilen bir endeks kapsamindaki
varliklara, fon portfoyiiniin en az %80’ini yatiran ve baz alinan endeks ile fonun birim pay degeri



arasindaki korelasyon katsayisinin en az 0,9 olmasimi ve endeksteki artis kadar bir getiri elde
etmeyi hedefleyen fondur.

F. Yatirnm Fonu Katilma Paylarina Yatirom Yapan Fonlar: Portfoyiiniin en az %80’ini
yatirim fonlar1 ve borsa yatirim fonlarmin katilma paylarina yatiran fondur.

a. Fon Sepeti Fonu: Portfoyiiniin en az %80’ini yatirnm fonlarmnin ve borsa yatirim
fonlarinin katilma paylarina yatiran fondur.

b. Esnek Fon Sepeti Fonu: Yatirim fonlarinin ve borsa yatirim fonlarinin katilma paylarinin
yani1 sira yabanci borsalarda islem goren borsa yatirim fonlarinin katilma paylarina ve katilma pay1
satisina iliskin izahnamesi Kurulca onaylanan yabanci fonlarin katilma paylarina yatirim yapan
fonlardir.

G. Katki Fonu: Katilimcilar adina 6denen devlet katkilarinin yatirnma yonlendirilmesi
amaciyla kurulan ve portfoyiiniin;

- en az yiizde 75’ini, T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1 tarafindan ihra¢ edilen Tiirk
Liras1 cinsinden bor¢lanma araglarina, gelir ortakligi senetlerine veya kira sertifikalarina,

- en fazla yiizde onbesini, Tiirk Lirast cinsinden mevduata, katilma hesabina, borsada islem
gormesi kaydiyla bankalar tarafindan ihrac¢ edilen bor¢lanma araglarina veya kaynak kurulusu
bankalar olan varlik kiralama sirketlerince ihra¢ edilen kira sertifikalarina,

- en fazla yiizde onbesini, BIST 100 endeksindeki veya BIST katilim endeksindeki paylara

yatiran fondur.

H. Diger Fonlar: Yukaridaki fon tiirlerine girmeyen fonlardir.

a. Dengeli Fon: Fon portfoylinin tamamini, ortaklik payi, bor¢lanma araglart ve kira
sertifikalarinin karmasindan olusturan ve hem sermaye kazanci hem de temettii, faiz ve kira
sertifikasi geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

b. Esnek Fon: Fon portfoyiiniin tamamini, degisen piyasa kosullarina gére Yonetmelik’in
5 inci maddesinde belirtilen yerli ve yabanci varlik tiirlerinin tamamina veya bir kismina yatiran
ve hem sermaye kazanci hem de temettii, faiz ve kira sertifikas1 geliri elde etmeyi hedefleyen
fondur. Bu tiir fonlarin varlik dagilimi1 6nceden belirlenmez.

Ote yandan, Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Yonetmelik'in 22 ve 23'lincii maddelerinde sayilan sinirlamalar saklidir.

Fon Tiirlerine iliskin Notlar:

1. Biiyiime Amagli ve Gelir Amagh Fonlarin ayirt edilebilmelerine iliskin olarak asagidaki
aciklamanin yapilmasi gerekli goriilmustiir.

Gelir Amagh Fonlar, yatirnm yapilacak varliklarin se¢iminde, fiyat oynakligi disiik,
temettli, faiz ve kira sertifikasi geliri elde etme potansiyeli ya da beklentisi olan varliklara agirlik
verilen fonlardir. Biiyiime Amach Fonlar ise, yatirim yapilacak varliklarin se¢iminde, yatirim
doneminde deger artis kazanci elde edilmesi beklenen varliklara agirlik verilen fonlardir.

Diger taraftan fon kurulus agsamasinda, yoneticinin hangi varlik grubunun biiyiime veya gelir
amach olabilecegini dngéremeyebilecegi, bir diger ifadeyle, portfoy yonetiminde hem sermaye
kazanci hem de temettii, faiz veya kira sertifikas1 geliri unsurlarina ayni1 oranda agirlik vermek
isteyebilecegi dikkate alinarak, tamami ortaklik paylarindan veya borg¢lanma senetlerinden veya
kira sertifikalarindan veya bunlarin karmasindan olusan "Dengeli Fon" kurulabilmesine de imkan
taninmistir.

2. Tiirkiye Cumbhuriyeti tarafindan ihra¢ edilen Eurobondlar, devlet dis bor¢lanma senedi
olup, yabancit menkul kiymet kategorisine girmemektedir. Ote yandan Eurobondlar devlet i¢
bor¢lanma senedi sayilmadigindan, Kamu Borglanma Araglar1 Fonlari, portfoylerine en az %80
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oraninda ters repo dahil devlet i¢ bor¢lanma senetleri aldiktan sonra, portfoy sinirlamalarina uygun
bir sekilde, sz konusu Eurobondlar1 azami %20 oraninda portfoylerine dahil edebilirler.

3. Yukarida belirtilen fon tiirleri de dikkate alinarak, portfoyiiniin tamamai; getirisi faize bagl
olmayan borg¢lanma araglari, kira sertifikalari, katilma hesaplari, katilim bankacilig1 esaslarina
uygun paylar ve getirisi faize bagli olmayan diger yatirim araglarindan olusan fonlar unvanlarinda
"Katilm" veya "Alternatif" ifadesini kullanabilirler.

4. Hazine Miistesarlig1 tarafindan yayinlanan 2013/3 sayili Emeklilik Plan1 Hakkinda
Genelge’nin 2 nci maddesinde belirlenen portfoy smirlamalarma uyan fonlar unvanlarinda
"Standart™ ifadesini kullanabilirler.

5. Fon Sepeti Fonu ictiiziglinde, yatirim yapilmasi planlanan yatirim fonlarinin ve borsa
yatirim fonlarinin stratejilerine yer verilmesi zorunludur.

2. Fon Tiirlerine iliskin Kontrol

Yonetmelik’in 6’nc1 maddesinin ii¢lincii fikrasi kapsaminda fon portfoy degerinin en az
%80’inin devamli olarak anilan varliklara yatirilmasi zorunludur. S6z konusu oranin
hesaplanmasinda asagida yer verilen esaslara uyulur.

a) Yonetmelik’in 6’nc1 maddesi kapsaminda asgari %80 oraninin, spot piyasada yapilan
yatirimlarla saglanip saglanmadig1 kontrol edilir. Kaldirag yaratan iglemlerde bulunmak
iizere yatirilan teminat ve primler %80 oraninin hesaplanmasinda dikkate alinmaz.

b) Yonetmelik’te yer alan %80 oraninin hesaplanmasina dahil edilen varliklar disinda
olmakla birlikte, fon yatirim stratejisinde yatirim yapilabilecegi belirtilen varliklara dayali
olarak yapilan kaldira¢ yaratan islemlerin pozisyonlarmin® mutlak degerlerinin toplami,
fon toplam degerinin %20’sini asamaz.

c) Varlik teminathh menkul kiymetler ile ipotek teminatli menkul kiymetler, borglanma
araglar1 fonlarinda asgari %80 oranin hesaplanmasinda dikkate alinir.

3. Fon Portfoyiinii Olusturan Varlik ve islemlere liskin Esaslar

Bu Rehber uyarinca yatirim yapilabilecek varlik ve islemler disinda Y 6netmelik uyarinca
fon portfoyiine dahil edilebilecek varlik ve islemleri gosteren tablo Ek/1’de yer almaktadir.

3.1. Varhklara iliskin Esaslar
3.1.1. Tiirev Araclara Yatirnm Yapan Fonlarda Thracgcr Smir1 Kontrolii

Y o6netmelik’in 22°nci maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (f) bentlerinde yer verilen ihragg1
siiria iligkin kontrol agagida yer alan esaslar ¢ercevesinde yapilir.

a) Bir ihrag¢inin para ve sermaye piyasasi araglarina dayali olarak yapilan tiirev arag
(varantlar ve sertifikalar ile sakli tiirev araglar dahil) ve swap islemleri ile yaratilan pozisyonlar,

1 S6z konusu hesaplama, Rehber’in (6.5.3.) ve (6.5.4.) nolu boliimlerinde yer alan netlestirme ve riskten korunma
esaslar1 uygulanmaksizin, Rehber’in (6.5.2.) nolu boliimiinde yer alan esaslar ve 6rnekler ¢ercevesinde yapilir.
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bu Rehber’in (6.5.2.) nolu boliimiinde yer alan 6rneklere uygun olarak, bu Rehber’in (6.5.3.) ve
(6.5.4.) nolu boliimlerindeki netlestirme ve riskten korunma esaslarmin da dikkate alinmasi
suretiyle hesaplanir.

b) Ayni ihragginin borsa disinda taraf oldugu tiirev arag (varant ve sertifikalar dahil) ve swap
sozlesmelerine iligkin olarak Yonetmelik’in 22°nci maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (f)
bentlerinde yer alan ihrage¢1 sinirlamasina iliskin bir kontrol yapilmaksizin bu Rehber’in (6.4.) nolu
boliimiinde belirtilen sekilde karsi taraf riski hesaplamasi yapilir.

c¢) Sakli tiirev arag niteligi tasimasi sebebiyle, kredi riskine dayal1 yatirim araci i¢in, Yonetmelik’in
22’nci maddesinde yer alan %10’luk ihrage1 limiti, hem ihracg1, hem de referans kurulus?igin ayr1 ayr1
hesaplanir.

Ornek;
Portfoye asagidaki varliklar dahil edilmistir:

- 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 soézlesmesi (uzun pozisyon),

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

Yonetmelik’in 22°nci maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (f) bentleri ¢ergevesinde
ihragg1 sinir1 kontrolii yapilirken; Rehber’in (6.5.2) nolu boliimiinde yer alan 6rnek
hesaplamalar ¢er¢evesinde, tiirev arag islemlerine iliskin olarak pozisyon hesaplamasi
yapilir.

ABC A.S.’ye dayali opsiyon sdzlesmesi i¢in hesaplanan pozisyon 40.000 TL,

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

- Bu Rehber’in 6.5.1/(a/ii) boliimiinde yer alan esaslar ¢er¢evesinde 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 portfoy degerine oraninin %10’dan fazla olmamasi gerekir.

2 Referans kurulug yerine benzeri bir yapinin olmasi halinde bu hiikiim kiyasen uygulanir.
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3.1.2. Diger Yatirim Araglari

a)

b)

c)

d)

f)

Yonetmelik’in 5’inci maddesinin ti¢tincii fikrasinin (g) bendi uyarinca bu boéliimde
diizenlenen yatirnm araglari asagida belirtilen esaslar dahilinde fon portfGyiine dahil
edilebilir.

Bu boliimde diizenlenen araglara yapilacak yatirim, her bir yatirim araci tiiriinde azami
%10 olmak iizere, fon portfoy degerinin %15’ini agsamaz.

Fonlar tarafindan bu boliim kapsamindaki yatirim araglar1 araciligryla bu Rehber’in (6.3.)
nolu boliimiiniin (a), (b), (¢) ve (d) bentlerinde siralanan varliklar disindaki varliklara
dolayli olarak yatirim yapilmasi miimkiin degildir.

Bu béliimde diizenlenen araglar hari¢ olmak iizere, Yonetmelik ve bu Rehber kapsaminda
fon portfoyline dahil edilmesi uygun goriilen ve portfoy smirlamalarina iliskin esaslari
diizenlenen yatirim araglart (6rnegin varlifa dayali menkul kiymetler) bu bdlim
kapsaminda degerlendirilmez ve bu boliimde yer alan araglar i¢in dngdriilen portfoy
sinirlamalarinda dikkate alinmaz.

Kredi riskine dayali yatirnm araci sakl tiirev ara¢ niteligindedir. Fon portfyline alinan
diger tiirlerdeki yapilandirilmig yatirim araglarinin sakli tiirev ara¢ niteligi tastyip
tasimadig1 Yonetici tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici
belgeler Yonetici nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmig yatirim aracinin sakli tiirev
arag niteliginde olmasi halinde, risk dl¢iimiine iligskin olarak bu Rehber’de yer alan esaslar
uygulanir.

Bu béliimde diizenlenen araclarin genel 6zelliklerine iliskin bilgilere ve igerdigi muhtemel
risklere fon izahnamesinde yer verilmesi zorunludur.

3.1.2.1. Yapilandirilmis Yatirim Araglari

A) Yapilandirilmis yatirim araglarinin;

I.  Fonun yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi,

ii.  Borsada islem gérmesi,

iii.  Thragcisinin ve/veya varsa yatirim aracinm, Yonetmelik’in 22'nci maddesinde
belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi ve derecelendirme notunu igeren
belgelerin Yonetici nezdinde bulundurulmast,

iv.  Tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmis bir saklayict kurulus nezdinde
saklanmasi,

gerekir.

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

i. Ihrag belgesinin Kurulca onaylanmis olmast,

ii. Fiyatinin veri dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi,

iii. Fonun giinliik olarak Yonetmelik’te yer alan diizenlemeler gergevesinde gergege
uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte likiditasyona sahip olmasi

zorunludur.



3.1.2.2. ikraz Istirak Senetleri

Sadece portfoyiinde yabanci yatirim aract bulunan esnek fonlar, borsada islem gérme sarti
harig olmak tizere, bu Rehber’in (3.1.2.1.A) nolu boliimiinde yer alan sartlarin saglanmasi kaydiyla
portfoyiinde ikraz istirak senedi bulundurabilirler.

Buna ilaveten, ikraz istirak senetlerinin;

i.  Fiyatinin veri dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi,

ii. Fonun fiyat ac¢iklama donemlerinde Fon Kurulu tarafindan belirlenen esaslar
cercevesinde gercege uygun degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte
likiditasyona sahip olmasi

zorunludur.

3.1.2.3. Swap ve Sertifikalar

Yonetmelik’in 5’inci maddesinin tigilincii fikrasinin (g) bendi uyarinca swap ve sertifikalar
fon portfoyiine dahil edilebilir.

3.1.3. Kira Sertifikalar:

i) Yonetmelik’in 22°nci maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde yer alan, varlik
kiralama sirketleri tarafindan ihrag¢ edilen sermaye piyasasi araglarina, fon portfoy degerinin en
fazla %25°1 oraninda yatirim yapilabilecegine iliskin ihrag¢i sinirinin kontroliinde, varlik kiralama
sirketleri yerine “fon kullanicilar1™® dikkate aliarak hesaplama yapilir.

Ornek:
- X VKS tarafindan ihrag edilen ii¢ kira sertifikas1 bulunmaktadir.

- ki kira sertifikasmnin fon kullanicis1 A Sirketi, diger kira sertifikasmnin fon kullanicist ise
B Sirketi’dir.

- Fon portfoyiine X VKS’nin ihraglarinin dahil edilmesi halinde, ihrag¢1 kontrolii A Sirketi
ve B Sirketi i¢in ayr1 ayr1 yapilir.

-Fon portfoyline Y VKS tarafindan ihrag¢ edilen ve fon kullanicisi A Sirketi olan bir kira
sertifikasinin dahil edilmesi halinde ise, bu kira sertifikasi da A Sirketine iliskin ihragg1
sinirina dahil edilir.

3 Fon kullanicisi, I1-61.1 sayili Kira Sertifikalar1 Tebligi’nin 3’iincii maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendinde
“sahiplige ve yonetim sdzlesmesine dayali kira sertifikas1 ihraglarinda kaynak kuruluslari, alim-satima dayali kira
sertifikas1 ihraglarinda varlik kiralama sirketinin vadeli olarak sattig1 varlik veya hakk: alan kurucu niteligini haiz
sirketleri, ortakliga dayali kira sertifikasi ihraglarinda girisimeiyi ve ortak girisimin varlik kiralama sirketi digindaki
ortaklarini, eser sozlesmesine dayali kira sertifikasi ihraglarinda meydana getirilecek eseri satin alan kisiyi veya
yiiklenici” seklinde tanimlanmigtir.
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i) Borsada islem goren varliklarin alim satimlarinin borsa kanaliyla yapilmasi esas olmakla

birlikte, Fon portfdyiine yapilacak kira sertifikasi alim ve satim islemlerinin BIAS’1n ilgili
piyasalarindaki asgari islem limitlerinin altinda kalmas1 durumunda,

-Her bir islem i¢in konuya iliskin gerekg¢eli Fon Kurulu Karar1 alinmasi,

- Alim islemlerinin her bir kira sertifikas1 i¢in gecerli olan borsada ger¢eklesen islemlerin
agirlikli ortalama fiyatindan yiiksek, satim islemlerinin ise her bir kira sertifikas1 i¢in borsada
gerceklesen islemlerin agirlikli ortalama fiyatindan diisiik olmayacak sekilde yapilmasi

-KAP ile Fon’un siirekli bilgilendirme formunda s6z konusu Fon Kurulu Kararlarina yer
verilmesi

sartlar ile kira sertifikas1 islemleri borsa disinda yapilabilir.

3.1.4.Vadeli Mevduat/Katilma Hesabina iliskin Simirlama

Yonetmelik’in 22°nci maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (f) bentleri uyarinca yapilacak

ihraggt sinir1 kontroliinde, ayni ihrage1 nezdinde fon adina agilan mevduat/katilma hesaplari da
dikkate alinir.

3.1.5. Yabanci Para ve Sermaye Piyasas1 Araclari

a)

b)

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 doénemlerinde I1-14.2 sayili
Yatirnm Fonlarmin Finansal Raporlama Esaslarma Iliskin Teblig cercevesinde gergege
uygun degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilecek nitelikte likiditasyona sahip olmasi
sartlariyla, yurtdisinda borsa disindan fon portfoyline dahil edilmesi miimkiindjir.

Fon portf@yiine sadece yatirim yapilabilir seviyede derecelendirme notuna sahip yurtdisinda
ihra¢ edilen bor¢lanma araclari ve kira sertifikalar1 alinabilir. Ilgili aracin derecesini
belirleyen belgeler fon nezdinde bulundurulur.

3.2. Islemlere iliskin Esaslar

3.2.1. Hazine ihaleleri

Fonlar, asagidaki esaslar ¢er¢evesinde Hazine tarafindan yapilan ihalelere katilabilir:
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a) Takasbank Elektronik Transfer Sistemi (TETS) kullanilarak veya bir araci kurulus
vasitasiyla Hazine ihalelerine katilim miimkiindiir.

b) Hazine ihalesine Takasbank disinda bir araci kurulus vasitasiyla katilmak isteyen fonlar
tarafindan;

i. Thaleye katilimla ilgili olarak verilen emrin elektronik ortamda ihale
sonuglanmadan Once Takasbank'a iletilmesi,

ii.  Piyasa yapicisi olan bankalara taninan “switch” ve “opsiyon” gibi olanaklarin
kullanilmasi durumunda elektronik ortamda Takasbank'a bildirim yapilmasi

zorunludur.

3.2.2. Aym Giin Valérlii Tahvil ve Bono Islemleri ile Ters Repo Islemleri

Fonlar tarafindan, ayni1 giin valorlii tahvil ve bono islemleri ile ters repo islemlerinin ayni
giin valorlii islemler i¢in belirlenen islem saatleri arasinda yapilmasi esastir.

Ancak, BIAS tarafindan belirlenen islem kurallarma uyulmak sartiyla, nakit ihtiyacinin
giderilmesi veya nakit fazlasim degerlendirmek {izere, aym giin valérlii islemler icin BIAS
tarafindan belirlenen islem saatleri diginda, ayn1 giin valorlii tahvil ve bono islemleri ile ters repo
islemleri yapilabilir. Ancak bu durumlarda, yatirim kararlarmin giivenilir gerekce, belge ve
analizlere dayandirilmasi zorunludur. Belirtilen saatler arasindaki islemlerin mahiyeti itibariyle
olagan piyasa sartlari, islem kurallar1 ve beklentileri iginde yapilmasi ve haksiz rekabete yol
acilmamasi konusunda azami 6zenin gosterilmesi gerekir.

3.2.3. Odiing islemleri
3.2.3.1. Fon Portféyiinden Odiin¢ Verilmesi

Fon portfoyiinde yer alan sermaye piyasasi araglarinin ve kiymetli madenlerin 6diing
verilmesi halinde;

a) Fon portfoyiinde yer alan sermaye piyasasi araglarinin 6diing verilmesi halinde, 6diing
verilen sermaye piyasasit araglarinin en az %100°t4 karsiliginda Kurulun ilgili
diizenlemelerinde 6zkaynak olarak kabul edilen varliklarin fon adina Takasbank’ta bloke
edilmesi, 6zkaynagin degerlemesine ve tamamlanmasina iligkin olarak Kurulun ilgili
diizenlemelerine uyulmasi,

b) Fon portfdyiinde yer alan kiymetli madenlerin 6diing verilmesi halinde ddiing islemleri ile
kiymetli maden 6diing sertifikast alim-satim iglemlerinin ilgili piyasadaki islem esaslari
cergevesinde yapilmasi,

¢) Odiing verilen sermaye piyasasi aracinin ve kiymetli madenin giinliik olarak Yonetmelik’te
yer alan degerleme esaslari gergevesinde degerlenerek fonun portfoy degerine dahil
edilmesi,

d) Odiing islemi nedeniyle alinan komisyonun giinliik olarak gelir kaydedilmesi
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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 teminatlarm, yukaridaki (d) bendi sakli kalmak kaydiyla,
portfoye dahil edilmeden ve degerlemeye tabi tutulmadan nazim hesaplarda izlenmesi,
Isleme iligkin olarak portfdy saklayicisina gerekli bildirimlerin yapilmast,

Nakit teminat kabul edilmesi halinde,

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

i) Nakit teminat 6diing veren adia 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
tutarinin 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.

3.2.3.2. Fon Portféyiine Odiing Alinmasi

Odiing alma islemleri asagida yer alan esaslar ¢ercevesinde gergeklestirilebilir.
Odiing alma isleminin Takashank OPSP kanali ile gergeklestirilmesi halinde;

Odiing alinan sermaye piyasasi araglarinin Yonetmelik’te yer alan degerleme ilkeleri
cergevesinde degerlenerek “diger borglar” kaleminde izlenmesi ve portféyden ¢ikarilana
kadar portfoy degerine dahil edilmesi,

Odiing islemine karsilik verilen nakit dis1 teminatlarin portfoyden ¢ikarilmamis gibi
Yonetmelik’te yer alan degerleme esaslari ¢ercevesinde degerlenerek portfoy degerine
dahil edilmesi,

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

gerekir.

Odiing alma isleminin Takasbank OPSP disinda gergeklestirilmesi halinde ise, yukaridaki

hususlara ilave olarak;

a)
b)

c)

d)

Isleme iliskin olarak portfdy saklayicisina gerekli bildirimlerin yapilmast,

Odiing isleminden 6tiirii 6denen komisyonun giinliik olarak gider kaydedilmesi,

Odiing islemi nedeniyle verilen nakit teminatin diing veren veya odiing alan (fon) adina
nemalandirilmasi miimkiin olup, bu hususun taraflar arasinda kararlastirilmasi,

Nakit teminat, fon adina nemalandirilacaksa nema tutarmin “diger alacaklar” kaleminde
izlenmesi
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gerekir.

3.2.4. Sermaye Piyasasi Araclarinin Vadesinin Hesaplamasi

Para piyasasi fonlar tarafindan yapilacak agirlikli ortalama vade ve vadeye kalan giin
sayis1 hesaplamalarinda, asagida yer verilen sermaye piyasasi araglarinin vadesi su sekilde
hesaplanir.

Varhk Tiirii Vade

Iskontolu sermaye piyasasi araglar Itfa tarihine kalan siire

Sabit kupon oranli sermaye piyasasi araglari Anaparanin ve kalan kupon &demelerinin
zaman agirliklt tahsil siiresi (Macaulay
Duration)

Orani piyasa faiz oranlarina endeksli kupon | Ilk/bir sonraki kupon 6demesine kalan siire

Odemeleri olan sermaye piyasasi araglari

Tiiketici fiyatlarina endeksli sermaye piyasasi | Anaparanin itfa tarihine kalan siire

araclari

3.2.5. Borsa Dis1 Tiirev Arac ve Swap Sozlesmelerine iliskin Esaslar

a) Fon portfoylerine, riskten korunma amaciyla sinirl olarak borsa disindan tiirev arag ve
swap sozlesmeleri dahil edilebilir. Riskten korunmanin kapsamina iliskin olarak bu
Rehber’in (6.5.4.) nolu bdliimiinde yer alan esaslar uygulanir.

b) Borsa disi tiirev arag ve swap sozlesmelerinin;

i.  Kargi tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum

vb.) olmasi,

Ii.  Kargi tarafinin yatirnm yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip
olmasi,

iii.  Herhangi bir iligskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil
bir fiyat igermesi,

iv.  Ginliik olarak “giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi,

v. Gercege uygun degeri lizerinden giinliik olarak nakde doniistiiriilebilir ve sona
erdirilebilir nitelikte olmasi

zorunludur.

) Borsa disinda taraf olunan tiirev arag ve swap sozlesmeleri icin karsi taraftan teminat
alinmas1 halinde alinan teminatlar asagidaki sartlari tagimalidir:
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I.  Nakit, para piyasasi fonu ile kisa vadeli bor¢lanma araglari fonu katilma paylari ve
yiiksek likiditeye sahip kamu borglanma araglar1 ve para piyasasi araglarr teminat
olarak kabul edilebilir.

ii. Islemin kars1 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 yiikiimliiligiinii yerine getirmemesi halinde, teminat tutarinin tamami,
fon tarafindan kosulsuz olarak ve gercege uygun degeri iizerinden nakde
dondstiiriilerek kullanilabilmelidir.

3.3. 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 {iretilen sonuglar (Stres testi sonuglari,
standart yontem ve RMD yo6ntemi tarafindan iiretilen sonuglar, vb.) fonun yatirim kararlarinin
alinma stirecinde dikkate alinmalidir.

4. Fon Portfoyiindeki Varhklarin Degerleme Esaslar:
4.1. Siras1 Kapatilan Ortakhk Paylarina iliskin Degerleme Esaslar

Siras1 kapatilan ortaklik paylari i¢in uygulanmak tizere;

a) Kapatilmayi izleyen ilk 5 iglem giiniinde kapanis seans1 uygulamasi bulunan piyasalarda
islem goren ortaklik paylarinin islem gordiigii son glinde kapanis seansinda olusan fiyati
ile, kapanis seansinda fiyatin olusmamasi durumunda ise borsada olusan en son seans
agirlikli ortalama fiyatlar kullanilarak degerlenmesi,

b) Kapalilik halinin 6’nc1 ve izleyen is giinlerinde de devami halinde; sirasi kapatilan
ortaklik paymin porféydeki degerinin fon toplam degerine orant,

I. %1'e kadar ise 1 giin i¢inde,
ii. %1 ile %5 arasinda ise 30 giin iginde,
Ii. %5'ten fazla olmas1 halinde ise 90 giin iginde,

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

€) So6z konusu ortaklik paymnin iglem sirasinin, ayrilan karsilik tutarinin %100'e
ulagmasindan sonra acilmasi halinde, sirasinin agildigr ilk islem giinii Yonetmelik’te
ongoriilen sekilde hesaplanacak degerinin (b) bendinde belirtilen agirlik dikkate
almarak 1, 30 veya 90 giinliik zaman diliminde esit tutarlarda portfoylere gelir olarak
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yansitilmasi, ikinci ig giiniinden itibaren ise Yonetmelik hiikiimleri cergevesinde
degerlemeye baslanarak deger artis veya azalislarinin portféye yansitilmasi,

d) S6z konusu ortaklik payinin islem sirasinin, ayrilan karsilik tutarinin % 100'e ulasmadan
once ac¢ilmasi halinde ise, kayith degeri (sirasinin kapatildigi zamanki fiyati ile karsilik
tutarinin farki) ile islem gormeye basladigi giinkii Yonetmelik’te 6ngoriilen sekilde
hesaplanan degeri arasindaki olumlu farkin karsilik ayrildig siireye esit giin i¢inde fona
esit tutarlarda gelir, olumsuz farkin ise (b) bendinde belirtilen siireler tamamlanacak
sekilde esit tutarlarda gider olarak kaydedilmesi, ikinci is giiniinden itibaren ise
Yonetmelik hiikiimleri ¢ercevesinde degerlemeye baslanarak deger artis veya
azaliglarinin portfoye yansitilmasi

gerekir.

e) Islem siras1 kapali ortaklik paylarinin en son islem giiniindeki Borsa kapanis fiyat:
tizerinden portfoyden ¢ikarilmasi miimkiindiir.

f) Ikincil halka arzlar sirasinda islem siras1 kapatilan ortaklik paylari i¢in yukarida yer alan
hiikkiimler uygulanmaz. S6z konusu ortaklik paylari, islem gordiigii en son giin
Y onetmelik’te ongoriilen sekli ile olusan fiyat {izerinden degerlenmeye devam eder.

4.2. Borsa Disinda Taraf Olunan Tiirev Arac ve Swap Sézlesmelerine Iliskin Degerleme
Esaslan

Bu Rehber’in (3.2.5) nolu boliimiiniin (b/iii) bendi gergevesinde tiirev arag¢ ve swap
sOzlesmesi fon portfoyiline dahil edilmeden once:

* Kurucunun kontrol edebilecegi sekilde yapilmasi kaydiyla, islemin karsi tarafindan
bagimsiz bir ligiincii taraf¢a ya da,

= Fonun portfoy yonetiminden sorumlu birimi hari¢ olmak tizere, bu fonksiyonu yerine
getirebilmek i¢in yeterli bilgi ve donanima sahip olmasi kaydiyla Kurucu ya da Y 6netici
nezdinde bir birim tarafindan

s6z konusu varliklarin “adil bir fiyat” igerip icermedigi yeterli ve genel kabul gérmiis bir
fiyatlama modeli kullanilarak degerlendirilir.

Bu Rehber’in (3.2.5) nolu boliimiiniin (b/iv) bendi ¢er¢evesinde, varsa, tiirev ara¢ ve swap
sozlesmesinin giincel piyasa fiyatinin degerlemede esas alinmasi, giincel piyasa fiyatinin
bulunmadigr durumlarda ise s6z konusu varliklarin Yonetici tarafindan yeterli ve genel kabul
gormiis bir fiyatlama modeli kullanilarak degerlenmesi esastir. Bununla birlikte, fonun fiyat
aciklama donemlerinde degerlemede kullanilmak {izere karsi taraftan fiyat kotasyonu alindigi
durumlarda s6z konusu fiyat degerlemede kullanilmadan 6nce fiyatin uygunlugu yeterli ve genel
kabul goérmiis bir fiyatlama modeli aracilifiyla ve Yonetici tarafindan belirlenebilecek diger
prosediirler cercevesinde degerlendirilmelidir.

4.3. Tleri Valorlii Islemlerin Degerleme Esaslar
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a) Ileri valérlii alinan Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) valér tarihine kadar diger
DIiBS’lerin arasina dahil edilmez. Ileri valorlii satilan DIBS’ler ise valor tarihine kadar portfoy
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri valdrli DIBS alim ve satim
islemleri ayr1 bir vadeli islem sézlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlari ise valor tarihine kadar
takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) ileri valérlii sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayn1 yontemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir. Ayni
valorde ve ayni nominal degerde hem alis hem de satig 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 iglemler portfoy degeri lizerinde
bir etki yaratmayacaktir.

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

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIAS’ta valér tarihi islemin valdr tarihi ile ayn1
olan islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS ta ayn1 giin valorlii
gerceklesen islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valdrlii olarak islem
gordiigii giindeki ayni gilin valorli islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oranidir.

Ornegin:

Islemin valérii 11.03.2014 ve degerleme tarihi 27.02.2014 ise degerleme isleminde
kullanilacak faiz oran1 asagidaki dncelik sirasina gore segilir.

1.27.02.2014 tarihinde ger¢eklesen 11.03.2014 valdrlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati
iizerinden hesaplanan faiz orani

2.27.02.2014 tarihinde gergeklesen 27.02.2014 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati
iizerinden hesaplanan faiz orani

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

4.25.02.2014 tarihinde gergeklesen 25.02.2014 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati
iizerinden hesaplanan faiz orani

5.....

6. Thrag 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 igin 19.03.2014 tarihi valorlii islem yapilmis
ise VKG=404 olacaktir. Valor tarihi ve itfa tarihi degismeyeceginden, valor tarihine kadar yapilan
tiim degerleme islemlerinde VKG sayis1 da degismeyecektir

4.4.0rtaklik Paylarina iliskin Degerleme Esaslar

a) Yonetmelik’in 25’inci maddesinin birinci fikrasinin (b/1) bendi uyarinca borsada islem
goren varliklar degerleme giinlinde borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyat veya
oranlarla degerlenir ve kapanis seanst uygulamasi bulunan piyasalarda iglem goren varliklarin
degerlemesinde kapanis fiyati kullanilir. Bu hiitkmiin uygulanmasinda, kapanis seansinda fiyatin
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olusmamas1 durumunda ise borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyatlar kullanilarak
degerleme yapilir.
b) BIST kii¢iik emirler pazarinda olusan fiyatlar dikkate alinmaz.

4.5, ileri Valorlii Altin islemlerinin Degerleme Esaslar:

a) Altin spot islemlerinde;
I. BIAS’m ilgili Giinliik Biilteni’nde (T+0) valérlii USD/ons islemleri i¢in agiklanan
agirlikli ortalama fiyatin kullanilmasi,
ii. S6z konusu islemlerin portfoye aliminda alis fiyatinin, alim tarihinden baslamak
iizere ise BIAS’ta degerleme giinii itibariyle olusan fiyatlarinin; Y®dnetmelik’in
25’inci maddesi uyarinca hesaplanmasi,

b) Valorli islemlerde;

I. BIAS’1n Giinliik Biilteni’nde ilgili valorlii USD/ons [(T+1) ila (T+9)] islemleri
icin agiklanan agirlikli ortalama fiyatin kullanilmast,

ii. S6z konusu islemlerin portfdye aliminda alig fiyatinin, alim tarihinden baslamak
iizere ise Borsa Istanbul’da degerleme giinii itibariyle olusan fiyatlarinmn;
Yonetmelik’in 25’inci maddesi uyarinca hesaplanmasi,

iii. Degerlemenin bu Rehber’in (4.3.) nolu béliimiiniin (a) ve (b) bentleri uyarinca
yapilmasi

gerekmektedir.

4.6. 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 sozlesmelerinde degerleme giinii itibariyle olusan kar veya zarar portfoy
degeri tablosunda yer alan teminatlara eklenir ve diisiiliir.

) Vadeli islem sozlesmeleri nedeniyle olusan kar ve zarar teminatlarla iliskilendirilecegi
icin portfoy degeri tablosunda vadeli islem s6zlesmelerinin degeri sifir olarak gosterilir.

d) Portfoy degeri tablosunda kapatilmamis vadeli islem s6zlesmeleri kisa ve uzun pozisyon
baslig1 altinda gosterilir.
5. Fon Paylarimin Alim-Satim
5.1. Kiisurat islemleri

Paylar, bir paydan daha kii¢lik birimler halinde, kiisurath olarak ihrac edilebilir ve geri
almabilir.

5.2. Nemalandirma
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a) Pay alim satim emirleri, emrin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati
lizerinden yerine getirilen fonlarda (ihbarli fonlar), pay alim talimati karsilifinda tahsil
edilen bedelin nemalandirilmasi esastir.

b) Faizsiz yatirim araclarina yonelik tercihte bulunan yatirimcilara satilacak fonlar tarafindan
pay alim talimati karsiliginda yatirimcilardan tahsil edilen tutarlar nemalandirilmaz.
Bununla birlikte, yatirimcilardan tahsil edilen s6z konusu tutarlarin nemalandirilabilecegi
faizsiz yatirim araglarinin mevcut olmasi halinde ve Kurulca uygun goriilmesi kaydiyla
nemalandirma yapilabilir.

c) Fonlar tarafindan, operasyonel altyapinin elverisli olmasi halinde, yatirimcinin talebi
lizerine ve yazili talimatinin alinmasi kaydiyla, pay alim talimati1 karsiliginda tahsil edilen
bedelin nemalandirilmamasi miimkiindiir.

d) Fon izahnamesinde ve tanitim formunda nemalandirma esaslarina yer verilir.

5.3 Birlesme, Doniisiim ve Tasfiye
5.3.1.Birlesme ve Doniisiim

Yo6netmeligin 38 inci maddesi uyarinca Kurucularinin talebi tizerine Kurulun uygun goriisii
alinarak veya Kurulca gerekli goriilen durumlarda aymi sirkete ait fonlar birlestirilebilir veya
doniistiiriilebilir.

Pay sahiplerinin bilgilendirilmesi amaciyla, s6z konusu degisikliklerin ve bu degisikliklerin
gerekeelerinin yer aldigt Kurulca onayli duyuru metni KAP’ta Kurul tarafindan verilen izin
yazisini takip eden alt1 is giinii i¢erisinde ilan edilir. Duyuru metninde, degisikliklerin yiirtirliige
girig tarihinin yayim tarihinden itibaren 30 giinden az olmamak {izere belirtilmesi gerekmektedir.

Kurucu tarafindan yapilan bagvuru sirasinda, duyuru metninin yayimlandig: tarih ile yeni
hususlarm yiiriirliige giris tarihi arasinda kalan siire zarfinda, yeni pay alacak olan katilimcilarin
kurucularin uygun gorecegi yontemler ile bilgilendirilme esaslari ile yeni pay satisindan dogacak
olan tiim ihtilaflardan kurucunun sorumlu olacagina iliskin beyam1 Kurula gonderilir.
Degisikliklerin yiiriirliige giris tarihinde, igtiiziik ve izahname ticaret siciline tescil edilir. Igtiiziik
ve izahname metinleri ile tanitim formunda yapilan degisiklikler ve giincellenen igtiiziik, izahname
ve tanitim formu KAP’ta ilan edilir. Fonlarin doniisiimii ve birlesmesi nedeniyle yapilan tiim
masraflar fon portfoylinden karsilanmadan kurucular tarafindan tistlenilir.

Birlesmeye iliskin ek olarak;

a) Fonlarn birlestirilmesinde, birlesmeye konu olacak fonlardan biinyesinde birlesilecek fon
disinda kalan fonlarin sona erme tarihlerine yonelik yapilacak degisiklige iliskin olarak igtiiziik ve
izahname onay1 i¢in Kurula bagvurulur. Ictiiziik ve izahname metinleri KAP’ta ilan edilir ve ticaret
siciline tescil edilir. Biinyesinde birlesilecek fon digindaki fonlara iliskin degisikliklerin ticaret
siciline tescili tarihinden itibaren, s6z konusu fonlarin paylarinin satist durdurulur.

b) Birlesme ile ilgili duyuru metninde ayrica birlesme tarihi ve degistirme oraninin
hesaplanma yontemi, birlegsme isleminin, biinyesinde birlesilecek fonun mali yapis1 ve performansi

tizerindeki muhtemel etkileri belirtilir.
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c¢) Kurucu birlesme tarihinde, biinyesinde birlesilecek fonun birim pay degerini, sona erecek
fonun birim pay degerine bolerek degistirme oranini tespit eder. Sona eren fonun pay sayisi
bulunan degistirme oranina bdliiniir ve elde edilen pay sayisi, biinyesinde birlesilecek fonun pay
sayisina eklenir.

¢) Sona eren fonlarin biitiin mal varligi, birlesme tarihinde biinyesinde birlesilen fona
devredilir.

d) Ilan edilen birlesme tarihinde katilimcilarin sahip oldugu pay sayisinin degistirme oranina
boliinmesi ile elde edilen say1 kadar biinyesinde birlesilen fonun pay1 katilimcinin hesabina kaydi
olarak aktarilir. Paylarin iadesi halinde ise, buna tekabiil eden tutar katilimciya 6denir. Kiisurat
olmas1 halinde, kiisurat katilimcinin hesabina 6denir. Kiisuratin tutar1 degistirmenin yapildigi
giinkil birim pay degeri lizerinden hesaplanir.

e) Biinyesinde birlesilen fonun fon isletim gideri kesintisi oraninin birlesen fonun fon isletim
gideri kesintisi oranindan yiiksek olmasi halinde, katilimeilarin tamaminin mutabakati aranir.

Bu madde kapsaminda yapilacak doniisiim ve birlesme islemlerine iliskin ilan ve tescil
esaslarina fon tiirii ve niteligi dikkate alinarak Kurulca istisna getirilebilir.

5.3.2. Tasfiye

Fon, katilimcilarinin tamami ile mutabakat yapilmasi veya tedaviilde fon katilma payimin
bulunmamasi kosulu ile tasfiye edilebilir. Tasfiye olan 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 giinii
icinde KAP’ta ilan edilir.

¢) Kanun’un 17’nci maddesi sakli kalmak kaydiyla, Icra ve Iflas Kanunu’nun 89’uncu maddesi
uyarinca katilma paylar lizerinde haciz bulunmasi durumunda, s6z konusu fonun tasfiye edilmesi
neticesinde tasfiye bakiyesine terettiip edeceginden, hacizli katilma paylarina iliskin 6demelerin
haczi koyan icra dairelerine yapilmasi,

¢) Ilgili 3 aylik donemde fon fiyat: hesaplanan giin sayismin, ayn1 dénemdeki giin sayisina orani
dikkate alinarak ve tasfiye asamasinda fon fiyatinin agiklandigi son degerleme tarihindeki fon
toplam degeri lizerinden hesaplanacak Kurul ticreti Kurul 6zel hesabina yatirilir.

d) Tasfiye siireci ile ilgili olarak;

I. Fon igtliziighi ile izahnamesinin ticaret sicilinden terkin ettirilmesi, ictiiziik ve izahname
terkininin TTSG’de ilan edilmesi ve TTSG’nin ilan1 takip eden 6 isgiinii i¢inde Kurula
gonderilmesi,

i1. Tasfiye nedeniyle yapilan tiim harcamalarin fon portfoylinden karsilanmadan Kurucu tarafindan
tistlenilmesi

gerekir.
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e) 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.

6. Risk Yonetim Sistemine iliskin Esaslar
6.1. Genel Esaslar

Tirev ara¢ islemlerine taraf olacak fonlarn, yatirim stratejilerine, yatirim yapilan
varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk yonetim sistemi olusturmalar1 ve buna iliskin
prosediirleri yazili hale getirmeleri zorunludur. Risk yonetim sistemi, i¢ kontrol sistemi ile
biitiinliik arz etmelidir.

Risk yonetim sistemine iliskin yazili prosediirlerin kabulii ve yliriirliige konulmasi i¢in
Kurucu yonetim kurulunun karar1 sarttir. Bu prosediirlerde yapilacak degisikliklerde de ayn1 usul
ve esaslara uyulmasi gerekir. Risk yonetim prosediirleri, asgari olarak, risk yonetim biriminde
gorevli tiim personelin gorev ve sorumluluklarina iligkin esaslar1 ve bu Rehber’in ilgili
kisimlarinda belirlenen hususlari igerir.

Risk yonetim sistemi;

a) Fonun karsilasabilecegi temel risklerin tanimlanmasini,

b) Risk tanimlamalarinin diizenli olarak gozden gegirilmesini ve 6nemli gelismelere
paralel olarak glincellenmesini,

€) Maruz kalinan risklerin tutarl bir sekilde degerlendirilmesini, tespitini, 6l¢iimiinii ve
kontroliinii igeren bir risk 6l¢lim mekanizmasinin olusturulmasini

icermelidir.
Risk yonetim birimi;
a) Fonlarin maruz kalabilecegi riskleri tespit etmekle,

b) Risklerin dl¢giim yontemlerini ve bu kapsamda kullanilacak risk 6l¢iim modelini baglh
oldugu yonetici ile birlikte belirleyerek yonetim kuruluna sunmak, yonetim kurulunca onaylanan
risk 6l¢lim modelini uygulamaya koymak, degisen faaliyet ve piyasa kosullar1 ¢ergevesinde 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 asimlarin1 bagl oldugu yoneticiye ayni giin i¢inde raporlamak, gerekli hallerde
limitlerde piyasa kosullarina uygun degisikliklerin yapilmasini istemekle,
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¢) Gilinliik olarak tiim iglemlerden kaynaklanan riskleri takip etmekle, s6z konusu risklere,
risklerin olas1 sonuglarima ve alinmasi gereken Onlemlere iliskin giinliik olarak bagli oldugu
yoneticiye; haftalik olarak da ydnetim kuruluna yazili rapor sunmakla’

gorevlidir.

Yukaridaki (¢) bendi gergevesinde haftalik olarak ydnetim kuruluna sunulacak raporun®
Kurucu tarafindan belirlenecek bir komiteye sunulmasi miimkiin olmakla birlikte bdyle bir
durumda yonetim kurulunun sorumlulugu devam eder.

Risk yonetim biriminin gorevlerini yerine getirebilmek icin ihtiya¢ duydugu gerekli tiim
bilgilere erisiminin saglanmasi zorunludur.

Risk yonetim hizmetinin bir portféy yonetim sirketinden alinmasi halinde, s6z konusu
sirketin PY'S Tebligi’nde ongdriilen diger ylikiimliiliikleri saklidir.

6.2. Kaldirac Yaratan islemlere iliskin Esaslar

6.2.1. Kaldira¢ Yaratan Islem

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

6.2.2. Kaldira¢ Yaratan islemlere iliskin Genel ilkeler
Kaldirag yaratan iglemlere iliskin genel ilkeler asagida yer almaktadir:

a) Bu Rehber’in (6.2.1.) nolu boliimiinde tanimlanan “kaldirag yaratan islemler” nedeniyle
maruz kalinan a¢ik pozisyon tutari fon toplam degerini asamaz.

b) Riske Maruz Deger (RMD) yontemini kullanan fonlar tarafindan bu Rehber’in (6.5.1) nolu
boliimiiniin (c) bendi g¢ergevesinde hesaplanan kaldiraca iliskin olarak risk yonetim
prosediirlerinde bir limit belirlenir.

c) Yonetmelik’in 22°nci maddesinin ikinci fikrasi uyarinca tiirev arag islemlerinin borsada
gerceklestirilmesi esastir. Ote yandan, bu Rehber’in (3.2.5.) nolu béliimiinde belirtilen
esaslar ¢ergevesinde borsa disinda tiirev arag ve swap sézlesmelerine taraf olunabilmesi
mumkiindiir.

d) Fon tarafindan, taraf olunan ters repo s6zlesmesine konu sermaye piyasasi araglarinin, fon
portfoylindeki sermaye piyasasi araglarinin 6diing verilmesi kapsaminda teminat olarak

4S6z konusu raporun elektronik ortamda hazirlanmas ve iletilmesi miimkiindiir.
Soz 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 kaldirag limiti ve gerceklesen
kaldirag bilgileri yer alir.
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alman varliklarin ve repo islemi cercevesinde fon portfoyiine dahil edilen nakdin ilave
kaldirag yaratmak {izere yeniden yatirima yonlendirilmesi miimkiin degildir.

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

f) Fon, sdzlesmelerden kaynaklanan 6deme ve teslim yiikiimliiliiklerini yerine getirebilecek
durumda olmalidir. Bu hususun takibine iliskin kontroller (risk yonetimi gergevesinde
yapilacak kontrol ve raporlama) risk yonetim siirecinin ayrilmaz bir pargasidir.

g) Portfoye dahil edilen kaldirag yaratan islemlerin degerlemesine iligkin olarak Yonetmelik
ve bu Rehber’de belirlenen esaslara uyulur.

6.3. Dayanak VarhKklara iliskin Esaslar
Fonlar tarafindan;

a) Yonetmelik’in 5’inci maddesinin iigiincii fikrasinda sayilan ve aynit maddenin (&)
bendi uyarinca Kurulca uygun goriilen varliklara,

b) Faize,

¢) Dovize/Kura

d) Finansal endekslere

dayali tiirev araglara, varantlara ve sertifikalara yatirim yapilabilir. Ayrica sakli tiirev arag
ve swap sozlesmeleri ile yukarida siralanan varliklar digindaki varliklara dolayli olarak yatirim
yapilmas1 miimkiin degildir.

Fon portfoyiine alinacak tiirev araglara, varantlara ve sertifikalara dayanak olan endekslerin
bilesenleri, Yonetmelik ve bu Rehber g¢er¢evesinde fon portfoyiine alinabilecek varliklardan
olusmalidir.

6.4. Borsa Disinda Taraf Olunan Tiirev Arac ve Swap Sozlesmelerine iliskin Esaslar

a) Borsa disinda taraf olunan tiirev arag ve swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi
taraf riski, piyasaya gére ayarlama (mark to market) yontemi® ile hesaplanir ve kars: taraf
riski fon portfoy degerinin %10’unu agamaz.

b) Borsa digindan fon portféyiline alinan tiirev ara¢ ve swap sozlesmesi i¢in bu Rehber’in
(3.2.5.) nolu boliimiinde belirtilen esaslar ger¢evesinde karsi taraftan teminat alinmasi
halinde, alinan teminat, ilgili varligin kars1 taraf riskinin hesaplanmasinda dikkate alinir.

c) Piyasaya gore ayarlama yonteminin hesaplama esaslari ile bu Rehber’in (4.2.) nolu bolimii
kapsaminda uygulanacak degerleme kontrol esaslarina risk yonetim prosediirlerinde yer
verilir.

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

borsa dis1 sozlesmeden kaynaklanacak uygun bagka bir yontemle maksimum kaybin 6lciilmesi suretiyle karsi taraf

riski hesaplanabilir. S6z konusu hesaplama giinliik olarak yapilir ve hesaplamada sadece pozitif degerler dikkate alinir.
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6.5. Acik Pozisyonun Ol¢iimii

a) Fonlar tarafindan, agik pozisyonun hesaplanmasinda “standart yontem” kullanilir.

b) Asagida yer alan sartlardan herhangi birinin varlig1 halinde kaldirag yaratan islemlerden
kaynaklanan riskin ol¢iimiinde Riske Maruz Deger (RMD) yontemi kullanilir ve bu
durumda (a) bendi ¢ergevesinde bu Rehber’in (6.5.1.) nolu boliimiinde yer alan hesaplama
yapilmaz.

I.  Fon portfoyiine yapilandirtlmis yatirim araci ve/veya borsa disindan yabanci
bor¢lanma araci ve/veya kira sertifikasi dahil edilmesi.
Ii.  Yatirim stratejisinin 6nemli dl¢lide karmagik yatirim tekniklerinin kullanimina
dayal1 olmasi.
iii.  Egzotik yapidaki tiirev araglardan kaynaklanan riskin dikkate deger bir diizeyde
olmast.
iv.  Standart yontemin maruz kalinan riskleri 6lgmekte yetersiz kalmasi.

c) Fon yatirim stratejisinin igerdigi risk seviyesi ile fon portfoyiine dahil edilecek finansal
araglarin tiirli ve karmasiklig1 dikkate alinarak (a) ve (b) bendinde belirlenen yontemler
arasindan bir se¢im yapilmasindan Kurucu sorumludur. Bu kapsamda, kullanilacak
yontemin Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenmesi ve anilan kararda yontemin
secilme gerekgelerine yer verilmesi zorunludur’.

d) Fon kurulu tarafindan, (b) bendinde yer alan sartlarin olusup olusmadigina bakilmaksizin
risk 6l¢iimiinde RMD yo6nteminin kullanilmasina karar verilmesi miimkiindiir.

e) Acik pozisyon limitlerine iligskin gerekli kontrollerin giinliik olarak yapilmasi1 zorunludur.

f) Risk yonetim sistemi kapsaminda fonun maruz kalabilecegi diger risklerin dl¢iimiine ve
kontroliine iliskin Kurucu’nun gérev ve sorumluluklari saklidir.

6.5.1. Standart Yontem (Commitment Approach)

a) Standart yontemin kullanilmasi halinde agik pozisyon agagidaki sekilde hesaplanir:

i) Kaldirag yaratan iglemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayri ayri pozisyon
hesaplamasi yapilir.

ii) Bu Rehber’in (6.5.3.) ve (6.5.4.) nolu boliimlerinde belirtilen netlestirme (netting)
ve riskten korunma (hedging) esaslar1 ¢ergevesinde bu araglarin net pozisyonu
hesaplanarak pozisyonlarin mutlak degeri alinir.

iii) Netlestirme ve riskten korunmaya konu edilemeyen araglara iliskin pozisyonlar
hesaplanarak bunlarin mutlak degeri alinr.

iv) (ii) ve (iii) nolu bentlerde ulasilan pozisyon tutarlarinin toplanmasi suretiyle
toplam acik pozisyona ulagilir.

b) (a) bendinde yer alan esaslara gore hesaplanan agik pozisyon tutari fon toplam degerini
asamaz.

7 Risk yonetim biriminin Kurucu nezdinde olusturulmadigi hallerde ilgili kurum (y6netici veya disaridan hizmet
saglayan kurum) tarafindan belirlenen risk yonetim prosediirlerine Kurucu y&netim kurulu karari ile onay verilir. Fon
portfdy yonetiminin Kurucu disinda bir portfdy yonetim sirketi tarafindan yapildigi ve ayni zamanda risk yonetim
hizmetinin disaridan saglandig1 durumlarda ise s6z konusu prosediirler Yoneticinin yonetim kurulu kararn ile de
onaylanir.
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c) (a/i) nolu bendinde belirtilen esaslar ¢ergevesinde hesaplanan pozisyonlarin mutlak
degerlerinin toplanmasi suretiyle (sum of notionals) ulasilan toplam pozisyonun fon toplam
degerine oranina “kaldira¢” denir.

6.5.2. Kaldira¢ Yaratan Islemlere iliskin Pozisyon Hesaplamasi

Kaldirag yaratan islemlere iligkin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak varligin piyasa
fiyat1 olarak, Yonetmelik’te yer alan esaslar ¢ergevesinde belirlenen fiyat esas alinir.

Ornegin, borsada islem géren dayanak varliklar igin piyasa fiyat: olarak, kapanis seansi
uygulamasi bulunan piyasalarda kapanis seansinda olusan fiyat, kapanis seansinda fiyat
olusmamas1 durumunda ise borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyat kullanilir.

Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyon hesaplama ornekleri asagida yer almaktadir.

Borsada islem Goren Araclar icin Ornekler

Vadeli islem Sozlesmeleri

Vadeli Islem Pozisyonu = Kontrat Sayis1 * Sézlesme Biiyiikliigii * Dayanak Varligin Piyasa Fiyat:

Ornekler

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

12.12.2013 tarihinde, BIST 30 endeksine dayali, {i¢ adet Subat 2014 vadeli sdzlesme
(F_XU03002148S0) icin hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

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

12.12.2013 tarihinde, altina dayali, iki adet Subat 2014 vadeli s6zlesme (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 s6zlesme
(F_TRYUSDO021450) i¢in hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

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

Opsiyon Sozlesmeleri

Opsiyon Sozlesmesi Pozisyonu = Kontrat Sayis1 * S6zlesme Biiyiikligii * (Endeks Seviyesi veya
Dayanak Varligin Piyasa Fiyat1) * Delta

Ornekler
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12.12.2013 tarihinde, BIST-30 endeksine dayali 82.000 kullanim fiyatli Subat 2014 vadeli
(O_XUO30E0214C82.000S0) 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¢in 6 TL kullanim fiyathh Subat 2014 vadeli
(O_ABCASA1213C6.00S0) satin alma hakki veren 90 adet opsiyon sozlesmesi igin 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 Oran1) * Dayanak Varlik veya Gdostergenin
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 tizerine, 10.000 adet 10:1 doniisiim oranli, satin alma hakki veren Subat
2014 vadeli varant i¢in deltanin 0,5 oldugu varsayimi altinda hesaplama agagidaki sekilde yapilir.

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

Sertifika

Bariyer iceren sertifikalar
Sertifika Pozisyonu= Sertifika Sayist * (1/ Donilistim Orani1) * Dayanak Varlik veya Gostergenin
Piyasa Fiyat1 * Maksimum Delta®

Kredi Riskine Dayali Yatirim Araci

Kredi Riskine Dayali Yatirim Araci Pozisyonu=Referans varligin piyasa fiyati

Borsa Dis1 Araclar icin Ornekler

Swap Sozlesmesi

8Maksimum delta, olasi tiim piyasa senaryolari dikkate alinarak, opsiyonun deltasimin alabilecegi en yiiksek
(pozitifse) veya en diisiik (negatifse) degerdir.

26



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 dayali vadeli islem pozisyonu=Kur kisminin nosyonel degeri
Ornek:

20 kontrat Dolar/TL vadeli islem kontrati alinmis (Her bir kontratin nosyonel biiyiikliigii 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 gergeklestiriliyor. Tahvilin bugiinkii piyasa degerinin 76,5 TL oldugu
varsayimi altinda hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

100.000*76,5=7.650.000 TL

6.5.3. Netlestirme Esaslari

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

Bu kapsamda;
i.  Vadesi dikkate alinmaksizin, dayanak varligi birebir ayni olan kaldirag yaratan
islemlerden kaynaklanan pozisyonlar arasinda netlestirme yapilabilir.
ii.  Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyonlar ile bunlarin dayanak varliklarinin
spot piyasadaki pozisyonlar1 arasinda netlestirme yapilabilir.

Ornek Hesaplama
Fon portfoylinde asagidaki sermaye piyasasi araglariin yer aldigi varsayilmistir:

-10 adet BIST30 endeksinde yer alan ve piyasa degeri toplami1 100 TL olan XYZ A.S.
ortaklik payi,

- Dayanak varligt XYZ A.S. paylari 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 varligi KLM A.S. paylari olan, 30 TL uzun pozisyon yaratan ve vadesi 3 ay olan
vadeli islem sozlesmesi,
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- Dayanak varligit KLM A.S. paylari olan, -10 TL kisa pozisyon yaratan ve vadesi 6 ay olan
varant.

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

—Netlestirme yapilmasi halinde ise acik pozisyon tutar1 toplamm 30 TL olacaktir. (20+10 =
30TL)

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

-BIST 30 endeksine dayali vadeli islem sdzlesmesi: -10 (Sadece dayanak varligi ayni olan
pozisyonlar netlestirilebilecegi icin BIST30 endeksinde yer alan XYZ A.S. paylar ile dayanak
varligt BIST30 endeksi olan pozisyonlar arasinda netlestirme yapilmamistir.)

-KLM A.S. paylarina dayali vadeli islem s6zlesmesi ve varant: 20 (Dayanak varlig1 ayni
oldugu siirece vade ve kaldiragh islemin tiirii dikkate alinmaksizin netlestirme yapilabilir.)

6.5.4. Riskten Korunma Esaslari

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

Bu kapsamda;

i. Kaldiragli islem kullaniminin getiri saglama amaci tasimamast,
ii. Fonun risk seviyesinde azalisin meydana gelmesi,
iii. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan risklerin azaltilmast,
iv. Riskten korunma saglayan islemlerin dayanak varliklarinin ayni olmasi,
v. Riskten korunma saglayan islemlerin, olumsuz piyasa kosullarinda® da bu islevi
yerine getirmesi

gerekir.

b) Kur riskinden korunma amaci tasiyan islemler, ilave agik pozisyon ve/veya piyasa risKi
yaratmamas1 kosuluyla, yukarida yer alan sartlar1 tasimaksizin riskten korunma olarak
degerlendirilebilir.

9 Riskten korunma saglayan pozisyonun farkli senaryolarda da etkin koruma sagladig teyit edilmelidir. Ornegin, kur
soku yiiksek ve diisiik seviyelerde verilip riskten korunma saglayan pozisyonun etkin olup olmadigi kontrol
edilmelidir.
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€) Riskin bertaraf edilmesi amaciyla endekse dayali kaldirag yaratan islemlerde kisa pozisyon
alinmasi suretiyle piyasa riskinin azaltildigi durum (beta hedging) riskten korunma olarak
degerlendirilebilir.

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

6.6. 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 aralifinda ifade eden
degerdir.

Ormegin, 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 portfoy degerinde bir
giinde meydana gelen kaybin 200.000 TL’den daha yiiksek olmayacagini ifade eder. Baska bir
ifadeyle, fon portfoy degeri bir giin icinde %1 olasilikla 200.000 TL’den daha fazla deger
kaybedebilir.

6.6.1. Genel Esaslar

a) Tirev araclardan kaynaklanan riskler de dahil olmak iizere fon portfoyiiniin igerdigi
piyasa riskleri RMD yoénteminde dikkate alinmalidir.

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

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

I. Kurucu, fonun yatirim stratejisine ve risk profiline uygun bir RMD ydnteminin
secilmesinden sorumlu olup, yontem se¢imine dayanak teskil eden bilgi ve
belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilmelidir.

li. Kullanilan RMD yontemi, yalnizca bu Rehber’de belirlenen esaslar
cercevesinde makul bir gerekcenin varligi halinde degistirilebilir.

d) RMD hesaplamasinda asagidaki esaslar dikkate alinir:

I. Tek tarafli %99 giiven araligi,

I. 1 aylik (20 is giinii) elde tutma siiresi,

iii. Enaz 1 yillik (250 is giinii) gdzlem siiresi'®,
Iv. Kullanilan varsayimlarin en az 1 yillik dénemler itibariyla gézden gegirilmesi,
V. En az giinliik olarak hesaplama yapilmasi.

¥0Olagan dis1 piyasa kosullar1 gibi fiyat oynakliginda dnemli bir artisin olusmasina neden olabilecek durumlarda daha
kisa bir gézlem siiresi belirlenmelidir.
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e) RMD’nin hesaplanmasinda uygulanabilecek gesitli modeller!! arasindan uygulanacak
modelin secilmesinde fonun yatirim stratejisinin icerdigi risk seviyesi ile fon
portfoyline dahil edilecek finansal araglarin tiirii ve karmasiklig1 dikkate alinir.

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

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

ii. RMD modeli, tiirev araglardan kaynaklanan riskleri de igerecek sekilde fon
portfoyiiniin igerdigi onemli piyasa risklerini yeterli sekilde kapsamalidir.
Dolayisiyla model, fon portfoy degerine etki edebilecek, ihmal edilebilir diizeyin
lizerindeki tiim risk faktorlerini'? icermelidir.

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

iv. RMD modeli g¢erg¢evesinde kullanilan veriler tutarli, giincel (timeliness) ve
giivenilir olmalidir.

6.6.2. 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!3 asamaz.

Goreli RMD yontemine iliskin esaslar ise asagida yer almaktadir:
a) RMD asagidaki sekilde hesaplanir:
I.  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 portfoyiin RMD’sinin iki katini
asamaz.

b) Referans portfoy, asagidaki esaslar ¢er¢evesinde belirlenir:

i Referans portfoy, kaldira¢ yaratan islemleri ve sakli tiirev araglari
icermemelidir.

Ancak;

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

Uparametrik model, tarihsel simiilasyon modeli, Monte Carlo simiilasyonu, vb.
12UJzun vadeli ve kisa vadeli faiz oranlarinda tutarsiz piyasa hareketleri (vade yapisi riski), 6zel sektor ve kamu
borglanma araglarinin faiz oranlari arasindaki farkin acilmasi riski, spot ve vadeli piyasalardaki fiyatlarin farkli
gelismesi riski, vb.
B3Bir fonun mutlak RMD’sine iliskin giinliik limit, karekok kural: uygulanmasi suretiyle hesaplanabilir.
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- Uzun/kisa pozisyon stratejisini (long/short strategy) uygulayan fonlar
tarafindan, kisa pozisyon yaratan tiirev araglari igeren bir portfoy referans
portfoy olarak belirlenebilir.

Il. Referans portfoyiin risk profilinin, fonun yatirim amaci, stratejisi ve portfoy
siirlamalari ile uyumlu olmasi gerekir.

lii. Referans portfoyiin belirlenmesine ve diizenli olarak izlenmesine iliskin
stirecler, risk yonetim siireclerinin ayrilmaz bir parcasi olup, s6z konusu
stireglere ve referans portfoylin dagilimina iligkin esaslara risk yonetim
prosediirlerinde yer verilmelidir.

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

V. Referans portfoyiin bu boélimde yer alan sartlari tasimadiginin tespiti
halinde Kurulca referans portfoyiin degistirilmesi talep edilebilir.

6.6.3. Model Dogrulamasi

RMD modelinin olusturulmasinin ardindan, modelin olusturulmasi siirecinde gorev
almamus olan kisi/kisiler'* veya risk yonetimi konusunda uzmanlasmis bir kurum tarafindan yilda
en az bir defa modelin tiim 6nemli riskleri 6l¢tiigiiniin ve giivenilir oldugunun kontrol edilmesi
gerekir. Ayrica, modeldeki her 6nemli degisiklikten sonra da bu test tekrarlanmalidir. Modelin
kapsamadig1 bir varligin portfoye dahil edilmesi, geriye doniik test sonuglari cergevesinde
modelde degisiklik yapilmasi ihtiyacinin olusmasi, modelde énemli degisikliklerin yapilmasina
karar verilmesi gibi durumlar “modeldeki 6nemli degisiklik” olarak degerlendirilir.

Risk yonetim birimi tarafindan, kullanilan RMD modelinin riskleri tam ve dogru olarak
olgtlip 6lgmedigi bu Rehber’in (6.6.4) nolu boliimiinde yer alan esaslar gergevesinde geriye doniik
testler yapilarak ve gerekli goriilmesi halinde diger yontemlerden de yararlanilarak diizenli olarak
kontrol edilmelidir. Bu ¢alismalar belgelendirilmeli ve gerekli goriilmesi halinde kullanilan
modelde 1yilestirmeler yapilmalidir.

6.6.4. Geriye Doniik Test

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

b) Geriye doniik test kapsaminda, her is glinii i¢in, portfoyiin giin (T giinii) Sonu pozisyonlari
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.

14Bu kisi/kisiler risk yonetim biriminde gorevli personel olabilir.
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d) Portfoyiin degerinde meydana gelen degisikligin fonun kullandig1 model tarafindan ortaya
konan bir glinliik riske maruz degeri agmasi sonucu ortaya ¢ikan “asim sayisina” iligkin bir
limitin belirlenmesi ve bu limite uygunlugun izlenmesi gerekir. Bu gergevede, %99 giiven
aralifinda, en yakin tarihli 250 is giinlinde gerceklesen asim sayisi en fazla 3 olabilir. Asim
sayisinin 3’li agmasi halinde, kullanilan RMD modelinin gézden gegirilerek, gerekli olmasi
halinde modelde diizeltme ve iyilestirmelerin yapilmasi zorunludur.

e) %99 giiven araliginda, en yakin tarihli 250 is giiniinde gergeklesen asim sayisinin 5’1
asmas1 halinde, Kurucunun {ist yonetimi, konuya iliskin olarak hazirlanan bir rapor ile risk
yonetim birimi tarafindan ayni giin i¢inde bilgilendirilir. Boyle bir durumda, kullanilan
geriye dontik test modeline ve/veya kullanilan RMD modeline iliskin gerekli diizeltme ve
iyilestirmeler yapilmali; risk yonetim hizmetinin disaridan alindigir durumlarda ise gerekli
tedbirlerin alinmasi saglanmalidir. Ayrica, s6z konusu agimin meydana geldigi tarihte
Kurul bilgilendirilir ve konuya iliskin olarak alinmis olan tedbirleri tevsik edici bilgi ve
belgeler Kurula gonderilir.

f) Kurul, olagandis1 piyasa kosullarinin varligi halinde s6z konusu piyasa kosullarindan
kaynaklanan asimlarin (d) ve (¢) bendi kapsaminda dikkate alinmamasina karar verebilir.

6.6.5. Stres Testi

Stres testi, piyasada meydana gelen beklenmedik ve olagandis1 gelismelerin fon toplam
degerine olan etkilerini analiz etmeye yarayan tekniklerin tiimiinii ifade eder.

Genel ilkeler olarak;

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

b) Stres testlerinin fonun risk yonetim siireglerine dahil edilerek stres testi sonuglarmnin
risk yonetim birimi tarafindan diizenli olarak izlenmesi, analiz edilmesi ve {ist
yOnetime sunulmasi gerekir.

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

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

6.6.5.1. 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
kapsamalidir. Bu gergevede, stres testinde, asgari olarak fonun yatirimlart nedeniyle maruz
kaldig1 olay riski'® (event risk ) dikkate alinmalidir.

b) Stres testi, yiiksek oranda kaldirag¢ kullaniminin fon i¢in 6nemli riskler olusturdugu ve fon
toplam degerinin negatif olmasina yol agabilecek durumlarin analizine imkan saglamalidir.

50lay riski; bir finansal varligin degerinin piyasadaki olagan dalgalanmalardan oldukga farkli olarak ve beklenmedik
bir sekilde degismesi riskini ifade eder.
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c)

Stres testi, normal sartlar altinda dikkate alinmayan, ancak olumsuz piyasa kosullarinda
onemi artan; olagandis1 korelasyon degisiklikleri, olumsuz piyasa kosullarinda ortaya ¢ikan
likidite problemi ile bu kosullarda yapilandirilmig araglarin davraniglart gibi riskler tizerine
odaklanmalidir.

6.6.5.2. Niteliksel Sartlar

a)

b)

Stres testleri, en az ayda bir kez olmak tizere diizenli olarak gerceklestirilmelidir. Unvaninda
“endeks” ibaresi olan fonlar bu testleri en az {i¢ ayda bir gerceklestirebilir. Portfoy
dagiliminda, portfoydeki varliklarin degerinde ya da piyasa kosullarindaki bir degisikligin
test sonuclarint 6nemli dlgiide degistirmesinin muhtemel oldugu durumlarda ayrica stres
testi uygulanmalidir. Stres testlerinin degistirilmesi halinde, eskiden uygulanan test ile yeni
test en az bir defa ayn1 anda uygulanir ve test sonuclar1 karsilastirilir.

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

Risk yoOnetim birimi tarafindan, stres testlerinin hazirlanmasi ile kosullarin gerektirdigi
uyarlamalarin gergeklestirilmesi i¢in gerekli prosediirler belirlenir. Ayrica, her fon igin ayri
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 disaridan hizmet alinmasi halinde
hizmet alinan kurulus nezdinde saklanir. Prosediirlere uyulmamasi halinde ise bu durum
gerekgesiyle birlikte {ist yonetime yazili olarak bildirilir.

6.6.6. RMD Modeline liskin Belge ve Kayit Diizeni

RMD modeli ile modelin igerdigi siire¢ ve tekniklere iliskin belge ve kayit diizeninde,

asgari olarak;

a) Modelin 6lgtiigii riskler,

b) Modelin metodolojisi,

€) Matematiksel varsayimlar ve dayanaklar,

d) Kullanilan veriler,

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

g) Geriye doniik test siireci,

h) Stres testi siireci,

1) Modelin gegerlilik araligi,

J) Modelin operasyonel uygulama siireci

yer almalidir.

6.6.7. ilave Tedbirler

Gerekli olmast halinde RMD ve stres testi uygulamalari, fonun risk profili ve yatirim

stratejisi ile uyumlu diger yontemler ve tekniklerle desteklenmelidir.
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6.6.8. Risk Yoénetim Biriminin RMD Yénteminin Kullanimina fliskin Gérevleri

RMD yo6nteminin uygulanmasi, risk yonetim biriminin giinliik gbrevlerinin ayrilmaz bir
pargasidir. Bu kapsamda, RMD yonteminin kullanilmasina iliskin olarak risk yonetim biriminin
gorevleri asagidaki gibidir:

a) Giinliik olarak; RMD modelin uygulanmasi ve kontrolii,

b) Goreli RMD yonteminin kullanilmasi halinde referans portfoyiin belirlenmesi,

¢) Modelin fon portfoyii ile uyumunun devamli sekilde saglanmasi,

d) Modelin gecerliliginin devamli sekilde takibi,

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

f) RMD limitlerinin uygulanmasi, izlenmesi ve kontrolii,

g) Fona iligkin kaldiracin diizenli olarak izlenmesi,

h) Geriye doniik test ve stres testi sonuglari dahil olmak {izere RMD o6lclimlerinin {ist
yonetime diizenli sekilde raporlanmasi.

6.7. Kamuyu Aydinlatma Esaslar

a) Bu Rehber’in (6.5.) nolu boliimiiniin (b) bendi kapsaminda RMD yontemini kullanmasi
zorunlu olan ve kaldirag yaratan islemlerde bulunacak fonlar tarafindan:

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan risklerin Ol¢timiinde kullanilacak
yonteme, hangi kosullarda kaldiracin kullanilacagina, kaldirag yaratmaya yonelik
olarak hangi islemlerin gerceklestirilecegine (fon portfoyline alinacak tiirev
araglara iliskin bilgiler, vb.), s6z konusu islemlerin igerdigi riskler ile bu iglemlerin
fonun risk profiline olas1 etkilerine iligkin agiklamalara,

Yatirim stratejisinin temel olarak kaldirag yaratan islemlere dayandigi durumlarda
s0z konusu hususa iliskin bir uyariya,

Kullanilacak RMD modeline iligkin bilgilere,

Rehber’in (6.2.2.) nolu béliimiiniin (b) bendi ger¢evesinde belirlenen Kaldirag limiti
ve s6z konusu limitin dl¢lim yontemine iligkin bilgi ile, arizi durumlarda (bu
durumlarin da ayrica izahnamede agiklanmasi gerekmektedir) limitin agilma
thtimali olduguna iliskin bilgiye,

Goreli RMD yonteminin kullanilacagt durumlarda referans portfoye iliskin
bilgilere

fon izahnamesinde yer verilir.

b) Acik pozisyonun Olgiimiinde Standart Yontem’i Kullanan fonlar tarafindan yatirim
stratejisi ¢ercevesinde kaldirag yaratan islemlerin fon portfoyiine dahil edilmesinin 6ngorildigi
durumlarda (a/i) bendinde belirlenen agiklamalara fon izahnamesinde yer verilir.

6.8. Fonun Risk Degeri’nin Hesaplanma Esaslari

Emeklilik yatirim fonlarinin KAP’ta yer alan siirekli bilgilendirme formlarinda, fonun risk
degeri (RD) bilgisine yer verilir ve RD hesaplanmasina iligkin olarak asagidaki esaslara uyulur.
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RD’nin hesaplanmasinda fonun risk yonetim sisteminde belirlenen prosediirler dikkate
almir ve devamli olarak takibi yapilir.

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

6.8.1. RD Hesaplama Yontemi (Genel Yontem)

1- RD, fonun volatilitesi dikkate alinarak hesaplanir.

2- Volatilite, haftalik getiriler’® kullanilarak hesaplanur.

3- Volatilite fonun faaliyette oldugu son bes yillik donemdeki fon getirileri dikkate
alinarak hesaplanir.

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

T
m Z : —
O-f = _T 1 t_l(rf't - T)Z

Haftalik veriler kullanilmasi halinde;
T = 260 (5 yil igerisindeki hafta sayist)
m =52,
T = 5 yullik donem icerisindeki haftalik getirilerin aritmetik ortalamast
77,+= Fonun haftalik getirisi
5-RD, 1 ila 7 arasinda bir deger alir. 1 en dislik volatilite seviyesini, 7 ise en yliksek
volatilite seviyesini gosterir.

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

Risk Degeri Volatilite Arahig
Dahil Harig
1 0 0,5
2 0,5 2
3 2 5
4 5 10
5 10 15
6 15 25
7 25

6.8.2. Risk ve Getiri Profilinin Degismesi

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

®Haftanin ilk is giinii ile son ig gilinii arasindaki getiriyi ifade eder.
35



2- Son dort ay igerisinde 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
kaynaklanmasi halinde de s6z konusu gilincellemenin ivedilikle yapilmasi gerekir.
Fonun yatirim stratejisinin degismesi sonucunda RD’nin degismesi halinde, risk
degerinin yeniden belirlenmesi gerekmektedir.

6.8.3. Ozellikli Durumlar

6.8.3.1. Hesaplama Icin Yeterli Ge¢mise Sahip Olmayan Fonlar

Gegmis 5 yillik donemin bagindan fonun getirisinin hesaplanabildigi tarihe kadar olan
donem i¢in karsilastirma Olgiitiiniin getirileri hesaplanir. Bu getiriler ile fonun mevcut
hesaplanabilen getirileri birlestirilir, bu sekilde olusturulan 5 yillik doneme iligskin veri seti
kullanilarak volatilite hesaplamas1 yapilir ve RD belirlenir.

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

Belirlenen karsilastirma 6l¢iitiiniin ge¢cmis verilerinin de 5 yili1 kapsamamasi halinde, ilgili
karsilasma Olg¢iitiiniin volatilitesi dikkate alinarak yapilacak simiilasyonlardan elde edilecek
getirilerin kullanilmasi suretiyle RD belirlenir.

6.8.3.2. Esnek Fonlar

Esnek fonlar i¢in asagida yer alan iki farkli yonteme gore RD belirlenir ve bu degerlerden
biiyiik olan1 dikkate alinir:

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

b- Fonun ilgili donemler siiresince sahip oldugu portfoy dagilimi dikkate alinmaksizin,
hesaplamanin yapildig: tarihteki fon varlik dagilimmin dikkate alinmasi suretiyle belirlenecek
referans portfoyiin ge¢mis 5 yillik getirileri kullanilarak hesaplanacak volatilite sonucu ulagilacak
RD.

Fonun risk hesaplamalarinda RMD yonteminin kullanilmasi halinde, asagida yer alan
formiil kullanilarak, RMD degerinden tiiretilen volatilite sonucu ulasilacak RD’nin yukarida elde
edilen RD’den yiiksek olmasi halinde, s6z konusu fonlar i¢in en yiiksek RD degeri kullanilir.

0.2
RMD=—<rfW—7W>*T+2.33*aW* VT

Oy = O'W\/Q
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T = Fonun yatirim donemi igerisindeki hafta sayisi
rfy = fonun yatirim dénemi icin gegerli olan haftalik risksiz getiri orant

7. Fonlara iliskin Operasyonel Esaslar

7.1. Fon giderlerine iliskin uygulama esaslari

Emeklilik yatirim fonlariin giderlerinin kurucular tarafindan karsilanmasina iligskin olarak
asagida yer verilen uygulama esaslarina uyulmasi zorunludur.

a) Emeklilik yatirnm fonlarinin giderlerinde karsilastirilabilirligin saglanmasi amaciyla
emeklilik yatirim fonlarina iliskin tiim giderlerin (kurucular tarafindan karsilananlar dahil) fon
mubhasebe sistemine aktarilmasi,

b) Emeklilik yatirirm fonu giderlerinin kurucu tarafindan karsilandigi durumlarda, bu
giderlerin hesap isletim giderleri, komisyon gibi muhtelif adlar altinda dolayl1 olarak katilimcilara
yansitilmamasi,

¢) Emeklilik yatirim fonlarinin 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 6rnek hesaplama
esas alinarak yer verilmesi,

d) Emeklilik yatirnrm fonlarinin KAP’ta yer alan siirekli bilgilendirme formlarinda, fon
isletim giderinin kurucu ile portfdy yoneticisi arasindaki paylagim oranlarina yer verilmesi
gerekmektedir.

7.2. Pay Alim Satim Talimatlarina 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 giini (T)

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

8. Kamuyu Aydinlatma Esaslar

Fon stirekli 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.

8.1. Komisyon ve Ucretler
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Fonlarin; islem yaptiklar1 araci kurumun unvani, fon adina ilgili déonemde anilan araci
kuruma 6denen toplam komisyon tutari, ortalama komisyon orani ve 6denen komisyon tutarinin
ayn1 donemdeki ortalama fon toplam degerine orani ve fon portfyiine yapilan varlik alim satim
islemlerinin biiyiikliiklerinin ortalama fon toplam degerine orani bilgileri, yilin her ii¢ aylik
donemini takip eden 10 isgiinii igerisinde ve takvim y1l1 basindan itibaren kiimiilatif olarak KAP’ta
aciklanir ve en son agiklanan giincel bilgilere ayrica fonun KAP’ta yer alan siirekli bilgilendirme
formunda yer verilir. Portfoy yoneticisinin ilgili fonun toplam giderlerinden aldig1 payn tutari ve
orani ile EK/4’te yer alan formatta diizenlenen fon toplam gideri kesintisinin dagilimi takvim
yilinin bitimini takip eden alt1 i giinii icinde KAP’ta ilan edilir.

8.2. Fon Kurulu Uyeleri ve Portfoy Yoneticilerinde Yapilacak Degisiklikler

Fon kurulu tyeleri ve portfoy yoneticilerine iliskin degisikliklerin ve ilgili kisilerin
Yonetmelik’te yer alan sartlar1 tasidigini tevsik edici bilgi ve belgelerin Kurul’a iletilmesi
zorunludur. S6z konusu bilgi ve belgelerin Kurul’a iletilmesini miiteakip 10 is giinii i¢erisinde
Kurulca aksi yonde goriis bildirilmemesi durumunda, s6z konusu degisiklikler fonun siirekli
bilgilendirme formunda agiklanarak uygulamaya konur.

Kurucular tarafindan yapilacak ilk izahname degisikliginde s6z konusu hususa iligkin
olarak izahname ve tanitim formu standartlarina uygun olarak degisikliklerin yapilmasi
gerekmekte olup, s6z konusu degisiklikler yapilana kadar Yonetmelik’in 16°’nc1 maddesinin
sekizinci fikrasi saklidir.

8.3. Finansal Raporlar

Emeklilik yatirnm fonlari, finansal tablolarinin hazirlanmasinda esas alinacak standartlari
belirleyen 5’inci maddesinin birinci ve tiglincii fikralari ile glinliik raporlarin hazirlanmasinda esas
almacak standartlar1 belirleyen 8’inci maddesiyle siirli olarak 11-14.2 sayili Yatirim Fonlarinin
Finansal Raporlama Esaslarma Iligkin Teblig’e tabidir.

9. Kurul Ucreti

Kurul iicreti asagida yer alan tabloda gosterildigi sekilde hesaplanir:

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

b) Fonlardan basvuru bazinda (paylarin ihracina iliskin izahname onayi, birlesme,
dontisiim, kurucu degisikligi vb.) herhangi bir Kurul {icreti alinmaz.

c) Kurul ticreti ilgili donemin son is giiniinde fon toplam degerinin (3/100.000) oraninda
asagida yer alan Ornege gore hesaplanir ve fon kayitlarinda tahakkuk ettigi donem
icerisinde giderlestirilir. Fonun ilgili hesaplama donemi igerisinde paylarin halka arz
etmesi/belirli kisi ve/veya kuruluslara tahsisli ya da nitelikli yatirimcilara satilmasi veya
tasfiye olmasi durumunda, paylarin satisa sunulmus oldugu giinlerin ilgili ti¢ aylik
donemdeki giin sayisina orani dikkate alinarak Kurul iicreti hesaplanir.

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

I1.Nakit 30 TL
I11.Alacaklar 150.000 TL
IVV.Borglar 50.000 TL
V.Kurul Ucreti Oncesi Fon Toplan

Degeri (1+11+111-1V) 1.000.030 TL
V1. Kurul Ucreti (V*(3/100.003)) 30TL

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 i¢erisinde Kurul Hesabina yatirilarak ilgili dekontlarin ve
hesaplama tablosunun bir 6rnegi Kurula iletilir.

e) Son is giiniindeki fon toplam degerinin belirlenmesinde;

i. Ileri 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 igin ise, ertesi is giinii verilen alim satim emirlerinin
gergeklestirilecegi birim pay fiyatinin hesaplanmasi i¢in hazirlanan tablolarda
yer alan fon toplam degeri

esas alinir.

10. Diger Esaslar

10.1. Kurucu’nun Yoénetim Kurulu veya Fon Kurulu Tarafindan Alinmasi Zorunlu Olan
Kararlar

Fonun pay sahiplerinin yatirim kararlarini etkileyebilecek nitelikteki; fon kurulusu, fon tutar
arttinmi, fon tasfiyesi, birlesme, fon yatirnm stratejisi degisikligi, unvan degisikligi, portfoy
yoneticisi ve portfoy saklayicisi degisikligi, fon kurucu degisikligi gibi islemlere iligskin kararlarin
Kurucunun yonetim kurulu tarafindan alinmasi zorunludur. Fon ictiiziiglinde fon tutar artirimi
kararinin alinmasi konusunda fon kuruluna yetki verilmis olmasi halinde fon kurulunca da karar
verilebilir.

Bununla birlikte, asagida belirtilen hususlara iliskin kararlar yonetim kurulu tarafindan da
alinabilecegi gibi, fon kurulu tarafindan da alinabilir:

a) Bu Rehber’in (6.5.) nolu boliimiinde belirlenen esaslar ¢ergevesinde kullanilacak
yontem ile bu yontemin se¢ilme gerekg¢elerinin belirlenmesi,

b) Yonetmelik’in 25’inci maddesinde belirtilenler diginda kalan para ve sermaye
piyasasi araclari ile islemlerin ve dis bor¢lanma araglarimin degerleme esaslarinin
belirlenmesit’,

17 Borsa dis1 tiirev arag ve swap sozlesmelerin iliskin degerleme ilkeleri belirlenirken ise bu Rehber’in ilgili
boliimlerinde belirlenen esaslar dikkate alinmalidir.
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c) Kurula yapilacak ictiiziik ve izahname degisikligi bagvurularina konu olan hususlar,

d) Yonetmelik’in 23’iincii maddesinin birinci fikras1 kapsaminda fon hesabina kredi
alinmasinin 6ngoriildiigii durumlarda kredinin sartlarina iligkin genel esaslarin (faiz,
stire gibi) belirlenmesi,

e) Fonun pay alim satim esaslarina iliskin degisiklikler8

f) BIAS’m ilgili piyasasindan ayni giin valorii ile aymi giin valorlii islem saatleri disinda
yapilacak islemlerin genel gerekgesinin®® belirlenmesi,

g) Fonun varlik alim satimina iliskin genel ilkelerin belirlenmesi®®,

h) Kaldirag yaratan islemlere yonelik genel ilkelerin? belirlenmesi,

i) Fon toplam gider kesintisi oraninin azaltilmasi,

j) Bu Rehber’de fon kurulu karari ile belirlenmesi zorunlu tutulan diger hususlar.

10.2. Fon Malvarhgmnin Yapay Olarak Artirllamamasi

Fonlarin malvarlig1 her ne surette olursa olsun yapay ve/veya rekabeti bozucu, piyasa fiyat
ve oranlarindan bariz derecede farklilik gosteren is ve iglemler yoluyla artiritlamaz veya azalmasi
onlenemez. S6z konusu islemleri 6nlemeye yonelik tedbirlerin alinmasindan Kurucu ve Ydnetici
miiteselsilen sorumludur.

10.3. Borsa Yatirim Fonu Birincil Piyasa Islemleri

Borsa yatirnm fonu katilma paylarinin birincil piyasa islemleri kapsaminda yapilan pay
ve/veya katilma payt islemleri sonucunda, emeklilik yatirim fonunun portfdy yapisinda
Yonetmelik’in 21’inci maddesinin birinci fikrasinin (a), (c), (d), (e), (f) ve (g) bentleri hiikiimleri ile
portfoye dahil edilebilecek borsa yatirim fonu katilma paylarina iliskin sinirlamalara aykiri
durumlarin ortaya ¢ikmasi halinde, birincil piyasa islemlerine yonelik olarak gereken emirlerin
yetkilendirilmis katilimciya iletilmesi ve s6z konusu aykiriliklarin ayni isgiinii icerisinde ortadan
kaldirilmas: sartlariyla, (a), (c), (d), (e), (f) ve (g) bentleri hiikiimleri ile portfoye dahil edilebilecek
borsa yatirim fonu katilma paylarma iligkin sinirlamalar uygulanmaz.

10.4. i¢ Kontrol Sistemi

Emeklilik Yatirrm Fonlarmin Kurulus ve Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda
Yonetmelik’in (Y 6netmelik) “Fonun i¢ kontrol sistemi” baglikli 14’{incii maddesinde diizenlenen

18 Pay bedeli iade siiresinin uzatimi, nemalandirma esaslarinda degisiklik, asgari pay alim satim tutarmin
degistirilmesi, pay alim satim gilinlerinin degismesi gibi yatirimci aleyhine olabilecek nitelikteki degisikliklerdir.
19 S6z konusu belirleme fon tarafindan yapilacak bu tiir islemlerin tamamina dayanak olacak sekilde, islem bazinda
degil, bir defalik yapilir.
20rnegin; fon portfoyiindeki varliklara iliskin olarak giin i¢inde yaratilabilecek islem hacmine iliskin bilgiler, islemin
fon portfoy degerine orani, fonun nakit durumu, nakit akigt gibi hususlari igerir.
Z1Bu bent, fonun Yatirim stratejisi gergevesinde kaldirag yaratan islemleri fon portfoyiine dahil etmeyi ngéren fonlar
icin gegerlidir. Bu kapsamda, genel ilkeler, kaldirag yaratmaya yonelik olarak hangi araglarin kullanilacagin iligkin
aciklamalari igerir.
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emeklilik fonlariin i¢ kontrol sistemi kapsaminda gerceklestirilen faaliyetler asagida belirtilen
esaslar ¢ergevesinde yiiritiiliir.

1) Emeklilik sirketi (sirket) tarafindan yiiriitiilen i¢ kontrol faaliyeti kapsaminda, asgari
olarak portfoy degerlemesi, fon portfdy degeri, birim pay degeri, portfoy sinirlamalar1 ve gider
kontroliinii kapsayacak ve cercevesi sirket tarafindan belirlenecek kontrollerin giinliik veya
haftalik olarak gergeklestirilmesi zorunludur. I¢ kontrol faaliyetine iliskin kontrol listeleri ve diger
belgeler, s6z konusu belgeleri diizenleyen sirket personelinin bilgilerini de igerecek sekilde en az
5 wyil siire ile saklanir. Belirtilen dokiimanlarin elektronik ortamda da muhafaza edilmesi
miimkiindiir.

2) Emeklilik fonlarinin portfdy yoneticisinin i¢ kontrol sisteminden bagimsiz olarak, sirket
tarafindan olusturulan i¢ kontrol sistemi dahilinde fon portfoylerinin yonetiminin mevzuata, fon
ictlizigli ve izahnameye uygunlugunun kontroliiniin temin edilmesi zorunludur. Fon denetgisi
tarafindan hazirlanan raporlar ve bu raporlarin eklerinde, mevzuat, ictiiziik ve izahnamede
belirtilen portfoy simirlamalarina iliskin tim aykiriliklara ve bu aykiriliklarin sebepleriyle
(portfoydeki varliklarin fiyat hareketleri, riichan hakki kullanimi, yapilan alim-satim islemleri ve
diger hususlar) ilgili aciklamalara yer verilir.

3) Yonetmelik’in 14’tincii maddesinin 3’tincii fikrasinin (d) bendinde 6ngoriilen fon
personelinin kendi adina yaptiklar islemlerin fon ile ¢ikar ¢catismasina yol acacak nitelikte olup
olmadiginin tespitine yonelik olarak, y1l sonunda portfoy yonetim sirketi ¢alisanlarinin iglemlerine
iliskin incelemelerin portfdy yonetim sirketinin kendi i¢ denetim sistemi tarafindan yiiriitiilmesi,
raporlanmasi ve bu inceleme sonuglar1 hakkinda sirket tarafindan portfoy yonetim sirketinden
yazili olarak bilgi temin edilmesi esastir.

4) Emeklilik fonlarmna iliskin olarak, Yonetmelik’in 14’lincii maddesinde diizenlenmesi
ongoriilen denetim raporlari en ge¢ hesap donemini izleyen 3 ay icinde sirket yonetim kuruluna ve
fon kuruluna sunulur. S6z konusu raporlar sirket yonetim kurulu ve fon kurulu tarafindan
onaylanir.

5) Fon denetgisi tarafindan diizenlenecek raporlar ilgili olduklar1 déneme iligkin asgari
olarak;

1) Muhasebe, belge, kayit diizenine uygunluk,

i1) Fon malvarligindan yapilan harcamalarin mevzuata uygunlugu,

ii1) Fon isletim iicretinin dogru hesaplanip hesaplanmadigi

iv) Komisyon giderlerine iligskin yapilan agiklamalari mevzuata uygunlugu,

v) Fon portfoy yonetiminin mevzuata, fon igtiizligii ve izahnameye uygunlugu,

vi) Fon varlik mutabakati ve fon varliklarinin degerlemesinin mevzuat ve ictiiziige
uygunlugu,

vii) Fon personelinin kendi adina yaptiklari islemlerin fon ile ¢ikar ¢atismasina yol agacak
nitelikte olup olmadig,

viil) Emeklilik fonlarina iliskin mevzuatta yer alan kamunun aydinlatilmasi esaslarina
uygunluk,

ix) Gecmis donemlerde Kurul tarafindan yapilan denetimlerde tespit edilen mevzuata
aykirt uygulamalarin giderilip giderilmedigi,

x) Katilimeilara iligkin islemlerin mevzuata uygunlugu,

xi) Katilimer bazinda hesap mutabakatlari,

xii) I¢ kontrol sisteminin yeterliligi ve etkinligi,
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hususlarina iliskin inceleme sonuglarini igerir.

11. Yiiriirlik

1. Bu Rehber 01.09.2015 tarihi itibariyla yiiriirliige girer.
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Varhk ve Islemler Azami
(%)
Ortaklik Paylar1 100
Kamu ve 0zel sektor bor¢lanma araclari 100
Yatirim fonu katilma paylar1 ve yatirim ortaklig1 paylar 20
Repo 10
Ters repo 107
Takasbank para piyasasi islemleri 10
Ipotek ve varlik teminatli menkul kiymetler 100
Ipotege ve varliga dayali menkul kiymetler 100
Ikraz istirak senedi (loan participation note) 10
Yapilandirilmig yatirim araglari 10
Araci kurulus ve ortaklik varanti, sertifikalar 15
Kira sertifikalari 100
Mevduat / katilma hesaplari 25
Kredi alimi 10
Sermaye piyasasi araglar1 6diing iglemleri 50
Kiymetli madenler 6diing islemleri 50
Kiymetli maden 6diing sertifikasi 50

EK/1

*Bu Rehber uyarinca fon portfoyline dahil edilmesi uygun goriilen diger varlik ve islemler
rehberde belirtilen sinirlamalar ¢ergevesinde fon portfoyline dahil edilebilir. Ayrica, s6z konusu
varlik ve iglemler, fon tiirlerine iliskin smirlamalar g¢ercevesinde fon portfoyiine dahil

edilmelidir.

22 5§z konusu sinir, para piyasasi fonlari i¢in uygulanmaz.
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EK/2

Ornek Tablo
ABC Emeklilik | XYZ Emeklilik
Yatirnm Fonu Yatirnm Fonu
Net Basit Getiri %14,00 %15,22
(Dénem sonu birim fiyat - Dénem basi birim
fiyat) / Donem basg1 birim fiyat
Gergeklesen Fon Toplam Giderleri Orani %2,50* %2,28*
Azami Toplam Gider Oram %2,28 %2,28
Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderlerin %0,22** %1,00***
Oram
Net Gider Orani %:2,50 %1,28
(Gergeklesen fon toplam gider orani - Dénem
icinde kurucu tarafindan karsilanan fon
giderlerinin toplaminin orant)
Briit Getiri %16,50 %16,50

*Her iki 6rnekte de kurucu tarafindan karsilananlar da dahil olmak tizere, tim fon giderleri fon
muhasebesine yansitilarak hesaplanmistir.

**Azami toplam gider oraninin agilmasi nedeniyle kurucu tarafindan dénem sonunu takip eden 5
is glinii i¢inde fona iade edilen giderlerin oranini ifade etmektedir. Bu sebeple, karsilanan bu
giderler fonun ilgili doneme iliskin net giderlerin hesaplanmasina dahil edilmemektedir. Bu
ornekte, kurucu tarafindan karsilanan fon giderleri icin dénem icinde fon muhasebesinde
kurucudan herhangi bir alacak kaydi olusturulmadigi varsayilmistir. Olusturulmast halinde ise
XYZ Emeklilik Yatirim Fonu i¢in yapilan hesaplama drnegi uygulanir.

*#*Fonun gerceklesen giderleri, azami fon toplam gider oranini agmamasina ragmen, donem
icinde kurucu tarafindan karsilanmig fon giderlerini ifade etmektedir. Bu sebeple, karsilanan bu
giderler fonun ilgili doneme iliskin net giderlerin hesaplanmasina dahil edilmistir. Bu ornekte,
kurucu tarafindan karsilanan fon giderleri i¢in donem i¢inde fon muhasebesinde kurucudan alacak
kayd1 olusturuldugu varsayilmistir.
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EK/3
ORNEK 1

ABC ileri fiyatli islem goren, alim satim talimatlarin1 13:30’a kadar kabul eden ve satim talimatlari
kapsamindaki 6demeleri talimatin alinmasim 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.

Satim Talimati
5.000 Pay

Alim Talimati
15.000 Pay

13:30 Oncesi

Fonun 10 Aralik 2013 ve 11 Aralik 2013 tarihlerindeki tedaviildeki pay sayis1 ve pay fiyati
asagidaki gibidir.

Tarih Tedaviildeki Pay Sayis1 Birim Pay Fiyat1 (TL)
10 Arahik 2013 200.000 10
11 Arahk 2013 200.000 11

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

Ileri fiyath fonlarin alim satim islemlerinin, tedaviildeki pay says1 ile fiyatin hesaplanmasindan
bir is gilinii sonra iligkilendirilmesi gerektiginden, 11 Aralik 2013 tarihinde saat 13:30 6ncesi alinan
talimatlar, 12 Aralik 2013 tarihinde tedaviildeki pay sayis1 ile iliskilendirilecektir. Bu ¢ercevede
fonun 12 Aralik 2013 tarihinde tedaviildeki pay sayisi asagidaki gibi olacaktir.

Tarih
12 Arahk 2013

Tedaviildeki Pay Sayisi
210.000%

Pay Fiyat1 (TL)
11,50

11 Aralik 2013 tarihinde saat 13:30’dan Once iletilen satim talimatlarina iliskin muhasebe
kayitlarmin 12 Aralik 2013 giinii yapilmasi (Fon’un borcunun 5.000 * 11= 55.000 TL artirilmas1
ve tedaviildeki pay sayisinin o giinkii alimlar da dikkate alinarak 210.000 pay olarak kayitlara
gecirilmesi gerekmektedir), pay satisina iligkin olarak yatirimcilara yapilacak 6demenin 13 Aralik
2013 giinii gergeklestirilmesi ve ayni giin fonun borcunun kapatilmas: gerekmektedir.

ORNEK 2

DEF is giinlerinde 15:00-18:00 aras1 hari¢ olmak {izere 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.

Satim Islemi
50.000 Pay

Alm Islemi
150.000 Pay

2312 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 diisiilerek bulunur. (200.000+15.000-5.000)
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Fonun 10 Aralik 2013 ve 11 Aralik 2013 tarihlerinde tedaviildeki pay sayis1 asagidaki gibi
olacaktir.

Tarih Tedaviildeki Pay Sayis1 Pay Fiyat1 (TL)
10 Arahk 2013 1.000.000 10
11 Arahk 2013 1.100.000% 11

2411 Aralik 2013 tarihindeki tedaviildeki pay sayisina alimlar eklenip satimlar diigiilerek bulunur (1.000.000+150.000-
50.000). Pay alim satim islemleri 10 Aralik 2013’te gegerli olan birim pay fiyatt (10 TL) iizerinden
gerceklestirilecektir.
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EK/4

Ihrag Izni Giderleri

Tescil ve Ilan Giderleri

Sigorta Giderleri

Noter Ucretleri

Bagimsiz Denetim Ucreti

Alman Kredi Faizleri

Saklama Ucretleri

Fon Isletim Gideri Kesintisi

Yoneticinin Fonun Toplam Giderlerinden Aldig1 Pay (TL)

Yoneticinin Fonun Toplam Giderlerinden Aldig1 Pay (%)

Hisse Senedi Komisyonu

Tahvil Bono Komisyonu

Gecelik Ters Repo Komisyonu

Vadeli Ters Repo Komisyonu

Borsa Para Piyasas1t Komisyonu

Yabanct Menkul Kiymet Komisyonu

Vergiler ve Diger Harcamalar

Tirev Araclar Komisyonu

Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari

Diger

TOPLAM

DONEM ICi ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI (TL)
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