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EsKi SEKIL

1.3. Kurucu Yoneticileri

Fon'u temsil ve ilzama Kurucunun 'yonetim kurulu Uyeleri yetkili olup, yonetim kurulu
Uyelerinevc kurucunun yoneticilerinc ili~kin bilgiler a~aglda yer almaktadlr:

Adr So ad, Gorevi Son 5Yilda Ya hO,i ler 11-irket-Gorev Tecriibesi
2012- Devam / BBV A Portfliy Yonetimi -Head of
Asset Management & Global Wealth
2012 « Devam 1 Garanti Portfoy Yonetimi A.S. _
Yonetim Kurulu Oyesi
2016 - 2020 Marti Garanti Portféy Yonetimi A.S. 30
- Yonctim Kurulu Ba~kam
2020 Nisan - 2020 Haziran 1 Garanti Portfoy
Yonetimi A.S. - Yonetim Kurulu Oyesi
2020 Haziran - Devam 1 Garanti Portfoy Yonetimi
A. .-Yonetim Kurulu Ba kam
2013 « 2014 1 Garanti PortfOy Yonetimi A.S.e
Yatlflm Yonetimi Genel MUdUrYardImclsl
2014 - 2015 1 Garanti Portféy Yonetimi A.S. _
Yonetim Kurulu Oycsi/Yatmm Yonetimi Genel
YK B~kan MadUr,Yarduncisl
Vekili ;2015 - 2020 Mart 1 Garanti Portfoy Yonetimi A.S.
Mahmut KAYA Genel - Yonctim Kurulu Ba~kan Vekili/Genel MadUr 27
2020 Mart - 2020 Haziran 1 Garanti Portfoy

Maria De La Yonetim
Paloma Piqueras Kurulu
HERNANDEZ Ba~kanl

MUdUr Ve '
Yonetimi A.S. - Yonetim Kurulu Ba~kanl & Genel
MadUr
2020 Haziran - Devam 1 Garanti Portfoy Yonetimi
A.S. - Yonetim Kurulu B~kan Vekili/Gencl
Madar
2010 - 20121 BBVA Portfoy Yonetimi - Head of
. Yonctim Quality Funds
Eduardo Garcia - © 2012 - Devam 1BBVA Portfoy Yonetimi - Global 28
HIDALGO Oyesi Cl0

12,11.2015 - 2020 Mart 1 Garanti portir
Yonetimi A. .- Yonetim Kurulu O esi
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CBagislayici
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2020 Haziran- Devam Garanti Portfoy Yonetimi
A.S. - Yllnetim Kurulu Ovcsi
2005 - Devam | T. Garanti Bankasl A.$. - Hukuk
Mii~aviri
28.12.2015 - Devam | Garanti Portfoy Yonetimi
] A.$. - i9 Kontrolden Sorumlu Ylinetim Kurulu
;gontrolden Ovesi
Bema AVDAN 2020 Mart - 2020 Haziran | Garanti Portfoy |25
Sorumlu . Yonetimi A.$. - Yllnetim Kurulu Ba~kan Vekili &
YK Oyesi 19 Kontrolden Sorumlu Oye
2020 Haziran- Devam | Garanti Portf<iyYonctimi
A-S——i9—Kontrotden—Seramit—Yonetim—Kurtid
Ovesi
| Yonetim 2001 - Devam | T. Garanti Bankasl A.$. - Aktif |
. Pasif Yonetimi MiidiirlUgUDirektOrU
Metln KILI< KurUIu 2020 DCVG.III : Galallt; IDUIth_y \IIUIICt;III; A$ 25
Oyesi Yonetini KuruliJ.Ovesi
. 2012- Devam | Garanti BBVA Mortgage - Genel
| Yonetim Miidii |
iidiir 27
MuratATAY Kunily 2020-Devam | Garanti Portfoy Yonetimi A.$. -
Oyes Yonetim Kurulu Oyesi
2013 - 2015 | Garanti Portfoy Yonetimi A.$. -
Hisse Senedi Yonetimi Miidiir
2015 - 2017 | Garanti Portf<iy Yonetimi A$. -
Yatmm Yonetimi Gcnel MiidUrYardimcisl
Genel 2017 -2019 | Garanti Portfoy Yonetimi A.$. -
Engin tREZ MiidUr Yonctim Kurulu Oyesi | Yatmm Yonetimi Genel | 19
YardlmCISI | MUdUrYardImCISI
2019- 2020 | Garanti Portfoy Yonetimi AS$. -
Yonctim Kurulu Uyesi | Genel MiidUr Yardimclsl

I I I 2020 - Devam | Garanti Portfoy Yonetimi A.$. - I

Yatmm Yonctumi Genel MUdUrYardlmclsl

YENi~EKIiL

1.3. Kurucu Yiineticileri

Fon'u temsil ve ilzama Kurucunun yonctim kurulu Uycleri yetkili olup, yonetim kurulu
Uyelerine ve kurucunun yoneticilerine ili~kin bilgiler a~aglda yer almaktadlr:

Adl So adl Giirevi Son 5Yllda Ya hol Iler d- irket.Giirev Tecriibesi
2012- Devam IBBVA PortfOy Yonetimi -Head of

Asset Management & Global Wealth

2012 - Devam | Garanti PortfOy Yonetimi A.$. -

Ioneltlm Yonclim Kurulu Oyesi 30
B;“Ii;nl 2016 - 2020 Marti Garanti PortfOy Yonetimi A.$.

* Yonelim Kurulu Ba~kam
2020 Nisan - 2020 Haziran | Garanti Portfoy
Yonetimi A. .- Yonetim Kurulu U esi



2020 Haziran- _Devam/ Garanti Portfov Yonetimi
A.S. 0Yonctim Kurulu Baskant
20 1S - 2020 Mart / Garanti Portfoy Yonetimi A.S.
. Yonetim Kurulu Ba~kan Vekili/Genel MUdUr
YK Ba~kan | 2020 Mart - 2020 Haziran | Garanti Portfoy
| MahmutK AY A \égﬁlel; / |\Y/|CS]§BTI AS. 0Yonetim Kurulu B~kanl & Genel 97
| | Mudur | 2020 Haziran - Dcvam | Garanti PortfOy Yonetimi |
AS Yonctim  Kurulu Ba~kan Vekili/Genel
MUdilr
20120 Devam | BBVA Portfay Yonetimi - Global
Yonetim elo :
Eduardo Garcia Kurul 12.11._20_ IS - 2020 _Mart / Garan_tl Portfoy o8
HiDALGO Dyesi Yonetimi _A.S. 0 Yonctim Kurl_JIu Dyesi -
2020 Haziran- Devam Garanti Portfoy Yonetimi
A.S. - Yonetim Kurulu Ovesi
2005 0Devam iT. Garanti Bankasl AS. - Hukuk
Mil~aviri
28.12.20 IS 0 Devam / Garanti Portfay Yonetimi
i AS. - is: Kontrolden Sorumlu Yonetim Kurulu
Kbntroldcn Dyesi . .
Bema AVDAN 2020 Mart - 2020 Haziran / Garanti Portfay |25
ioliurglu . Yonetimi A.S. - Yonetim Kurulu Ba~kan Vekili &
yesl is: Kontrolden Sorumlu Dye
2020 Haziran- Devam | Garanti Portfoy Yonetimi
A S—s—Komtrofderr—Sorumir—Yonetmm—Kurutu
Dvesi
. 2001 0 Devam | T. Garanti Bankasl A.S. 0 Aktif
Yonetim | o ievionetimi  MildilrliigU Direktoril |
. L L igu Direktoril 25
Metin KII% Kuru_ 2020 - Devam | GarantiPortfOy Yonetimi _AS. 0
Cyesl Yonetim Kurulu Dvesi
2015 02017/ Garanti PortfOy Yonetimi AS. -
Yatmm Yonetimi Genel Mildilr YardImcisl
2017 -2019 | Garanti PortfOy Yonetimi AS. 0
Genel Yonetim Kurulu Dyesi | Yatmm Yonetimi Gene!
Engin iREZ Mildilr MildUr Yardim~Is| . 19
Yardimclsl 2019- 2020 | Garanti PortfOy Yonetimi A.S. -

| | | Yonetim Kurulu Dyesi | Genel MUdilr YardlmClSt|
| | | 2020 0Devam | Garanli Portfay Yonetimi AS. |

Yalmm Yonelimi Genel Mildilr Yardmlclsl

ESKISEKIL

2.4. Yonetici tarafmdan, fon toplam degeri esas ahnarak, Fon portfoyiinde yer alabilecck
varhk ve i~lemler is:in belirlenmi~ asgari ve azanli slllirlamalar ~agldaki tabloda gostcrilmi~tir.
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Menkul Klvmet Yatmm Fonu Gavrimenkul Yatmm Fonil a 29

ve Borsa Yatmm Fonu Katllma Pavlan -

Ters Reno Islemleri 0 20
| Takasbank Para Pivasasl i~lemleri ve Yurt i(ci Organize 8 26

Para PivasaSl Islemleri

Kira Sertifikalan 0 20
L Qelir Ortakhgl Senetleri 0 20

Gelire Endeksli Senetler 0 U

Oavrimenkul Sertifikalan 0 0

inoteile ve Varhga Davah Menkul Klymetler 0 20
[ ipotek ve Varhk Teminath Menkul KIVmetler U U
MevduatlKalllma Hesaplarl v LU

Fon portféylerinde yer alan repo i~lemine konu olabilecek varhklarm rayi(: degerinin
%1 0'una kadar borsada veya borsa dl~mda repo yapllabilir. Borsa dl~mda taraf olunan ters repo
sozle~melerine, fon toplam degerinin en f~la %210.'unakadar yatmm yapllabilir.

YENI~EKIiL

2.4. Yonetiei tarafmdan, fon toplam degeri esas ahnarak, Fon portféyiinde yer alabileeck
varllk ve_i~lemler i(:inbelirlenmi~ asgari ve azami slmrlamalar a~agldaki tabloda gosterilmi~tir.
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Para Piyasasl Islemleri

Kira Sertifikalan 0 20
Gelir Ortakhih Senetlerj Y U
QOelire Endeksli_Senetler 0 2V
Gavrimenkul Sertifikalarl U <V
ipotege ve Varhga Dayall Menkul K1Ymetler 0 U
IPOtek ve Varhk Teminath Menkul Klvmeller Y <V
MevduatiKalllma Hesaplarl v +J
YaDllandmImls Yatmm Araclan v -V

Fon portféylerinde yer alan repo i~lemine konu olabileeek varhklarm rayi(: degerinin
%10'una kadar borsada veya borsa dl~mda repo yapllabilir. Borsa dl~mda taraf olunan ters repo
sozle~melerine, fon toplam degerinin en fazla % I O'una kadar yatmm yapllabilir.

EsKi~EKiL
1. TEMEL YATUUM RtSKLERi VE RiSKLERIN OU;:DMU

Fon'la ilgili temel yatmm
temel risklerden kaynakl



degi~imler sonucunda Fon birim pay fiyatmdaki olasl dii~ii~lere bagh olarak yatmmlanmn
degerinin b~langly degerinin altma dii~ebilecegini yatmmcllar goz oniinde bulundurmahdlr.

3.1. Fonun maruz Kkalabilecegi riskler ~unlardlr:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borylanmaY1temsil eden finansal araylarm vc diger
menkul Kklymetlerin degerinde ve faiz oranlanndaki dalgalanmalar nedeniyle meydana
gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Soz konusu risklerin detaylanna a~aglda yer
verilmektedir:

a- Faiz OraD! Riski: Fon portf6yiine faize dayah varhklann (borylanma araCl,ters repo
vb) dahil edilmesi halinde, soz konusu varhklann degerinde piyasalarda ya~anabilecek
faiz oranlarl degi~imleri nedeniyle olu~an riski ifade eder.

2) Kar~1Taraf Riski: Ka~l tarafm sbzle~medenkaynaklanan yiikiimlUliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas i~lemlerinde ortaya ylkan
aksakhklar sonueunda odemenin yapllamamasl riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portf6éyiinde bulunan finansal varhklann istenildigi anda piyasa
fiyatmdan nakde donU-~tiiriilememesi halinde ortaya ylkan zarar olaslhgldlr.

4) Kaldlral' Yaratan i~lem Riski: Fon portfoyiine tiirev aray (vadeli i~lem ve opsiyon
sozle~meleri), sakh tiirev aray, swap sozle~mesi, ileri valorlii tahvillbono i~lemlerinde ve digcr
herhangi bir yontemle kalduay yaratan benzeri i~lemlerde bulunulmasl halinde, b~langly
yatmml ile ba~langly yatmmmm iizerinde pozisyon ahnmasl sebebi ile fonun ba~\angly
yatmmmdan daha yiiksek zarar kaydedebilme olaslhgl kaldlray riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sUreylerindeki aksamalar
sonucunda zarar olu~masl olaslhgllll ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklan araslllda
kullanllan sistemlerin yetersizligi, b~anslz yonetim, personelin hatah ya da hileli i~lemleri gibi
kunun iyi etkenlerin yam Slra dogal afetler, rekabet ko~ullan, politik rejim degi~ikligi gibi
kurum di~l etkenler de olabilir.

6) Yogunla~ma Riski: Belli bir varhga ve/veya vadcye yogun yatmm yaplimasl sonueu
fonun bu varhglll ve vadenin iyerdigi riskl~re mat;1Z kalmasldIr.

7) Korelasyon Riski: Farkh finansal varhklann piyasa ko~ullarl altllida belirli bir
zaman dilimi iyerisinde aym anda deger kazanmasl ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki
farkh finansal varhglll birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii ili~kileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi donemden sorna mevzuatta ve diizenleyici
otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degi~iklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.

9) ibral'l'l Riski: Fon portfoyiine allllan varhklann ihrayylSllim yUkiimlUIliiklerini
klsmen veya tamamen zamamnda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini

ifade eder.
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3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklcrin  ol~iimiinde kullamlan  yontemler
~unlardlr:

Fonun yatmm stratejisi ile yatmm vyapllan varhklann yaplSIna ve risk dUzeyine uygun
bir risk yonetim sistemi olu~turulmu~tur.

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski ol9UmUndeRiske Maruz Deger Yontemi kullamhr.
RMD hesaplamasmda tek tarafh %99 gUven arahgl, | gUnliikelde tutma sUresi, 250 i~gUnU
gozlem sUresikullanlhr.

Kredi Riski: Fon portfoyUne dahil edilmesi planlanan ve kredi riski ta~lyan finansal
urUnler i9in, ihra991mn kredi verilebilirligi ineelenir. Fon portfoyUne dahil edilmek istenilen
kredi riski ta~lyan Uriinlerin ihra991s1i9in kredi dereeelendinne kurulu~lan Moody's, S&P veya
Fitch tarafmdan verilmi~ kredi notu degerlendirilerek fon portfoylerine dahil edilir. Kredi notu
bulunmayan ihra9911ar9in kredi verilebilirligin izlenmesini saglayaeak kredi ol9iim sistemleri
kullanllabilir.

Kar~1Taraf Riski: Fona dahil edilmesi dii~Uniilenborsa dl~Irepo/ters repo, tUrevara9
(vadeli i~lem ve opsiyon sozle~mesi), forward ve swap sozle~melerinin kar~1tarafm, denetime
ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum vb.) olmasl, Yatmm Fonlarma ili~kin
Esaslar Tebliginin 32. maddesinde belirtilen derecelendinne notuna sahip olmas!, objektif
ko~ullarda yapllmasl, adil fiyat igennesi, fonun fiyat a9'klama donemlerinde gUvenilir ve
dogruJanabilir bir yontemle degerlenmesi, fonun fiyat a91lklamadonemlerinde gergege uygun
degeri Uzerinden nakde donU~tUrUlebilirve sona erdirilebilir nitelikte olmasl zorunludur.

Borsa dl~mda taraf olunan tiirev ara~ (vadeli i~lem ve opsiyon sozle~mesi), forward ve
swap sozle~meleri nedeniyle maruz kallllarkar~I taraf riski, piyasaya gore ayarlama (mark to
market) yontemi ile hesaplanan toplall11fdn toplam degerine oranlanmas! ile elde edilir. Kar~1
tarafriski yatmm fonunun toplam degerinin %I0'unu a~amaz.

Kar~I| taraf riski, forward ya da swap gibi Uriinler i9in bagh bulunduklarl finansal
endekse gore pozitif ya da negatif deger alabilir. Forward ve Swap iirUnler i9in k~l taraf
riskine esas olan rakam gUnliik olarak elde edilen kar zarar rakamlanmn toplamldlr (karlar
pozitif, zararlar negatif olarak ele ahmr). Uriinler kar~Itaraf riski hesaplamasmda ahndlklan
kuruma gore hesaplamaya dabil edilir. Her bir kurum ve UrUntipi ile hesaplama yapllarak
bulunan degerler kurum bazllldaetle~tirilerek pozisyon bUyUklIUgUnela~lhr. Kururn bazl1llda
netle~tirildikten soma ula~Ilanpozitif pozi~yon bUyUkIUgiinUffion toplam degerine boliimU ile
kar~1tarafriski degerine ula~lhr ve ula~l1lank~l taraf riski negatif olamaz.

Likidite Riski: Fon portfoyUnde yer alan varhkiar enstrtUman grubu bazmda varhglll
tUrUyarhk grubunun kendine ozgU ozelligi, likidite ge9mi~i(ortalama i~lemhaem i), serbestligi,
piyasa buyiiklUgU kredi ve piyasa riski, degerlemede kolayhk ve kesinligi gibi faktorler dikkate
ahnarak ayn~tmliml~llr. Soz konusu faktorler I~lgJndaher enstrUman grubu i9in risk yonetim
prosedUriinde oranlar belirlenmi~tir. Belirlenen oranlar uygulanarak vyiiksek kaliteli likit
varhklar hesaplanmakta ve fon portfoylerinin ne kadarmllllikidite edilebileeegi tespit
edilmektedir. Fon portfoyUndeki yUksek Kkaliteli likit varhklarllltoplula~tmlarak fon toplam
degerine oranlanmasl sonueu bulunan portfOyUn likidite oram gUnliik olarak izlenmektedir.
Aynea stres donemlerinde fonda olasl nakit ~Ikl~lanm kar~llayabileeek likit varhklarm analizi
yapilarak olumsuz piyasa ko~ullanmn ya~andlgl donemlerde ya~anabilecek likid"  riski
konusunda Yonetim Kurulu bilgilendirilmektedir.

GARANT!
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3.3. Kaldlra~ Yaratan i~lemler
\/

Fon portfoyUne kaldIra9 yaratan i~lemlerden; riskten korunma ve/veya yatmm amaclyla
fonun tiirilne ve yatmm stratejisine uygun olacak ~ekilde, tOrevara9 (vadeli i~lem ve opsiyon
sozle~mesi), ileri valOrlOtahvil/bono ahm i~lemleri, riskten korunma amaclyla ise; borsa di~I
tGreyara9 (vadeli i~lem ve opsiyon sozle~mesi), forward ve swap i~lem!eri dabil edilebilecektir.

3.4. Kaldlra9 yaratan i~lemlerden kaynaklanan riskin 0190monde Rehber'de belirlenen
esaslar gergevesinde Standart Yontem (Commitment Approach) kullanllacaktu.

Fon portfOyUndeki kaldlra9 yaratan bOWn i~lemler nedeniyle maruz kalman a9lk
pozisyon tutan fon toplam degerini a~amaz.

YENI~EKIiL
I1l. TEMEL YATIRIM RiSKLERi VE RiSKLERIN OLC;:DMU -

Yatmmcllar Fon'a yatmm yapmadan once Fon'la ilgili teme! yatmm risklerini
degerlendirmelidirler. Fon'un maruz kalabilccegi temel risklerden kaynaklanabilecek
degi~imler sonucunda Fon birim pay fiyatmdaki olasl dO~ii~lerebagh olarak yatmmlanmn
degerinin ba~langl9 degerinin altma dii~ebileccgini yatmmcllar goz onUnde bulundumlahdlr.

3.1. FonUD maruz kalabiJecegi riskier ~uDlardlr:

1) Piyasa Risld: Piyasa riski ile bor9JanmaYltemsiJ eden finansal ara9larmve diger
menkul klymetlerin degerinde ve faiz oranlarmdaki dalgalanmalar nedeniyle meydana
gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Soz konusu risklerin detaylarma a~aglda yer

verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyUne faize dayah varhklarm (bor9lanma araC!,ters repo
vb) dabil edilmesi halinde, soz konusu varhklarm degerinde piyasalarda ya~anabilecck
faiz oranlan degi~imleri nedeniyle olu~anriski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfOyUneyabanci para cinsinden varhklarm dahiJ edilmesi halinde,
doviz kurlannda meydana gelebile,cek degi~iklikler nedeniyle Fon'un maruz kalacagl
zarar Olaslhgllll ifade etmektedir.

c- Kira Sertifikasl Fiyat Risld: Fon portfOyUnekira sertifikasl dabiJ edilmesi halinde,
kira sertifikalanmn fiyatlannda meydana gelebilecek degi~iklikler nedeniyle portfoyUn
maruz kalacagl zarar olaslhgml ifade ctmektedir.

d- Kar PaYl Dram Risld: Fon portfOyUnekara katlhm olanalil saglayan bankaclhk
OrUnlerinindabil edilmesi halinde, beklcnen kar paYlmiktarmda piyasalarda meydana
gelebilecek kar paYloranl degi~imleri nedeniyle olu~an riski ifade etmektedir.

2) Kar~l Taraf Risld: Kar~Itarafm sozle~meden kaynaklanan ytlkOmliiliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas i~lemlerinde ortaya glkan
aksakhklar sonucunda Memenin yapllamamasl riskini ifade etmektedir.



4) Kaldlra~ Yaratan i~lem Risld: Fon portfOyiine tiirev aray (vade li i~lem ve opsiyon
sozle~meleri), sakh tilrev aray, swap sozle~mesi, ileri valorlli tahvil/bono i~lemlerinde ve diger
herhangi bir yontemle kaldlray yaratan benzeri i~lemlerde bulunulmasl halinde, b~langly
yatmml ile ba~langly yatmmmm lizerinde pozisyon ahnmasl sebebi ile fonun b~langlY
yatmmmdan daha yliksek zarar kaydedebilme olaslhgl kaldlfay riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel slireylerindeki aksamalar
sonueunda zarar olu~masl Olaslhgull ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklan arasmda
kullamlan sistemlerin yetersizligi, ba~arlslz yonetim, personelin hatah ya da hileli i~lemleri gibi
kurum iyi etkenlerin yam Slra dogal afetler, rekabet ko~ullan, politik rejim degi~ikligi gibi
kurum dl~1etkenler de olabilir.

6) Yogunla~ma Riski: Belli bir varhga velveya vadeye yogun yatmm yaplimasl sonucu
fonun bu varhgm ve vadenin iyerdigi risklere maruz kalmasldlr.

7) Korelasyon Risld: Farkh finansal varhklann piyasa ko~ullarl altmda belirli bir
zaman dilimi iyerisinde aym anda deger kazanmasl'ya da kaybetmcsine paralel olarak, en az iki
farkh finansal varhgm birbirleri ile olan pozitif veya negatif y6nlli ili~kileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi donemden soma mevzuatta ve dilzenleyici
otoritelerin dlizenlemelerinde meydana gelebilecek degi~iklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.

9) ihra"Y~1 Risld: Fon portféyline alman varhklann ihrayylSImn yliklimllililklerini
ktsmen veya tamamcn zamanmda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

10) Yaptlandlrliml~ Yatthm Ara~lan Riski: Yapllandmliml~ yatmm araylanna
yapllan yatmmlarm degeri, dayanak varhgm ters fiyat hareketleri sonucunda ba~langl"Ytaki
yatmm degerinin altma dli~ebilecegi gibi vade iyinde vclveya vade sonunda tamammm da
kaybedilmesi miimklindlir. Yapllan geregi dayanak varhklanna gore daha karma~lk bir yapi
iyerebilir, yarattlklarl kaldlray sebebiyle dayanak varhklanmn lizerinde getiri oynakhgl
yaratabilir.

Yapllandm!ml~ yatmm araylanna .yapllan,yatmmlarda' kar~| taraf riski ve ihrayymm
kredi riski de bulunmaktadlr. Piyasa yaplclsmm bulunmadlgl yapilandmIml~ yatmm araylarl,
olumsuz piyasa ko~ullanna bagh olarak ylikselen likidite riskine maruz kalabilir.

11) Baz Riski: Fonun iyinde yer alan vadcli i~lemc konu olan dayanak varhgm vadeli
i~lem fiyatl ile spot fiyall arasmdaki fiyat farkhhgl degi~imini ifade etmektedir. Vadeli i~lem
s6zle~mclerinde ilgili vade sonunda vadeli i~lem fiyall ile spot fiyat birbirinc e~it olmaktadir.
Ancak vadeli i~lem s6zle~melerinde i~lem yapllan tarih ile vade sonu arasmda geyen zaman
iyerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik liyatlamadan farkh olabilmektedir. DolaylSl ile
burada Saz Deger' in s6zle~me vadesi boyunca g6sterecegi degi~im riskini ifade etmektedir.



olI'mektedir. Vega; opsiyonun dayanak varhgmm fiyat dalgalanmasmdaki birim degi~imin
opsiyon priminde olu~turdugu degi~imdir. Theta; risk oll'iimlerinde biiyiik onem ta~lyan zaman
faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatmm vadeye gore degi~iminin oll'iisiidiir. Rho
ise faiz oranlapndaki yiizdesel degi~irnin opsiyonun fiyatmda olu~turdugu degi~imin oll'iisiidiir.

13) Teminat Riski: TUrev aral'lar iizerinden alman bir pozisyonun gUveneesi olarak
alman teminatm, teminall zorunlu haller sebcbiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore
dcgerleme degerinin bcklenen tUrev pozisyon degerini kar~tlayamamasl veya dogrudan,
teminatm niteligi ile ilgili olumsuzluklann bulunmasl olasthgmm ortaya I'lkmasl durumudur

3.2. Fonun maruz kalabileccgi risklerin  ol~iimiinde kullamlan yonlemler
~unlardlr:

Fonun yatmm stratejisi ile yatmm yapllan varhklann yaplsma ve risk diizeyine uygun
bir risk yonetim sistemi olu~turulmu~tur.

Piyasa Riski: Fonun piyasa rish oll'iimiinde Riske Maruz Deger (RMD) yontemi
kullanlhr. RMD, fan portfOy degerinin nonnal piyasa ko~ullan altmda vc belirli bir donem
dahilinde maruz kalabilecegi en yUksek zararl belirli bir gilven arahgmda ifade eden degerdir.
RMD hesaplamasmda tck tarafll %99 gilven arahgt, | giinliik elde tutma sUresi, 250 i~ giinU

gozlcm stiresi kullalllhr,

Kredi Riski: Fon portfciyiine dahil edilmesi plimlanan ve kredi riski t~tyan finansal
iirUnleril'in, ihpgl''mlll kredi verilebilirligi ineelenir. Fon portfciyUnedahi! edilmek istenilen
kredi riski ta~tyan iiriinlerin ihral'l'lSI il'in kredi derecelendinne kurulu~lan tarafmdan verilmi~
kredi notu degerlendirilerek fon portfciylerine dahil edilir. Kredi notu bulunmayan ih"@I''llar
19, kredi verilebilirligin izlenmesini saglayacak kredi oll'Um sistemlcri kullallliabilir.

Kar~1Taraf Riski: Fona dahi! cdilmesi dii~iiniilen,borsa di~Irepo/ters repo, tUrevara9
(vadeli i~lem ve opsiyon sozle~mesi), forward ve swap sozle~melcrinin kar~l tarafm, denctime
ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araClkurum vb.) olmasl, Yatmm Fonlarma Ili~kin
Esaslar Tebliginin 32. maddesinde belirtilen derecelendinne notuna sahip olmasl, objektif
ko~ullarda yapllmasl, adil fiyat il'ennesi, fonun fiyat a9lklama donemlerinde gilvenilir ve
dogrulanabilir bir yontemle degerlenmesi, fonun liyat a91klamadonemlerinde g®'g®g® uygun
degeri Uzerinden nakde donU~tUrUlebiliv.esona erdirilebilir nitelikte olmasl zorunludur.

Borsa dl~mda taraf olunan tiirev aral' (vadeli i~lem ve opsiyon sozlc~mesi), forward ve
swap sozle~meleri nedeniyle maruz kalman kar~I taraf riski, piyasaya gore ayarlama (mark to
market) yontemi Hehesaplanan toplamm fon toplam degerine oranlanmasl Heelde edilir. Kar~I
taraf riski yatmm fonunun toplam degcrinin %10'unu a~amaz,

Kar~| taraf riski, forward ya da swap gibi iiriinler i9in bagh bulunduklarl finansal
endekse gore pozitif ya da negatif deger alabilir. Forward ve Swap Uriinler i9!" kar~t taraf
riskine esas olan rakam giinlUk olarak elde edilen kar zarar rakamJartllin toplamldlr (karlar
pozitif, zararlar negatif olarak ele alum). Oriinler kar~I taraf riski hesaplamaslilda ahndlklan
kuruma gore hesaplamaya dahil edilir. Her bir kurum ve Uriintipi ile hesaplama yapliarak
bulunan degerler kurum bazlllda netle~tirilerek pozisyon bUyiiklUgiineul~lhr. Kurum bazlllda
netle~tirildikten sonra ula~lian pozitifpozisyon bUyiiklUgiinUrfon toplam degerine  ‘liimil He

r~ltaraf riski degerine ula~Ihr ve ula~lian kar~I taraf riski negatif olamaz .
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Likidite Riski: Fon portfoyiinde yer alan varhklar enstrilman grubu bazmda varhgm
tiirii, varhk grubunun kendine ozgii ozelligi, likidite geymi~i(ortalarna i~lemhaemi), serbestligi,
piyasa biiyiikliigil, kredi ve piyasa riski, degerlemede kolayhk ve kesinligi gibi fakl6rlerdikkate
ahnarak ayn~tmlml~llr. Soz konusu faktorler I~lgmda her enstriiman grubu iyin risk yonetim
prosediiriinde oranlar belirlenrni~tir. Belirlenen oranlar uygulanarak yilksek kaliteli likit
varhklar hesaplanrnakta ve fon portfciylerinin ne kadarmm likidite edilebileeegi tespit
edilmektedir. Fon portfoyiindeki yiiksek kaliteli likit varhklarm toplul~tmlarak fon toplarn
degerine oranlanrnasl sonueu bulunan portfOyiin likidite oram gilnliik olarak izlenrnektedir.
Aynea stres donemlerinde fonda olast nakit ytkt~lanm kar~llayabileeek likit varhklarm analizi
yapllarak olumsuz piyasa ko~ullannm ya~andigt donemlcrde y~anabileeek likidite riski
konusunda Yonetim Kurulu bilgilendirilmektedir.

3.3. Kaldtra9 Yaratan t~lemlcr

Fon portfoyilne kaldtray yaratan i~lemlerden; riskten korunma vc/veya yatmm arnaelyla
fonun tilriinc ve yatmm stratejisine Uygun olaeak ~ekildc, tiirev aray (vadeli i~lem ve opsiyon
sozle~mesi), ileri valorlil tahvil/bono ahm i~lemlcri ve yapJlandmlIml~yatmm araylan, riskten
korunma arnactyla ise; borsa dl~I tiirev aray (vadeli i~lem ve opsiyon sozle~mesi), forward ve
swap i~lemleri dahil edilebileccktir.

3.4. Kaldtray yaratan i~lemlerden kaynaklanan riskin olyiimilnde Rehber'de belirlenen
esaslar yeryevesinde Giircli RMD yontemi kullamlacakllr. Fon portfoyilniln riskc maruz
degeri, rcferans.ahnan portfoyiin riske maruz degerinin iki kahm a~arnaz.

3.5. RMD hesaplarnasmda referans portfoy olarak fonun kar~lla~llrma olyiltil kullanthr.

3.6. Kaldtray vyaratan i~lemlere ili~kin olarak aray bazmda ayn ayn hesaplanan
pozisyonlarm mudak degerlerinin toplanmasl (sum of notionals) suretiyle ula~llan toplam
pozisyonun fon toplarn degerinc oranma "kaldlray™ dcnir. Fonun kaldlraylimiti %I10Q'diir.

3.7. Fon portfoyiine alman yapllandmIiml~ yatmm araylanmn sakh tilrcv aray niteligi
ta~tYlIpt~Imadigr Kurucu tarafmdan degerlendirilerck soz konusu degerlendirmeyi tevsik ediei
belgeler Kurueu nezdinde muhafaza edilir. YapJlandmlml~yatmm aracmm sakh tiirev aray
niteliginde olmasl halinde, risk olyilmiine ili~kin olarak Rehbcr'de yer alan esaslar uygulantr.

EsKiSEKIL

5.5. Degerlemc esaslanna ili~kin olarak Finansal Raporlarna Tebligi uyarmca
TMSITFRS dikkate ahnarak Kurueu yonetim kurulu kararl ile belirlenen degerleme esaslan

a~gldaki gibidir:

)] ilcri valorlii Tahvil/Bono i~lemlerinin Degcrlemc Esaslarl: !leri valOrlil alman

Devlet iy Borylanrna Senetleri (DiBS) valOr tarihine kadar diger DiBS'lerin arasma dahil
edilmez. tleri valorlii sallian DiBS'ler ise valor tarihine kadar portfoy dcgeri tablosunda
kalmaya ve degerlenrneye devarn eder. !leri valorlii DtBS ahm ve sahm i~lemleri ayn bir vadeli
i~lem sozle~mesi olarak degerlenir. t~lem tutarlan ise valOrtarihine kadar takastan alacak veya
takasa bory olarak takip edilir. Heri valorlil sozle~menin degcri ah~ ve sall~ i~lemlerinde aym
mle hesaplantrken i~lcm ah~ ise pozitif (+), sall~ ise negatif (-) bir degcr olarak portfoy

~ blosuna yanslr. Aym valOrde ve aym nominal degerde hem ah~ hem de sat yapliml~

i@ "rt degeri tablosunda her iki i~lemaym degerde fakat ah~ i~lemi pozitif(+) I~ i~lemi
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ise negatif (-) olarak gozUkecektir. Bu ~ekilde aylligl pozisyonu ters i~lemle kapatml~ olan
fonlarda bu i~lcmler portfOy degeri Uzerinde bir etki yaratmayacakllr. lleri valorlil i~lemlcrin
degerlemesi ise ~agldaki fonnUle gore yapllacakur: i~lemin Degeri = Vade sonu Degeri

/(1+Bile~ik FaizllOO) (vkg/365) Vade Sonu Deger: Ahm sallm yapllanDiBS'in nominal degeri .

Bile~ik Faiz: Varsa degerleme gUnUndeBiA~'ta valor tarihi i~lemin valiir tarihi ile aym olan
i~lemlerin aguhkh ortalama faiz oranl, yoksa degerleme gilnlinde B1A~ta aym glin valorlU
geryekle~en i~lemlcrin aglrhkh ortalama faiz oram, yoksa en son aym gUnvalOrlUolarak i~lem
gordUgUgUndeki aym gUn valOrlUi~lemlerin aglrhkh ortalama faiz oranl, bu da yoksa ihray
tarihindeki bile~ik faiz oramdlr. Heri valorlU Yurtdl~-mda lhray Edilen Borylanma Aracl
i~lemlerinin Degerleme Esaslarl i. Degerleme gilnUnde valor tarihi iyin i~lem liyatl bulunuyor
ise bu i~lem liyatl, ii. Degerleme giinUnde valor tarihi iyin bir liyat bulunmuyorsa u)~llabilen

en glincel liyatm valor gilnline kadar iy vcrim ilc ilerletildigi liyat kullaOlhr.

2) Borsa D1~ITUrev Aray ve Swap sozle~melerine ili~kin degerleme

PortfOyeahnmasl ~asmda tUrevaray ve swap sozle~mesinin degerlemesinde giincel
liyat kullanlhr. Forward ve swap i~lemlerinde gUncel liyat nakit akimlanOIn bugUne
indirgenmi~ degeridir. Fonun liyat aylklamadonemlerinde; Forward ve swap sozle~me)eri iyin
nakit alamlarmm bugUne indirgenmesi yiintemi ile bulunan liyat degerlemede kullanlhr. Nakit
aklmlarmm bugUne indirgenmesi yonteminde; - Spot Diiviz Kuru iyin: Fonun alacakh oldugu
para birimi iyin degerleme gUniindeki TCMB ah~ kuru, borylu oldugu para birimi iyin ise
TCMB sall~ kuru, - Faiz Oranlarl iyin: ilgili para birimlerinin oncelikle Reuters' dan, bu
kaynaktan veriyc eri~ilememcsi dururnunda slraslyla Bloomberg veya Superderivatives 'den
elde edilcn LIBOR ve zIlmni faiz oranlarl, baz ahnacaktlr. Hesaplamada vadedeki para birimleri
ilgili faiz oranlan kullamlarak degerleme gUnUneindirgenir. indirgenmi~ nakit akl~lanmnTUrk
Lirasl degeri yukarlda belirtilen spot liyat araclhgl ile hesaplaOlr. Hesaplanan degerlerin
toplaml degerlcme giinUiyin forward ve/veya swap siizle~mesinin degerini giistennektedir.

3) Opsiyon sozle~melerinde gUneel liyat kar~t taraftan alman liyat kotasyonudur.
Fonun liyat aylklamadonemlerinde;

o Degerlemede kullanllmakUzere giineel piyasa liyatmm bulunmadlgl durumlarda ve,
» Kar~1taraftan liyat kotasyonu ahnamadlgl durumlarda;

opsiyonlar iyin Black&Scholes opsiyon modeli, bu modelin opsiyona uygun olmadigl
durumlarda ise opsiyonun iizelliklerine uygun Binom modeli, Monte Carlo simUlasyon yontemi
veya genel kabul giirmU~bir fiyatlama modcli araclhglyla hesaplama yaplhr.

Aksi belirtilmcdikye slraslyla Bloomberg, Reuters, Superderivatives veri dagllim
kanalmdan temin cdilen veriler kullanllacaktlr.

4) Borsa dl~1repo - ters repo sozle~melerinde borsada ayOl valiirde gcryekle~en
i~lemlerin aglrhkh ortalama liyall ile dcgerlenir. Referans almacak bir borsa liyatmm
bulunmamasl durumunda, piyasa liyallOl en dogru vyansltacak ~ekilde gUvenilir ve
dogrulanabilir bir yiintem kullanthr.



YENi ~EKiL

5.5. Degerleme esaslanna ili~kin olarak Finansal Raporlama Tcbligi uyarmca TMSITFRS
dikkate ahnarak Kurucu yonetim kurulu karan ile belirlcnen degerleme esaslan ~agldaki

gibidir:

)i lleri valOrlti Tahvil/Bono i~lemlerinin Dcgerleme Esaslarl: lleri valOrlti alman
Devlet II' Borylanma Senetleri (DIBS) valor tarihine kadar diger DIBS'lerin arasma dabhil
edilmez. lleri valOrlti sattlan DIBS'ler ise valOr tarihine kadar portfOy degeri tablosunda
kalmaya vc degerlenmeye devam eder. ileri valorlti DIBS ahm ve satim i~lemleri ayn bir vadeli
i~lem sozle~mesi olarak dcgerlenir.I~lem tutarlarl ise valor tarihine kadar takastan alacak veya
takasa bory olarak takip edilir. Ileri valorlii sozle~menin degeri ah~ ve satl~ i~lemlerinde aym
yontemle hesaplamrken i~lem ah~ ise pozitif (+), satt~ ise negatif (-) bir deger olarak portfOy
degeri tablosuna yanSlir. Aym valOrde ve aym nominal degerde hem ah~hem de satt~ yapllml~
ise portfoy degeri tablosunda her iki i~lemaym degerde fakat ah~ i~lemi pozitif(+) sall~i~lemi
ise negatif () olarak goztikecektir. Bu ~~Kkilde ayttgl pozisyonu ters i~lcmle kapatim~ olan
fonlarda bu i~lemler portfoy degeri tizcrinde bir etki yaratmayacaklir. ileri valorlti i~lemlerin
degerlemesi ise ~agldaki fonntile gore yapllacaktlr: i~lemin Degeri = Vade sonu Degeri
/(1+Bile~ik Faiz/IO0) (vkg/365) Vade Sonu Deger: Ahm sattm yapllan DiBS'in nominal degcri
Bile~ik Faiz: Varsa degerleme gtintinde BIA~'ta valOr tarihi i~lemin valor tarihi ile aym olan
i~lcmlerin aglrhkh ortalama faiz oram, yoksa degerleme gtintinde BiA~'ta aym gUn valOrlti
geryekle~en i~lemlcrin aglrhkh ortalama faiz oranl, yoksa en son aym gtin valOrlUolarak i~lem
gordtigti gtindeki aym gtin valorlti i~lemlerin aglrhkh ortalama faiz oranl, bu da yoksa ihraY
tarihindeki bile~ik faiz oramdlr. lleri valOrlti Yurtdl~mda lhray Edilen Borylanma Araci
I~lemlerinin Degerleme Esaslan i. Degerleme gtintindc valor tarihi iyin i~lem fiyatl bulunuyor
ise bu i~lem fiyatl, ii. Degcrleme gtintinde valOr tarihi iyin bir fiyat bulunmuyorsa ula~llabilen
en gtincel fiyatm valor gtintine kadar iy verim ile ilerletildigi fiyat kullanlhr.

2) Borsa DI~1Ttirev Aray ve Swap sozlc~melerineili~kin degerleme

Portfoye ahnmasl ~asmda ttirev aray ve swap sozle~mesinin degerlemesinde giincel
fiyat kullamlu. Forward ve swap i~lemlerinde gUncel fiyat nakit aklmlarmm bugUne
indirgenmi~ degeridir. Fonun fiyat aylklama doncmlerinde; Forward ve swap sozle~meleriiyin
nakit aklmlarmm bugUne indirgenmesi yontemi ile bulunan fiyat degerlemede kullamhr. Nakit
akimlarmm bugtine indirgenmesi yonte~inde; -'Spot Doviz Kuru lyin: Fonun alacakh oldugu
para birimi iyin degerleme gUnUndcki TCMB ah~ kuru, borylu oldligu para birimi iyin isc
TCMB satl~ kuru, _ Faiz Oranlan lyin: llgili para birimlerinin oncelikle Reuters' dan, bu
kaynaktan veriye cri~ilememesi durumunda slraslyla Bloomberg veya Superderivatives 'den
elde edilen UBOR ve ZIITInfaiz oranlan, baz ahnacaktu. Hesaplamada vadedeki para birimleri
ilgili faiz oranlarl kullanllarak degerleme gUntineindirgenir. Indirgenmi~ nakit akl~larmm TUrk
Lirasl degeri yukanda belirtilen spot fiyat araclhgl ile hesaplanlr. Hesaplanan degerlerin
toplaml degerleme giinii iyin forward ve/veya swap sozle~mcsinin degerini gostennektedir.

3) Opsiyon sozle~melerinde gUncel fiyat kar~1taraftan alman fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat aylklama donemlerinde;

» Degerlemede kullamlmak iizere gtinccl piyasa fiyatmm bulunmadigl duru  rda ve,
» Kar~1taraftan fiyat kotasyonu ahnamadlgl durumlarda;



opsiyonlar iyin Black&Scholes opsiyon modeli, bu modelin opsiyona uygun olmadigl
durumlarda ise opsiyonun ozelliklerine uygun Binom modeli, Monte Carlo simiilasyon yontemi
veya genel kabul gormii~ bir fiyatlama modeli araclhglyla hesaplama yaplhr.

Aksi belirtilmedikye  slraslyla Bloomberg, Reuters, Superderivatives  veri daglum
kanahndan temin edilen veriler kullamlacakttr.

4) Borsa dl~1repo - ters repo sozle~meleri vade sonuna kadar i~leme ait iy verim
oranl ile dcgerlenir.

5) DI~ Borylanma  Araylannm  (Eurobond)  degerJemesinde Bloomberg  HP
sayfasmda degerleme tarihindeki saat 15:30-16:30 saatleri arasmda bir zamanda (TSt) ah~ ve
satl~ fiyat kotasyonlannm  ortalamasl ahmr, bu fiyatm bulunmamasl durumunda ise, ilgili
piyasada en son yer alan ah~ ve satt~ fiyat kotasyonlarmm ortalama fiyatt kullamhr. Degerleme
tarihinde ilgili sayfada ah~ ve sall~ fiyat kotasyonlanmn  ortalama fiyatmm bulunmamasl
durumunda ise bir onceki giiniin degerleme fiyatmm ertesi i~ giiniine iy verimle ilerletilerek
hesaplanan fiyat kullamhr.

6) YapllandmlliNl~ yatmm araylarmm degerlemesinde  slraslyla;

e Borsada ilan edilen fiyal,

» Borsada i~lem geymemesifgormemesi  halinde, veri dagillm kanallarl araclhglyla
ilan edilen gOncel fiyat,

» Degerleme gOniinde borsada i~lem geymemesi ve veri dagltim kanallarmda fiyat
ilan edilmemesi halinde yapllandminll~ yatmm araClmn yapisma en uygun
fiyatlama yontemi ile hesaplanan teorik fiyat dcgerlemede kullanlhr.

EKLENEN MADDELER

2.10. Fon portfdyOne yurtiyinde ihray edilmi~ yapllandmiml~ yatmm araylan; fonun
yatmm stratejisine ve risk yaplsma uygun olmasl, ihrayylSImn vefveya varsa yatmm araClll1n,
yatmm yapllabilir seviyede derecelendirme notuna sahip olmasl ve derecelendirme notunu
iyeren belgelerin  Yonetici nezdinde bulu,ndurulld,lasl ve yetkilendirilmi~ bir saklaYlcl kurul~
nezdinde saklanmasl ko~uluyla dahil edilebilir.

TOrkiye'de ihray edilmi~ yapllandmIiml~ yatmm araylan iyin borsada i~lem gllrme ~artl
aranmaz. Bununla birlikte, ihray belgesinin Kurulca onaylanml~ olmasl, fiyatmm veri dagltim
kanallan vasllaslyla ilan edilmcsi ve fonun fiyat aylklama dllnemlerinde Finansal Raporlama
Tebligi diizenlemeleri  yeryevesinde geryege uygun degeri Uzerinden nakde donO~tOrUlebilir
nitelikte likiditasyona sahip olmasl zorunludur. Niteligi itibari ile borylanma aracl oldugu kabul
edilen sermaye piyasasl araylarmdan, yahnmcl tarafmdan Odenen bedelin tamammm geri
Odenecegi  taahhiidOnO iyeren llzellikteki  borylanma  araylan  fon portfdyiine  dahil

edilebilecektir.

9.11. Portfdye yaptlandmiml~ yatmm araCl dahil edilmesi halinde s5z konusu yatmm
aracmm genelllzellikierine ili~kin bilgiler ve iyerdigi muhlemel riskler aynca KAP'ta aylklanlr.



	00000004
	00000005
	00000006
	00000007
	00000008
	00000009
	00000010
	00000011
	00000012
	00000013
	00000014
	00000015
	00000016



