
GARANTi PORTFOY YONETiMi A.S.  SERBEST SEMSIYE FON'A BAGLI 

GARANTi PORTFOY ISTANBULL SERBEST FON'UN 

IZAHNAME DE6iSiKLi6i 

Garanti Portfoy Istanbul! Serbest Fon'un unyaninin ye yatirim stratejisinin degi§tirilmesi 
suretiyle Garanti Portfoy Ociincii Serbest (Doyiz) Fon'a dontittirtilmesi amaciyla Fon 
izahnamesinin giri ye losaltmalar boliimii ile 1.1.,1.2.2., 1.3., 1.5., 1.7., 2.3., 2.4., 2.5., 2.6., 
2.7., 2.8., 2.9., 2.10., 2.11., 2.12., 3.1., 3.2., 3.3., 3.6., 5.2., 5.5., 5.6., VI. Boliim'un girl 
kism!, 6.1., 6.2., 6.3., 6.4., 6.5., 6.7., 6.8., 7.1., 8.2., 9.4., 9.6., 9.8., 9.9., 9.10., 9.11. ye 12.1. 
numarah maddeleri Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan ahnan  ../.0.  / 	/ 2018 tarih ye 
12233903-  305 -01.01-E..2495..3 sapli izin dogrultusunda wgidaki 

ESKi SEKIL 

GARANTi PORTFOY YONETIMi A.$. SERBEST 
SEMSiYE FON'A BAGLI 

GARANTI PORTFOY iSTANBULL SERBEST FON'UN 
KATILMA PAYLARININ iHRACINA iLi$IdN 

iZAHNAME 

Garanti Portfdy Yonetimi A.S. tarafmdan 6362 sayth Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52. 
ye 54• maddelerine dayamlarak, 25/06/2015 tarihinde Istanbul ili Ticaret Sicili 
Memurlugu'na 371362 sicil numarasi altmda kaydedilerek 30/06/2015 tarih ve 8852 
sayth Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilen Garanti Portfoy Yonetimi A.$. 
Serbest Semsiye Fon icttizugu ye bu izahname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere 
olu§turulacak Garanti Portfoy Istanbull Serbest Fon'un katilma paylanmn ihracma 
ilikin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafmdan 18/11/2015 tarihinde 
onaylannm ye Sermaye Piyasasi Kurulu'nun onayt ile kurucusu T. Garanti Bankast 
A.$. olan T. Garanti Bankasi A.$. Istanbull Serbest Fonu Garanti Portfdy Yonetimi 
A.S.'ye devrolmuOur. 

izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca 
tekeffiilii anlamma gelmeyecegi gibi, izahnameye ilikin bir tavsiye olarak da kabul 
edilemez. 

ihrac edilecek katilma paylanna ilikin yatinm kararlan izahnamenin bir biltiin olarak 
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir. 

Bu izahname, Kurucu Garanti Portfily Yonetimi A.S.'nin (wvvvv.gpv.com.tr) adresli 
resmi internet sitesi ile Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAP)'nda (www.kap.gov.tr) 
aynnlanmi§tir. Izahnamenin nerede yaynnlandigt hususu 03/12/2015 tarihinde ticaret 

tescil ettirilm4 ye 09/12/2015 tarihinde TTSG'de ilan edilmi§tir. 
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Aynca bu izahname katilma paylanmn ahm satmumn yaptldigi ortamlarda, §emsiye fon 
ictilzilgii lie birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatinmulara verilir. 

YEN1 $EKiL 

GARANTi PORTFOY YONETIMi A.$. SERBEST 
SEMSIYE FON'A BALI 

GARANTI PORTFOY UcUNCe SERBEST (DO VIZ) FON'UN 
KATILMA PAYLARININ IHRACINA iLi$1dN 

iZAHNAME 

Garanti Portfoy Yonetimi A.$. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52. 
ye 54• maddelerine dayamlarak, 25/06/2015 tarihinde Istanbul ili Ticaret Siclil  
Memurlugu'na 371362 sicil numarasi altmda kaydedilerek 30/06/2015 tarih ye 8852 
sayth Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilen Garanti Portfily Yonetimi A.$. 
Serbest Semsiye Fon ictfizfigii ye bu izahname hfikiimlerine gore yonetilmek fizere 
olu§turulacak Garanti Portfciy Istanbul! Serbest Fon'un katilma paylannm ihracma 
ili§kin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafmdan 18/11/2015 tarihinde 
onaylanim§ ye Sermaye Piyasasi Kurulu'nun onayi lie kurucusu T. Garanti Bankasi 
A.$. olan T. Garanti Bankasi A.$. Istanbull Serbest Fon Garanti Portfiloy Ytinetimi 
A.S.'ye devrolmu§tur. 

Sermaye 	Piyasasi 	Kurulu'nun 	...../ 	/2018 	tarih 	ve 	12233903- 
	 sayih 	lie Garanti Portfciy istanbull Serbest Fon'un 
Garanti Portfciy Uçüncu Serbest (Doviz) Fon'a donfi§tfirfilmesine izin verilmi§tir. 

izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca 
tekeffiilii anlamma gelmeyecegi gibi, izahnameye ili§kin bir tavsiye olarak da kabul 
edilemez. 

thrac edilecek katilma paylanna ili§kin yatinm kararlan izahnamenin bir bütün olarak 
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir. 

Bu izahname, Kurucu Garanti Portfily Yonetimi A.S.'nin (www.garantiportfoy.com.tr) 
adresli resmi internet sitesi lie Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAP)'nda 
(wwvv.kap.org.tr) yaynnlanm§tir. Izahnamenin nerede yarmlandigi hususu 03/12/2015 
tarihinde ticaret siciline tescil ettirilmi§ ye 09/12/2015 tarihinde TTSG'de ilan 
edilmi§tir. 

Fon'un yatinm stratejisi dogrultusunda agirhkh olarak Hazine Miiste§arhgl tarafmdan 
doviz cinsinden ihrac edilen borclanma araclan ye kira sertifikalan lie yerli ihraccilann 
(Wiz cinsinden ihrac edilen ch§ borclanma araclan (eurobond), para ye sermaye 
piyasasi araclanna yatinm yamlacagmdan yatinmular kur riskine maruz kalabilir. 

nca bu izahname kafilma paylanmn ahm satmumn yapilchgl ortamlarda, §emsiye fon 
rigu lie birlikte, talep edilmesi halinde ficretsiz olarak yatinmcilarGavA Teriilpir 
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ESKI SEKiL 

KISALTMALAR 

(lzahnamede yer alan kisaltma ye tanimlarz gOsteren bir cetvel hazzrlanarak bu boliimde yer 
verilecek olup, asgari olarak yer almasz gereken kisaltmalar m'ak tdaki gibidir) 

Bilgilendirme Doktimanlan Semsiye fon ictiiztigii ye fon izahnamesi 
BIST Borsa Istanbul A.5. 
Finansal Raporlama Tebligi 11-14.2 	sayrh 	Yatrnm 	Fonlannm 	Finansal 	Raporlama 

Esaslanna ili§kin Teblig 
Fon Garanti Portfoy Istanbul! Serbest Fon 
Semsiye Fon Garanti Portidy Yonetimi A.5. Serbest Semsiye Fon 
Kanun 6362 sayth Sermaye Piyasasi Kanunu 
KAP Kamuyu Aydnilatma Platformu 
Kurucu Garanti Portftiy Yonetimi A.5. 
Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu 
MKK Merkezi Kayrt Kurulu§u A.5. 
Portfdy Saklayrcisi T. Garanti Bankasi A.5. 
PY5 Tebligi 111-55.1 sap!' Portfdy Yonetim Sirketleri ye Bu Sirketlerin 

Faaliyetlerine ili§kin Esaslar Tebligi 
Rehber Yatrnm Fonlanna ili§kin Rehber 
Saklama Tebligi 111-56.1 sayth Portfdy Saklama Hizmetine ye Bu Hizmette 

Bulunacak Kurulu§lara ili§kin Esaslar Tebligi 
Takasbank Istanbul Takas ye Saklama Bankasi A.5. 
Teblig 111-52.1 sayill Yatinm Fonlanna ili§kin Esaslar Tebligi 
TEFAS Ttirkiye Elektronik Fon Alim Senn Platformu 
TMS/TFRS Kamu Gozetimi, Muhasebe ye Denetim Standartlan Kurumu 

tarafmdan 	yiniirliige 	konulmu§ 	olan Tarkiye 	Muhasebe 
Standartlan/Tinkiye 	Finansal 	Raporlama 	Standartlan 	ile 
bunlara ili§kin ek ye yorumlar 

Yonetici Garanti Portfdy Yonetimi A.5. 

YEN! SEKiL 

KISALTMALAR 

(Izahnamede yer alan kzsaltma ye tammlarz gOsteren bir cetvel hazzrlanarak bu boliunde yer 
verilecek olup, asgari olarak yer almasz gereken kzsaltmalar a§.ak zdaki gibidir) 

Bilgilendirme Doktimanlan Semsiye fon ictilztigii ye fon izahnamesi 
BIST Borsa Istanbul A.5. 
• ansal Raporlama Tebligi 11-14.2 	sayili 	Yatrnm 	Fonlarnun 	Finansal 

Esaslanna ili§kin Teblig 
Raporlama 

on 	\ Garanti PortfOy Octincii Serbest (Dtiyiz) Fon /1----- 
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$emsiye Fon Garanti Portfoy Yonetimi A.$. Serbest Semsiye Fon 
Kanun 6362 sayth Sermaye Piyasasi Kanunu 
KAP Kamuyu Aydmlatma Platformu 
Kurucu Garanti Portfdy Yonetimi A.$. 
Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu 
MKK Merkezi Kart Kurulu§u A.S. 
PortfOy Saklarcist T. Garanti Bankast A.S. 
PY$ Tebligi 111-55.1 saph Portfoy Yonetim Sirketleri ye Bu Sirketlerin 

Faaliyetlerine ili§kin Esaslar Tebligi 
Rehber Yarn.= Fonlarma ili§kin Rehber 
Saklama Tebligi 111-56.1 sayilt Portfdy Saklama Hizmetine ye Bu Hizmette 

Bulunacak Kurulu§lara ili§lcin Esaslar Tebligi 
Takasbank Istanbul Takas ye Saklama Bankasi A.$. 
Teblig 111-52.1 sayili Yattrim Fonlarma ili§kin Esaslar Tebligi 
TEFAS Tiirkiye Elektronik Fon Ahm Satim Platformu 
TMS/TFRS Kamu Gozetimi, Muhasebe ye Denetim Standartlan Kurumu 

tarafmdan yikurliige 	konulmu§ 	olan Tiirkiye 	Muhasebe 
Standartlart/Ttirkiye 	Finansal 	Raporlama 	Standartlan 	ile 
bunlara ili§kin ek ye yorumlar 

Yonetici Garanti PortfOy YOnetimi A.$. 

ESId SEldL 

I. EON HAKKINDA GENEL BiLGiLER 

1.1. Fona 1ikin Genel Bilgiler 

Fon'un 
Unyam: Garanti Portfoy istanbull Serbest Fon 
Bagh 	Oldugu 	Semsiye 	Fonun 
Unyarn: 

Garanti Portfoy Yonetimi A.5. Serbest Semsiye 
Fon 

Bag'h Oldugu Semsiye Fonun Mil: Serbest 
Stiresi: Sfiresiz 

1.2.2. ileti§im Bilgileri 

Kurucu ye Yonetici Garanti Portfoy Yonetimi A.$.'nin 
Merkez adresi ye Internet sitesi: Etiler Mah. Cengiz Topel Cad. No:39 Kat:2 

34337 Besikta0ST. 
www.gpy.com.tr  

Telefon numarasi: (212) 384 13 00 
Portfoy Saklaytast T. Garanti Bankast A$'.'nin 
Merkez adresi ye Internet sitesi: 

.,...r........-,t, 
,f.--_,,T 

Levent, Nispetiye Mah. Aytar Cad. No :2 
34340 BeOktas / 1ST. 
www.garanti.com.tr  

Terefolvnotakrasi: (212) 318 18 18 	 /4-- 
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1.3. Kurucu Ytineticileri 

Fon'u temsil ye ilzama Kurucunun yonetim kurulu tiyeleri yetkili olup, yonetim kurulu 
Oyelerine ye kurucunun diger yoneticilerine i1ikin bilgiler asagida yer almaktadir: 

Ad]. Soya& Gtirevi Son 5 Ydda Yaptfgq iger (Yd-Sirket-Gorev) Tecriibesi 
Maria 	De 
Paloma 
Piqueras 
HERNANDEZ 

Yonetim 
Kurulu 
Ba§kam 

2009-Devam. BBVA PorteOy Yonetimi-SGIIC 
CEO 
2012- Devam. Garanti Ported),  Yonetimi A.S.-
Yonetim Kurulu Uyesi 
01.01.2016-Devam. 	Garanti Ported),  Yonetimi 
A.S. Yonetim Kurulu Baskam 

27 

Mahrnut 
KAYA 

YK Baskan 
Valli/ 
Genel 
Mild& 

2013-2014-Garanti 	Ported), 	Yonetimi 	A.S.- 
Yannm Yonetimi Genel Mild& Yardimcist 
2014-2015-Garanti 	Ported), 	Yonetimi 	A.S.- 
Yonetim Kurulu Oyesi/Yatinm Yonetimi Genel 
Mud& Yardnncisi 
2015- Devam. -Garanti PortfOy Yonetimi A.S.-
Yonetim Kurulu Baskan Veldli / Genel Mild& 

24 

Eduardo Garcia 
HIDALGO 

Yonetim 
Kurulu 
Uyesi 

2010-2012 BBVA Ported),  Yonetimi, Head of 
Quality Funds 
2012-Devam. BBVA PorteOy Yonetimi-Global 
CIO 
12.11.2015-Devam. 	Garanti Ported),  Yonetimi 
A.$.—Yonetim Kurulu Uyesi 

26 

Berna AVDAN Ic 
Kontrolden 
Sorumlu 
YK Uyesi 

2005- Devam 	T.Garanti Bankasi A.S.Hukuk 
Mti§aviri 
28.12.2015-Devam. 	Garanti Ported),  Yonetimi 
A.$.—Ic Kontrolden Sorumlu Yonetim Kurulu 
Uyesi 

22 

Engin IREZ YK Uyesi/ 
Genel 
Mild& 
Yardimcisi 

2010-2011 	- Garanti Portfoy Yonetimi A.S. 
Arastirma ye Strateji Mildtir 
2011-2012 	- Garanti PortfOy Y6netimi A.S. 
Hisse Yonetimi Mild& 
2012-2013 	- 	Garanti Portfoy Yonetimi A.S. 
Emeklilik Fonlan Yonetimi Mild& 
2013-2015 	- Garanti PortfOy Yonetimi A.S. 
Hisse Senedi Yonetimi Miidiir 
01.07.2015-28.02.2017- 	Garanti 	Ported),  
Yonetimi A.S. Yatinm Yonetimi Genel Mild& 
Yardnuctst 
28.02.2017- Devam. Garanti Ported),  Yonetimi 
A.S. —Yonetim Kurulu eyesi/Yannm Yonetimi 
Genel Mild& Yarchmcisi 

16 



Fon malvarligmm, fonun yatirtm stratejisi dogrultusunda, fonun yattrim yapabilecegi 
varhklar konusunda yeterli bilgi ye sermaye piyasasi alamnda en az be 3/1111k tecrtibeye sahip 
portfoy yoneticileri tarafmdan, yatirtmci lehine ye yatirtmci cikarim glizetecek §ekilde PYS 
Tebligi dtizenlemeleri, portfoy yonetim sozle§mesi ye ilgili fon bilgilendirme doktimanlan 
cercevesinde yonetilmesi zorunludur. 

Fon portRiyilniin yonetimi icin gorevlendirilen portfoy yoneticilerine ili§kin bilgilere 
KAP'ta yer alan siirekli bilgilendirme formundan (www.kap.gov.tr) ula§ilmasi miimkiindtir. 

1.7. Kurucu'nun Sube ye Acenteleri 

iletiOm Bilgileri 
Sube Garanti Portfoy Yonetimi A.S.'nin §ubesi bulunmamaktadir. 
Acente T. Garanti Bankast A.S. 

Garanti Yattrim Menkul 1(13/metier A.S. 

YEN! SEIdL 

I. FON HAKKINDA GENEL BiLGILER 

1.1. Fona I1ikin Gene! Bilgiler 

Fon'un 
Unvam: Garanti Portfdy i)ctinctit Serbest (Dtiviz) Fon 
Ach: SMART Doviz Serbest Fon 
Bagh 	Oldugu 	Semsiye 	Fonun 
Unvarn: 

Garanti Portfiiy Yonetimi A.5. Serbest Semsiye 
Fon 

Bagh Oldugu Semsiye Fonun Tilrii: Serbest Semsiye Fon 
Stiresi: Stiresiz 

1.2.2. iletiOm Bilgileri 

Kurucu ye Yonetici Garanti Portfoy Yonetimi A..Y.'nin 
Merkez adresi ye interne sitesi: Etiler Mah. Cengiz Topel Cad. No:39 Kat:2 

34337 BeOkta§/IST. 
www.. aranti i ortfo .com.tr 

Telefon numarasi: (212) 384 13 00 
Portfoy Saklaytast T. Garanti Bankast A.,$.'nin 
Merkez adresi ye internet sitesi: Levent, Nispetiye Mah. Aytar Cad. No:2 

34340 Be§ikta§ / 'ST. 
vvvvw.garanti.com.tr  

Telefon numarasi: (212) 318 18 18 

1.3. Kurucu Yoneticileri 

v. 
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‘‘ 
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Fon'u temsil ve ilzama Kurucunun yonetim kurulu ilyeleri yetkili olup, yonetim kurulu 
ve kurucunun yoneticilerine ili§kin bilgiler a§agida yer almaktadir: 
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Fon portfoytiniin yonetimi icin gorevlendirilen portfoy yoneticilerine ili§kin hi 
er alan siirekli bilgilendirme formundan (wwvv.kap.org.tr) ula§dmasi m 

GARANTi POR •Y 
giz 

7 	 - Beqikta$ 
h 	 e§ikta§ V.D. 389 0 

Mersis No: 03890097 .?•7 2 S 

• •  ,Ar:/“. 
,11  

TiMi 
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Ad' Soyach Gorevi Son 5 Yilda Yaptigi hler (Yil-Sirket-Gorev) Tecrilbesi 
Maria 	De 
Paloma 
Piqueras 
HERNANDEZ 

Yonetim 
Kurulu 
Ba§kam 

2009 - Devam / BBVA Portfoy Yonetimi-SGIIC 
CEO 
2012 - Devam / Garanti Portfoy YOnetimi A.S.-
Yonetim Kurulu Oyesi 
01.01.2016 - Devam / Garanti Portfoy Yonetimi 
A.S.-Yonetim Kurulu Ba§kam 

27 

Mahmut 
KAYA 

YK Ba§kan 
Veldli/ 
Gene! 
Mild& 

2013 - 2014 / Garanti Portfoy Yonetimi A.S.- 
Yatinm Yonetimi Gene! Mild& Yarcbmcisi 
2014 - 2015 / Garanti Portfoy Yonetimi A.S.-
Yonetim Kurulu flyesi/Yatinm Yonetimi Gene! 
Malik Yarchmcisi 
2015 - Devam / Garanti Portfciy Yonetimi A.S.-
Yonetim Kurulu Ba§kan Veldli/Genel Malik 

24 

Eduardo Garcia 
HIDALGO 

Yonetim 
Kurulu 
Oyesi 

2010 - 2012 / BBVA Portfoy Yonetimi-Head of 
Quality Funds 
2012 - Devam / BBVA Portfety Yonetimi-Global 
CIO 
12.11.2015 - Devam / Garanti Portfoy Yonetimi 
A.S.-Yonetim Kurulu Uyesi 

26 

Berna AVDAN ic 
Kontrolden 
Sorumlu 
YK Oyesi 

2005 - Devam / T. Garanti Bankast A.S.-Hulcuk 
Mii§aviri 
28.12.2015 - Devam / Garanti Portfoy Yonetimi 
A.S.-lc Kontrolden Sorumlu Yonetim Kurulu 
Oyesi 

22 

Engin IREZ YK Gyesi/ 
Gene! 
Mild& 
Yarchmcisi 

2010 - 2011 / Garanti Portfoy Yonetimi A.S.- 
Ara§tirma ye Strateji Mild& 
2011 - 2012 / Garanti Portfoy Yonetimi A.S.-
Hisse Yonetimi Mild& 
2012 - 2013 / Garanti Portfoy Yonetimi A.S.-
Emeklilik Fonlan Yonetimi Mild& 
2013 - 2015 / Garanti PortfOy Yonetimi A.S. 
Hisse Senedi Yonetimi Mild& 
01.07.2015 	- 	28.02.2017 	/ 	Garanti 	Portfoy 
Yonetimi A.$.-Yatinm Yonetimi Genel Mild& 
Yardimcisr 
28.02.2017 — Devam / Garanti Portfoy Yonetimi 
A.S.-Yonetim Kurulu Dyesi/Yatinm Yonetimi 
Gene! Mud& Yarchmcrsi 

16 

1.5. Portfoy Ytineticileri 

Fon malvarhgrmn, fonun yatrnm stratejisi dogrultusunda, fonun yatinm yapabilecegi 
varliklar konusunda yeterli bilgi ye sermaye piyasasi alaninda en az be yilhk tecriibeye sahip 
portfoy yoneticileri tarafmdan, yatinmci lehine ve yatinmci cilcantu gozetecek §ekilde PY$ 
Tebligi dilzenlemeleri, portfoy yanetim sozle§mesi ve ilgili fon bilgilendirme doldimanlan 
cercevesinde yonetilmesi zorunludur. 
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1.7. Kurucu'nun Sube ye Acenteleri 

Ileti§im Bilgileri 
Sube Garanti Portfoy Yonetimi A.S.'nin §ubesi bulunmamaktadir. 
Acente T. Garanti Bankasi A. S.  - (212) 318 18 18 

Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S. - (212) 384 10 10 

ESKI SEICIL 

II. FON PORTFOYUNIIN YONETIMI, YATIRIM STRATEJISI ILE FON 
PORTFOY SINIRLAMALARI 

2.3. Fon'un yatinm stratejisi: Fon orta ye uzun vadede TL bazinda ytiksek getiri 
saglamak amaciyla, yurtici ye yurtdi§i piyasalarda TL ye dovize endeksli sermaye piyasasi 
araclanna yatinm yapabilir. Fon, yurticindeki ye yurtdi§indaki ce§itli sermaye piyasasi 
araclannda kisa ye uzun pozisyon alarak ortalamarnn altmda risk seviyesiyle ortalamanm 
tizerinde orta ve uzun vadeli getiri elde etmeyi hedeflemektedir. Fon'un bu amaca 
ula§abilmek icin kullanacagi temel ilke, Yoneticrnin ongordiigti piyasa yontine paralel 
geli§firecegi stratejilerdir. Fon yoneficisi makroekonomik veriler, istatistiksel analiz ye bunun 
gibi diger analiz metotlan ile piyasalarda gelecekle ilgili beklentiler olu§turarak bu beklentiler 
dogrultusunda piyasalarda ahm veya satin yontinde pozisyon ahr. Arbitraj ye Piyasa 
Hareketinden Etkilenmeyen Stratejiler ancak bu ana stratejiyi desteklemek veya beklenen 
getiriyi yiikseltmek icin gercekle§tirilecektir. 

Fon, Yatinm Fonlan Tebligi'nin 4. maddesi 2. fikrasinda belirtilen, Ttirkiye'de 
kurulan ihraccilara ait paylar, ozel sektor ye kamu borclanma araclan, yabanci ozel sektor ye 
kamu borclanma araclan, eurobond, vadeli mevduat, katilim hesain, mevduat sertifikalan, 
altm ye diger luymetli madenler ile bu madenlere dayah olarak ihrac edilen sermaye piyasasi 
araclan, fon katilma paylan, repo, ters repo i§lemler, kira sertifikalan, gayrimenkul 
sertifikalan, varantlar, Takasbank para piyasasi i§lemleri, ttirev arac i§lemieri, yabanci yatinm 
araclan ye ikraz i§tirak senetleri ile kurulca uygun gortilen diger yatinm araclanna yatinm 
yapabilir. Aynca fon portferytine yapilandinimi§ &tinier, varliga dayali menkul kiymetler, 
varlik teminath menkul luymetler dahil edilebilir. 

Fon yatinmlanmn asil odag'mda Turk aktifleri olmasina ragmen, mtimktin oldugu 
.hallerde kar amach ya da riskten korunma amach, uluslararasi likiditeyi haiz capraz &Wiz 
piyasasindaki olanaklan da degerlendirecektir. Fon aynca aktiflerinin bir kismim da yurtici 
ortaldik paylanna tahsis edebilir. Fon, arnlan yurtici ortakhk payi yatinmlarun Borsa 
tstanbul'un (BIST) yayinladigi BIST Endekslerrne dahil §irketler arasindan sectiklerine 
yapar. 

Fon portfoytine &Wiz ve emtia da dahil olmak iizere Teblig'in 4. Maddesinde yer alan 
varliklara ve/veya i§lemlere dayah forward i§lem, vadeli i§lem sozle§mesi, opsiyon ye vadeli 
i§lemiere dayah opsiyonlarda ahm ye satim yoniinde i§lem yapabilir, aynca VIOP'ta i§lem 
Oren vadeli kontratlar, opsiyon sozle§meleri ve/veya borsa dii tiirev tirtinler/i§lemler ile 

sozle§mesi/i§lemlerini de portfoytine dahil edebilir. 
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Fon, Tebligin 25. Maddesi uyannca, Tebligin 17 ila 24. Maddelerinde yer aim portfdy ye 
i§lem smirlamalanna tabi 

Bununla birlikte, fon geli§mi§ ye geli§mekte olan ülkelerin kamu ve/veya ozel sektor 
borclanma araclanna, ortaldik paylanna, kira sertifikalanna, yatinm fonlanna, altm ye diger 
kiymetli madenler ile bunlara dayali olarak ihrac edilen sermaye piyasasi araclanna yatirim 
yapabilir. Fon yurticinde ve/veya yurtdi§mda kurulmu§ Borsa Yatinm Fonlan, Gayrimenkul 
Yatinm Fonlan, Giri§im Sermayesi Yatinm Fonlan, Gayrimenkul Yatirim Orta1digi Fonlan 
ve Menkul Kiymet Yatinm Ortaldigi Fonlarma yatirim yapabilir. 

Fon, yabanci para ye sermaye piyasasi araclanna da yatinm yapabilir. 

2.4. Yonetici tarafindan, Fon portfoytinde yer alabilecek varhk ye i§lemler için 
belirlenmi§ asgari ve azami smirlama getirilmemi§ olup, Teblig'in 4. Madde 2. Fikrasinda yer 
alan ttim enstramanlara yatinm yapabilecektir. 

2.5. Fonun E§ik Degeri; BIST-KYD 1 Ayhk GOsterge Mevduat TL Endeksi'dir. 

2.6. PortfOye riskten korunma ve/veya yatmm amaciyla fon portfoytine yurt içi ye yurt 
dii borsalarda i§lem Oren &Wiz, kiymetli madenler, faiz, finansal endeksler ye sermaye 
piyasasi araclanna dayali ttirev arac, varant ye sertifikalan, dovize dayali forward ve swap 

dahil edilir. Kakhrac yaratan i§lemlerin pozisyonlannm hesaplanmasinda, Rehber'in 
"Fon Tiirlerine Ili§kin Kontrol" ba§liginda yer alan smirlamalara uyulur. 

2.7. Portfoye borsa dii tilrev arac ye swap sozle§mesi dahil edilebilir. 

Borsa dii sozle§meler fonun yatinm stratejisine uygun olarak fon portfOyilne dahil 
edilir. Sozle§melerin kar§i taraflannm yatinm yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi, 
herhangi bir ili§kiden etkilenmeyecek §ekilde objektif ko§ullarda yapilmasi ye adil bir fiyat 
icermesi ve fonun fiyat aciklama donemlerinde gercege uygun degeri iizerinden nakde 

olmasi zorunludur. 

Aynca, borsa dii turev arac ye swap sozle§mesi kar§i tarafimn denetime ve gozetime 
tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum v.b.) olmasi ye fonun fiyat aciklama 
donemlerinde "giivenilir" ye "dogrulanabilir" bir yontem ile degerlenmesi zorunludur. 

2.8. Fon hesabma kredi almabilir. 

2.9. PortfOye dahil edilen yabanci yatirim araclanni tanitici genel bilgiler: Fon 
portfoyiinde, G20 ilyesi illkelerde gerek kamu gerekse de ozel sektor tarafindan ihrac edilen 
ye bu iilkelerin borsa ve piyasalannda i§lem Oren sermaye piyasasi araclanna yer verilebilir. 

2.10. PortfOye yahuzca G20 iiyesi illkeler' de kurulu yabanci borsa yatinm fonlannin 
katilma paylan dahil edilebilir. 

2.11. Fon portfoyijne yapilandinlmi§ yatinm araclan dahil edilebilecek olup, 
yapilandmlmi§ yatinm araclanmn; Fon'un yatirim stratejisine ye risk yapisina uygun olmasi, 
borsada i§lem gormesi, Tiirkiye'de ihrac edilmi§ olmasi, ihrac belgesinin Kurulca onaylanmi§ 

yetkilendirilmi§ bir saklayici kurulu§ nezdinde saklanmasi, fonun fiyat aciklama 
nemlerinde Finansal Raporlama Tebligi dtizenlemeleri cercevesinde gercege uygun degeri 

den nakde donii§tiirillebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi, ihraccisnun ve/v 
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yatinm aracitun, yatinm yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmasi, 
derecelendirme notunu iceren belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulmasi gereklidir. 

Yapilandirilmi§ yatinm araclanrun dayanak varhklan, ozel sektor ve kamu borclanma 
araclan, ortakhk paylan, faiz, &Wiz, emtia, akin ye finansal endekslerden olu§abilmekte olup, 
sea konusu dayanak varliklann getirisi ile birlikte bir tiirev aracm kombinasyonundan olu§an 
yapilandinlmi§ yatinm araclan da portfOye dahil edilebilecektir. 

Diger taraftan sadece Ttirkiye'de ihrac edilmi§ yapilandirdmi§ yatinm araclarnun fon 
portfoyune ahnabilecek olmasi sebebiyle, Kurul'un borclanma araclanna 
dtizenlemeleri cercevesinde niteligi itibari ile borclanma araci oldugu kabul edilen sermaye 
piyasasi araclanndan, yatinmci tarafmdan 8denen bedelin tamammin geri odenecegi 
taahh8d8n8 iceren ozellikteki araclar fon portfoyiine dahil edilebilecektir. 

Yapilandinlmi§ yatinm araclannin getirisi temelde ihrac edilecek bir borclanma 
aracimn getirisine dayah olmakta ye yatinm yapilan dayanak varligin riski dogrultusunda 
getiri sunabilmektedir. 

2.12. Fon &MN menkul kiymet alabilir, verebilir, kredili menkul kiymet i§lemi ye 
aciga sat gercekle§tirebilir. Fon portfoytinde bulunan tVim hisse senetleri odiinc i§lemine 
konu edilebilecektir. Fon serbest fon niteliginde olmasmdan.dolayi &MN menkul i§lemlerine 
dair Teblig'in 22.Maddesi'ndeld simrlamalara tabi degildir. Odiinc i§lemlere dair uygulanacak 
esaslar ise Yatintn Fonlarma Ilikin Rehber'in 4.2.5. Maddesi'nde belirtihni§tir. 

YEN! SEICiL 

II. FON PORTFOYUNUN YONETiMi, YATIRIM STRATEJISi !LE FON 
PORTFOY SINIRLAMALARI 

2.3. Fon'un yatinm stratejisi uyannca, Fon, toplam degerinin en az %80'i orarnnda 
&Wiz ye &Wiz cinsi varlik ve i§lemlere yatinm yaparak orta ve uzun vadede &viz bazmda 
yilksek getiri saglamayi hedeflemektedir. Bu kapsamda, Fon toplam degerinin en az %80'i 
devamh olarak, Hazine Milste§arligi tarafmdan &Wiz cinsinden ihrac edilen borclanma 
araclan ye kira sertifikalan ile yerli ihraccilann &Wiz cinsinden ihrac edilen para ve sermaye 
piyasasi araclanna yatinlacaktir. 

Bununla birlikte, fon portfOytine G20 ilyesi 81keler ile geli§mekte olan 81kelerde &Wiz 
cinsinden ihrac edilen kamu ve/veya ozel sektor borclanma araclanna, ortakhk paylanna, kira 
sertifikalanna, yatinm fonlanna, borsa yatinm fonlanna, gayrimenkul yatinm fonlanna, 
giri§im sermayesi yatinm fonlanna, gayrimenkul yatinm ortaldigi paylanna, menkul kiymet 
yatinm ortakhgi paylanna, akin ye diger kiymedi madenlere ye Yatinm Fonlan Tebligi'nin 4. 
maddesi 2. fikrasinda belirtilen ye bunlara dayah olarak ihrac edilen sermaye piyasasi 
araclanna yatinm yapabilir. Ancak, fon portfoyune fon toplam degerinin en fazla %20'si 
oramnda yabanci para ye sermaye piyasasi araclan dahil edilebilir. 

Fon portfOyiine TL cinsi varliklar ye i§lemlerle ilgili olarak; Yatinm Fonlan Tebligi'nin 
4. maddesi 2. fikrasinda belirtilen, Thrkiye'de kurulan ihraccilara ait paylar, Ozel sektor ye 
kamu borclanma araclan, eurobond, vadeli mevduat, katilma hesabi, mevduat sertifikalan, 

e dayali/ipotek teminath menkul kiymetler, gelir ortaldigi senetleri, gelire endeksli 
TCMB, Hazine ye ipotek finansman kurulu§lan tarafmdan ihrac edilen ; •1 ye 
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sermaye piyasasi araclan, altm ye diger hymetli madenler ile bu madenlere dayah olarak 
ihrac edilen sermaye piyasasi araclan, hymetli madenler Eidtinc sertifikasi, fon katilma 
paylan, borsa yatinm fonlan, gayrimenkul yatirim fonlan, giri§im sermayesi yatinm fonlan, 
gayrimenkul yatinm ortakligi paylan, menkul kiymet yatmm orta1digi paylan, repo, ters repo 
i§lemleri, kira sertifikalan, gayrimenkul sertifikalan, varantlar, Takasbank para piyasasi ye 
yurtici organize para piyasasi i§lemleri ile Kurulca uygun gortilen diger yatinm araclanna 
yatinm yapabilir. Aynca, fon portfoytine yapilandmimi§ &tinier, ikraz i§tirak senetleri, 
varliga dayah menkul kiymetler, varlik teminath menkul laymetler dahil edilebilir. 

Fon portfoyiine dovizikur, finansal endeksler ye emtia da dahil olmak iizere Yatmm 
Fonlan Tebligi'nin 4. maddesinde yer alan varliklara ve/veya i§lemlere dayah forward, swap, 
saki ttirev, varant ve sertifikalan, vadeli i§lem ye opsiyon sozle§meleri dahil edilebilir. Fon, 
opsiyon sozle§melerinde ahm ye satim yontinde i§lem yapilabilir. 

Fon, Tebligin 25. maddesi uyannca, Tebligin 17 ila 24. maddelerinde yer alan portfoy 
ye i§lem sinirlamalanna tabi degildir. 

Fon Odtinc menkul hymet alabilir, verebilir, kredili menkul hymet i§lemi ye aciga 
sati§ gercekle§tirebilir. Fon portfoyiinde bulunan turn hisse senetleri &Ulric i§lemine konu 
edilebilecektir. Fon serbest fon niteliginde olmasindan dolayi odtinc menkul i§lemlerine dair 
Teblig'in 22. maddesindeki simrlamalara tabi degildir. Odtinc i§lemlere dair uygulanacak 
esaslar ise Yatirim Fonlanna ili§kin Rehber'in 4.2.5. maddesinde belirtihni§tir. 

Fon, stizle§melere konu olan varliklann iigiii iilkenin yetkili kurulu§unda saidanmasi 
§artiyla yurt di§inda borsa di§i repo stizle§melerine taraf olabilir ye yurt dii bankalarda 
meyduat/katilma hesaplanna yatinm yapabilir. 

2.4. Fonun e§ik deg'eri BIST-KYD 1 Aylik Mevduat USD Endeksi'dir. TL cinsinden 
ihrac edilen A grubu paylar icin e§ik deger getirisi, BIST-KYD 1 Ayhk Mevduat USD 
Endeksi'nin donem ba§i ye donem sonu degerinin ilgili gtinlerde TCMB tarafindan aciklanan 
doviz all§ kuru dikkate ahnarak TL'ye cevrilmesi sonucu hesaplanan TL bazinda getirisidir. 
USD cinsinden ihrac edilen B grubu paylar icin ise BIST-KYD 1 Aylik Mevduat USD 
Endeksi'nin hesaplama donemindeki getirisidir. 

2.5. Portfoye riskten korunma ve/veya yatmm amaciyla yurt ici ye G20 tiyesi tilkeler 
ile geli§mekte olan tilkelerin borsalarda i§lem Oren doviz/kur, emtia, hymetli madenler, faiz, 
finansal endeksler ye Yatinm Fonlan Tebligi'nin 4. maddesi 2. fikrasmda belirtilen sermaye 
piyasasi araclanna dayah ttirev arac (vadeli i§lem ye opsiyon stizle§meleri), varant ye 
sertifikalan, yapilandinimi§ borclanma araclan, forward, saki tiirev ye swap i§lemleri dahil 
edilebilir. 

Kaldirac yaratan i§lemlerin pozisyonlanmn hesaplanmasinda, Rehber'in "Serbest 
Fonlara Ili§kin Esaslar" cercevesinde "Kaldirac Yaratan I§lemiere Ili§kin Esaslar" ba§liginda 
yer alan sinirlamalara uyulur. 

2.6. Portfoye borsa dii ttirev arac (vadeli i§lem ye opsiyon stizle§mesi), forward, saldi 
repo-ters repo, kamu ye ozel sekt& di § borclanma araclan, yapilandinimi§ borclanma 

lan ye swap stizle§mesi dahil edilebilir. 
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Borsa di§1 sozle§meler fonun yatinm stratejisine uygun olarak fon portfoyOne dahil 
edilir. SOzle§melerin kar§i taraflarnun yatinm yapilabilir derecelendirme notuna sahip 
herhangi bir i1ikiden etkilenmeyecek §ekilde objektif ko§ullarda yamlmasi ye adil bir fiyat 
icermesi ye fonun fiyat aciklama dOnemlerinde gercege uygun degeri iizerinden nakde 

olmasi zorunludur. 

Aynca, borsa dii tarev arac (vadeli i§lem ye opsiyon sOzle§mesi), forward, saki 
tarev, kamu ve Ozel sektor di § borclanma araclan, repo-ters repo, yapilanchnlmi§ borclanma 
araclan ye swap sozle§mesi kar§i tarafirun denetime ye gozetime tabi finansal bir kurum 
(banka, araci kurum v.b.) olmasi ye fonun fiyat aciklama donemlerinde 	 ve 
"dogrulanabilir" bir y6ntem ile degerlenmesi zorunludur. 

2.7. Fon hesabma kredi ahnmasi miimktindur. 

2.8. Portfoye dahil edilen yabanci yatinm araclanni tamtici genel bilgiler: Fon 
portfoyfinde, G20 ilyesi ulkeler ile geli§mekte olan iilkelerde gerek kamu gerekse de ozel 
sektor tarafmdan ihrac edilen ye bu tilkelerin borsa ye piyasalannda i§lem Oren Yatinm 
Fonlan Tebligi'nin 4. maddesi 2. fikrasmda belirtilen sermaye piyasasi araclanna yer 
verilebilir. 

Yurtdi§mda ihrac edilen borclanma araclannin ve kira sertifikalannm, tabi oldugu 
otorite tarafmdan yetkilendirilmi§ bir saklarm kurulu§ nezdinde saldanmasi, fiyatitun veri 
dagitm kanallan vasitamyla ilan edilmesi ye fonun fiyat aciklama donemlerinde Finansal 
Raporlama Tebligi diizenlemeleri cercevesinde gercege uygun degeri tizerinden nakde 
donti§ffirillebilecek nitelikte likiditasyona sahip olmasi §artlanyla, yurtdi§mda borsa di§mdan 
fon portfoyiine dahil edilmesi 

Fon portfoytine sadece derecelendirmeye tabi tutulmu§ yurtdi§mda ihrac edilen 
borclanma araclan ye kira sertifikalan ahnabilir. tigili aracm derecesini belirleyen belgeler 
yonetici nezdinde bulundurulur. 

2.9. PortfOye yahuzca G20 tiyesi iilkeler ile geli§mekte olan illkelerde kurulu yabanci 
borsa yatinm fonlan, gayrimenkul yatinm fonlan, giriim sermayesi yatinm fonlan, 
gayrimenkul yatinm ortakhgi paylan ye menkul hymet yatinm ortakligi paylan dahil 
edilebilir. 

2.10. Fon portfoyune yamlandinlmi§ borclanma araclan dahil edilebilecek olup, 
yapilandinlmi§ borclanma araclannm; Fon'un yatinm stratejisine ye risk yapisma uygun 

borsada i§lem gormesi, Tiirkiye'de ihrac edilmi§ olmasi, flu-ay belgesinin Kurulca 
onay1anmi olmasi, yetkilendirilmi§ bir saldayici kurulu§ nezdinde saldanmam, fonun fiyat 
aciklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi duzenlemeleri cercevesinde gercege 
uygun degeri iizerinden nakde donti§turtilebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi, ihraccisimn 
ve/veya varsa yatinm aracmm, yatinm yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna 
sahip olmasi, derecelendirme notunu iceren belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulmasi 
gereklidir. 

Yapilandinlmi§ borclanma araclannm dayanak varliklan, ozel sektor ye kamu 
borclanma araclan, ortaldik paylan, faiz, doviz/kur, emtia, altm ye finansal endekslerden 

lmekte olup, soz konusu dayanak varliklann getirisi ile birlikte bir tiirev aracm 
4'1. 
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kombinasyonundan olu§an yapilandirilmi§ borclanma araclan da portfoye dahil 
edilebilecektir. 

Diger taraftan, sadece Tiirkiye'de ihrac edilmi§ yapilandinlmi§ borclanma araclannm 
fon portfoyilne ahnabilecek °imam sebebiyle, Kurul'un borclanma araclanna ili§kin 
dtizenlemeleri cercevesinde niteligi itibari ile borclanma araci oldugu kabul edilen sermaye 
piyasasi araclarmdan, yafinmci tarafindan odenen bedelin tamammm geri odenecegi 
taahhildilnil iceren ozellikteki araclar fon portfoytine dahil edilebilecektir. 

Yapilandinlnu§ borclanma araclarnun getirisi temelde ihrac edilecek bir borclanma 
aracmm getirisine dayah olmakta ye yafinm yapilan dayanak varligm riski dogrultusunda 
getiri sunabilmektedir. 

ESId SEK1L 

III. TEMEL YATIRIM RISKIER! VE RISKLERIN OLCIIMU 

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskier unlardtr: 

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borclanmar temsil eden finansal araclann, ortaldik 
paylannm, diger menkul hymetlerin, &Wiz ve dovize endeksli finansal araclara dayah ttirev 
sozle§melere ili§kin ta§man pozisyonlann degerinde, faiz oranlan, ortakhk payi fiyatlan ve 
&viz lcurlanndaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade 
edilmektedir. Soz konusu risklerin detaylarma a§agida yer verilmektedir: 

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoytine faize dayah varliklann (borclanma araci, ters 
repo vb) dahil edilmesi halinde, soz konu§ varhklann degerinde piyasalarda 
ya§anabilecek faiz oranlan degi§imleri nedeniyle olu§an riski ifade eder. 

b- Kur Riski: Fon portfdytine yabanci para cinsinden varhklann dahil edilmesi 
halinde, doviz kurlannda meydana gelebilecek degi§iklikler nedeniyle Fon'un maruz 
kalacagi zarar olasihgini ifade etmektedir. 

c- Ortakhk Par Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaldik pap dahil edilmesi halinde, 
Fon portfoytinde bulunan ortakhk paylannm fiyatlannda meydana gelebilecek 
deg'i§iklikler nedeniyle portfiiyiin maruz kalacagi zarar olasiligmi ifade etmektedir. 

2) Karp Taraf Riski: Kar§i tarafm sozle§meden kaynaklanan ytiktimliiliiklerini 
yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas i§lemlerinde ortaya cikan 
aksakhklar sonucunda odemenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir. 

3) Likidite Riski: Fon portfoytinde bulunan finansal varhklann istenildigi anda piyasa 
fiyafindan nakde donti§ttirtilememesi halinde ortaya cikan zarar 

4) Kaldirac Yaratan Went Riski: Fon portfoyane ttirev arac (vadeli i§lem ye opsiyon 
sozle§meleri), sakh ttirev arac, swap sozle§mesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorlti 
tahvil/bono ve altm ahm i§lemlerinde ve diger herhangi bir yonternle kaldirac yaratan benzeri 
i1i1erde bulunulmasi halinde, ba§langic yafinmi ile ba§lanm yationmimn tizerinde....... en 
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almmasi sebebi ile fonun baslangic yatinmmdan daha yilksek zarar kaydedebilme olasiligi 
kaldirac riskini ifade eder. 

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel stireclerindeki aksamalar 
sonucunda zarar olusmasi olasiligmi ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklan arasinda 
kullamlan sistemlerin yetersizligi, basansiz yonetim, personelin hatah ya da hileli islemleri 
gibi kurum ici etkenlerin yam sira dogal afetler, rekabet ko§ullan, politik rejim degi§ikligi gibi 
kurum disi etkenler de olabilir. 

6) Yogunlama Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatinm yapilmasi 
sonucu fonun bu varligin ye vadenin icerdigi risklere maruz kalmasidm 

7) Korelasyon Riski: Farkh fmansal varliklann piyasa kosullan altmda belirli bir 
zaman dilimi icerisinde aym anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az 
iki farkh finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle 
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder. 

8) Yasal Risk: Fonun katilma paylannm satildigi donemden sonra mevzuatta ye 
diizenleyici otoritelerin dtizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz 
etkilenmesi riskidir. 

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin olciimiinde kullandan yöntemler 
unlardir: 

Fonun yarn.= stratejisi ile yarn-1m yapilan varliklann yapisina ve risk dilzeyine uygun bir 
risk yonetim sistemi olusturulmustur. 

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski olciimtinde Riske Maruz Deger Yontemi kullanihr. RMD 
hesaplamasmda tek tarafli %99 giiven araligi, 1 gunliik elde tutma sUresi, 250 i§gUnu gozlem 
siiresi kullaruhr. 

Kredi Riski: Fon portfdytine dahil edilmesi planlanan ye kredi riski tasiyan finansal &tinier 
icin, ihraccinin kredi verilebilirligi incelenir. Fon portfoytine dahil edilmek istenilen kredi 
riski tasiyan iiranlerin ihraccisi icin kredi derecelendirme kuniluslan Moody's, S&P veya 
Fitch tarafindan verilmi§ kredi notu degerlendirilerek fon portfOylerine dahil edilir. Kredi notu 
bulunmayan ihraccilar icin kredi verilebilirligin izlenmesini saglayacak kredi olciim sistemleri 
kullamlabilir. 

Karst Taraf Riski: Fona dahil edilmesi düUnU1en, borsa dii tarev arac ye swap 
sozlesmelerinin karsi tarafm, denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araci 
kurum vb.) olmasi, Yatinm Fonlanna ili§kin Esaslar Tebliginin 32. maddesinde belirtilen 
derecelendirme notuna sahip olmasi, objektif kosullarda yapilmasi, adil fiyat icermesi, fonun 
fiyat aciklama donemlerinde gilvenilir ve dogrulanabilir bir yOntemle degerlenmesi, fonun 
fiyat aciklama donemlerinde gercege uygun degeri lizerinden nakde doniistiirillebilir ye sona 
erdirilebilir nitelikte olmasi zorunludur. 

Kar§i taraf riski, forward ya da swap gibi iiranler icin bagli bulunduklan finansal endekse 
gore pozitif ya da negatif deger alabilir. Forward ve Swap &tinier icin karsi taraf riskine esas 

rakam gunluk olarak elde edilen kar zarar rakamlantun toplamidir. (karlar pozitif, 
negatif olarak ele ahnir) Opsiyon i§lemleri icin karsi taraf riskine esas 	; !er 
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opsiyonun pozitif degeridir. OrOnler karsi taraf riski hesaplamasmda almdiklan kuruma gore 
hesaplamaya dahil edilir. Her bir kurum ye &tin tipi ile hesaplama yapilarak bulunan degerler 
kurum bazinda netle§tirilerek pozisyon bilyalligtine ulasihr. Kurum bazmda netlestirildikten 
sonra ulasilan pozitif pozisyon buyilkItigtintin fon toplam degerine boliimil ile karsi taraf riski 
degerine ulasihr ve ulasilan karsr taraf riski negatif olamaz. 

Likidite Riski: Fon portfoyilnde yer alan krymetlerin gecmi§ i§lem hacimleri dikkate 
ahnarak gtinluk likidite tutarlan hesaplamr. Bu tutarlar Ozerinden fonun gUnlUk likidite orarn 
belirlenir. 

3.3. Kaldtrac Yaratan i§lemler 

Fon portfoytine kaldirac yaratan islemlerden; 

Fon portfoydne doviz ve emtia da dahil olmak tizere Yatinm Fonlanna iliskin Esaslar 
Tebligi'nin 4. Maddesinde yer alan varhklara ve/veya islemlere dayah forward islem, vadeli 
islem sozlesmesi, opsiyon ye vadeli islemlere dayali opsiyon, VIOP'ta islem Oren vadeli 
kontratlar ye opsiyon sozlesmeleri dahil edilebilir. 

Fona borsa dr§i tiirev ilriinler/islemler ile swap sozlesmeleri/islemleri dahil edilebilir. 

3.6. Fon portfoyiine ahnan yapilandirilmis yatnim araclarnun sakh tiirev arac niteligi 
tasiyip ta§rmadigi Kurucu tarafmdan degerlendirilerek soz konusu degerlendirmeyi tevsik 
edici belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandinlmis yatinm aracmin sakh tiirev 
arac niteliginde olmasi halinde, risk olciimiine iliskin olarak Rehber'de yer alan esaslar 
uygularur. 

YEN! SEK1L 

III. TEMEL YATIRIM RiSKLERi VE RISKLERN OLcUMU 

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskier unlardir: 

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borclanmayi temsil eden fmansal araclarm, ortakhk 
paylanmn, diger menkul hymetlerin, &Wiz ye dovize endeksli finansal araclara dayah tilrev 
sOzlesmelere Riskin tasman pozisyonlann degerinde, faiz oranlan, ortaklik pap fiyatlan ve 
doviz kurlanndaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade 
edilmektedir. Soz konusu rislderin detaylanna asagida yer verilmektedir: 

a- Faiz Oram Riski: Fon portfdyilne faize dayah varhklann (borclanma araci, ters 
repo vb) dahil edilmesi halinde, sea konusu varliklarm degerinde piyasalarda 
yasanabilecek faiz oranlan degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder. 

b- Kur Riski: Fon portfoyilne yabanci para cinsinden varliklann dahil edilmesi 
halinde, &Wiz kurlannda meydana gelebilecek degisiklilder nedeniyle Fon'un maruz 
kalacagr zarar olasiligini ifade etmektedir. 

c- Ortakhk Pay' Fiyat Riski: Fon portfoytine ortakhk par dahil edilmesi halinde, 
Fon portfdyande bulunan ortakhk paylarnun fiyatlarmda meydana gelebilecek 

• degisiklikler nedeniyle portfdyiln maruz kalacagi zarar olastligim ifade etme 



2) Karp Taraf Riski: Kar§i tarafin sozle§meden kaynaklanan yukUmlUluklerini 
yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas iOemlerinde ortaya cikan 
aksakhklar sonucunda odemenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir. 

3) Likidite Riski: Fon portfOyiinde bulunan finansal varhklann istenildigi anda piyasa 
fiyatmdan nakde donil§tOrtilememesi halinde ortaya cikan zarar 

4) Kakhrac Yaratan hlem Riski: Fon portfoytine turev arac (vadeli i§lem ye opsiyon 
sozle§meleri), saki turev arac, swap sozle§mesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valöriU 
tahvil/bono ye altm ahm i§lemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirac yaratan benzeri 
i§lemlerde bulunulmasi halinde, ba§langic yatmmi ile ba§langic yatirimmin tizerinde pozisyon 
almmasi sebebi ile fonun ba§langic yatinnundan daha yuksek zarar kaydedebilme olasiligi 
kaldirac riskini ifade eder. 

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sureclerindeki aksamalar 
sonucunda zarar olu§masi oiasihgim ifade eder. Operasyonel riskin kaynaldan arasinda 
kullamlan sistemlerin yetersizligi, ba§ansiz yonetim, personelin hatah ya da hileli i§lemleri 
gibi kurum ici etkenlerin yam sira dogal afetler, rekabet ko§ullan, politik rejim degi§ikligi gibi 
kurum dii etkenler de olabilir. 

6) Yogunlapna Riski: Belli bir varhga ve/veya vadeye yogun yatmm yapilmasi 
sonucu fonun bu \Tani& ye vadenin icerdigi risklere maruz kalmasidm 

7) Korelasyon Riski: Farkh finansal varliklann piyasa ko§ullan altmda belirli bir 
zaman dilimi icerisinde aym anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az 
ild farkli fmansal \Tull& birbirleri ile olan pozitif veya negatif yontil ili§kileri nedeniyle 
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder. 

8) Yasal Risk: Fonun katilma paylarnun satildigi donemden sonra mevzuatta ye 
dazenleyici otoritelerin duzenlemelerinde meydana gelebilecek degi§iklerden olumsuz 
etkilenmesi riskidir. 

9) thracci Riski: Fon portfOyane alman varliklann ihraccisnun yiikiiinliihiklerini 
kismen veya tamamen zamanmda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini 
ifade eder. 

10) Yapdandirdm4 Borclanma Araclan Riski: Yapilandinlmi§ borclanma araclanna 
yapilan yatinmlann degeri, dayanak varligin ters fiyat hareketleri sonucunda ba§langictaki 
yatmm degerinin altma dii§ebilecegi gibi vade icinde ve/veya vade sonunda tamarnnun da 
kaybedilmesi mtimktindtir. Yapilan geregi dayanak varliklanna gore daha karma§ik bir yapi 
icerebilir, yarattiklan kaldirac sebebiyle dayanak varliklannin tizerinde getiri oynakhgi 
yaratabilir. 

Yapilandirilmi§ borclanma araclanna yapilan yatinmlarda kaiv taraf riski ye ihraccinin kredi 
• de bulunmaktadir. Piyasa yapicisimn bulunmadigi yapilandirilmi§ borclanma araclan, 

iyasa kowllanna bagh olarak yOkselen likidite riskine maruz kalabilir. 
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11) Ktymetli Madenlere ili§kin Fiyat Riski: Fon portfoyunde bulunan altm ve diger 
kiymetli madenler ile bunlara dayah sermaye piyasasi araylanmn fiyatlannda meydana 
gelebilecek degi§iklikler nedeniyle portfoytin deger kaybetme olasiligim ifade etmektedir. 

3.2. Fonun maruz kalabileeegi risklerin olcumunde kullamlan yontemler 
§unlarchr: 

Fonun yatinm stratejisi ile yatinm yapilan varliklann yapisma ye risk dilzeyine uygun bir risk 
yonetim sistemi olu§turulmu§tur. 

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski olytimiinde Riske Maruz Deger Yontemi kullanthr. RMD 
hesaplamasmda tek thrall %99 Oven araligi, 1 gtinkik elde tutma stiresi, 250 i§gunU gozlem 
siiresi kullamhr. 

ICredi Riski: Fon portfOyilne dahil edilmesi planlanan ye kredi riski ta§iyan finansal ürunler 
iyin, ihrayymm kredi verilebilirligi incelenir. Fon portfOyilne dahil edilmek istenilen kredi 
riski ta§iyan tirOnlerin ihrayyisi iyin kredi derecelendirme kurulu§lan Moody's, S&P veya 
Fitch tarafmdan verilmi§ kredi notu degerlendirilerek fon portfoylerine dahil edilir. Kredi notu 
bulunmayan ihraccilar iyin kredi verilebilirligin izlenmesini saglayacak kredi olytim sistemleri 
kullamlabilir. 

Karp Taraf Riski: Fona dahil edilmesi duünU1en, borsa ch§i tilrev aray ye swap 
sozle§melerinin kar§i tarafm, denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araci 
kurum vb.) olmasi, Yatinm Fonlanna I1ikin Esaslar Tebliginin 32. maddesinde belirtilen 
derecelendirme notuna sahip olmasi, objektif ko§ullarda yapilmasi, adil fiyat iyermesi, fonun 
fiyat ayiklama donemlerinde gOvenilir ye dogrulanabilir bir yontemle degerlenmesi, fonun 
fiyat ayiklama donemlerinde geryege uygun degeri tizerinden nakde dOnüttirU1ebi1ir ve sona 
erdirilebilir nitelikte olmasi zorunludur. 

Kar§i taraf riski, forward ya da swap gibi &tinier iyin bagh bulunduklan fmansal endekse 
gore pozitif ya da negatif deger a1abilir. Forward ve Swap &tinier iyin kar§i taraf riskine esas 
olan rakam guniuk olarak elde edilen kar zarar rakamlanmn toplamithr. (karlar pozitif, 
zararlar negatif olarak ele ahrnr) Opsiyon i1em1eri iyin kar§i taraf riskine esas olan deger 
opsiyonun pozitif degeridir. Urilnler kar§i taraf riski hesaplamasmda almdiklan kuruma gore 
hesaplamaya dahil edilir. Her bir kurum ve iirOn tipi ile hesaplama yapilarak bulunan degerler 
kurum bazmda netle§tirilerek pozisyon bUyu1dUgtne ula§ihr. Kurum bazmda netle§tirildikten 
sonra ula§ilan pozitif pozisyon bilytildtiguntin fon toplam degerine bOhimU ile kar§i taraf riski 
degerine ula§ihr ye ulaplan kar§i taraf riski negatif olamaz. 

Likidite Riski: Fon portfoyunde yer alan varliklar enstriiman grubu bazmda varhgm 
varhk grubunun kendine ozgil ozelligi, likidite geymi§i (ortalama i§lem hacmi), serbestligi, 
piyasa buytiklUgu, kredi ye piyasa riski, degerlemede kolayhk ve kesinligi gibi faktorler 
dikkate ahnarak ayn§tinimi§tm Soz konusu faktorler i§iginda her enstruman grubu iyin risk 
yonetim prosedOriinde oranlar belirlenmi§tir. Belirlenen oranlar uygulanarak yaksek kaliteli 
likit varliklar hesaplanmakta ye fon portfdylerinin ne kadanmn likidite edilebilecegi tespit 
edilmektedir. Fon portfOyi.indeki yuksek kaliteli likit varhklann toplula§tmlarak fon toplam 
degerine oranlanmasi sonucu bulunan portfoyiin likidite oram giinliik olarak izlenmektedir. 

ca stres donemlerinde fonda °Iasi nakit yiki§larun kar§ilayabilecek likit varliklann analizi 
ak olumsuz piyasa ko§ullannm ya§andigi donemlerde ya§anabilecek likidite riski 

da Yonetim Kurulu bilgilendirilmektedir. 
443  
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3.3. 'Willi-ay Yaratan hlemler 

Fon portfoyilne riskten korunma ve/veya yatinm amactyla kaldirac yaratan 
i§lemlerden; pay senedi, doviz/kur, hymetli madenler, emtia, faiz, finansal endeksler ye 
sermaye piyasast araclanna ve Teblig'in 4. maddesinde yer alan varhklara ve/veya i§lemlere 
dayali tiirev arac (vadeli i§lem ve opsiyon sozle§mesi), sakh turev arac, varant ye sertifikalan, 
yapilandinhm§ borclanma araclan, forward, ileri valorlii tahvil/bono ye akin ahm i§lemleri ye 
swap i§lemleri dahil edilir. 

3.6. Fon portfoyilne alman yapilandirilmt§ borclanma araclannin sakh turev arac 
niteligi ta§iyip ta§imadtgi Kurucu tarafmdan degerlendirilerek soz konusu degerlendirmeyi 
tevsik edici belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yaptlandinlmi§ borclanma aracimn 
sakh ttirev arac niteliginde olmast halinde, risk olcilmtine ili§kin olarak Rehber'de yer alan 
esaslar uygulamr. 

ESKIE SEKIL 

V. FON BiRIM PAY DE6ERININ, FON TOPLA1V1 DE(ERININ YE FON 
PORTFOY DE6ERININ BELIRLENME ESASLARI 

5.2. Fon'un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina bolinmesi 
suretiyle hesaplarnr. Bu deger her aym dordtincii ye son i gtnü Finansal Raporlama 
Tebligi'nde belirlenen ilkeler cercevesinde hesaplamr ve katilma paylantun alim-satim 
yerlerinde ilan edilir. 

5.5. Yurtdi§i borsalarda i§lem goren sermaye piyasast araclan, borsa dt§t vadeli i§lem / 
swap sozle§melerine ye yapilandirilmi§ yatinm araclanna ili§kin olarak, Finansal Raporlama 
Tebligi uyannca TMS/TFRS dikkate ahnarak Kurucu yonetim kurulu karan ile belirlenen 
degerleme esaslan a§agidaki gibidir. 

1) Borsa Di§i Ttirev Arac ye Swap sozle§melerine ili§kin degerleme 
Portfoye ahnrnast a§amasinda tiirev arac ye swap sozle§mesinin degerlemesinde 

Once fiyat kullamhr. 

Forward ye swap i§lemlerinde Once' fiyat nakit akin-Ilan= bugune indirgenmis 
degeridir. 

Fonun fiyat aciklama donemlerinde; 
Forward ye swap sozle§meleri icin nakit akimlannin bugiine indirgenmesi yontemi ile 

bulunan fiyat degerlemede kullanthr. 

Nakit alumlannin bugtine indirgenmesi yonteminde; 
Spot Dayanak Varhk icin: Dayanak varligin doviz/kur olmast dunnnunda, 

fonun alacakh oldugu para birimi icin degerleme giintindeki TCMB all§ kuru, borclu oldugu 
birimi icin ise TCMB sat kuru; diger durumlarda ise dayanak varligin spot fiyati, 

ei 
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Faiz Oranlan icin: tigili para birimlerinin oncelikle Reuters'dan, bu kaynaktan 
veriye eri§ilememesi durumunda sirasiyla Bloomberg veya Superderivatives'den elde edilen 
LIBOR ye zimni faiz oranlan 

baz ahnacaktir. Hesaplamada vadedeki para birimleri ilgili faiz oranlan kullamlarak 
degerleme Online indirgenir. Indirgenmi§ nakit aki§larnun Turk Lirasi degeri yukanda 
belirtilen spot fiyat araciligi ile hesaplarnr. Hesaplanan degerlerin toplami degerleme &Ai 
icin forward ve/veya swap sozle§mesinin degerini gostermektedir. 

2) Eurobond ye yabanci borclanma araclanmn degerlemesinde Bloomberg HP 
sayfasmda degerleme tarihini takip eden igiinU saat 10:00'da degerleme tarihinde en son ilan 
edilen Mid Price fiyati, bu fiyatin bulunmamasi durumunda ise, bir onceki guntin degerleme 
fiyatirnn ertesi i§ guniine ic verirnle ilerletilerek hesaplanan fiyat kullamlir. 

3) Yabanci hisse senedi, yabanci piyasalarda i§lem gOren; Yatinm Fonu Katilma 
Paylan, Borsa Yatinm Fonu Katilma Paylan ve Yalu.= Ortakhklarmm Paylanmn 
degerlemesinde, degerleme tarihini takip eden igUnü saat 10:00'da degerleme tarihindeki 
Bloomberg ekrammn HP sayfasmda aciklanan borsa kapam§ fiyati, bu fiyatin olmamasi 
durumunda son all fiyati, borsanin kapali olmasi durumunda ise bir onceki degerleme fiyati 
kullanihr. 

4) Yabanci futures sozle§melerinin degerlemesinde, ilgili borsamn intern& 
sayfasindan veya sozle§menin Bloomberg' de yaymlanan o gun icin aciklanan en son uzla§ma 

uzla§ma fiyatnun bulunmamasi durumunda son i§lem flyati, i§lem gercekle§memesi 
durumunda son all§ fiyati, borsanin kapali olmasi durumunda ise bir onceki degerleme fiyati 
kullanihr. 

5) Opsiyon sozle§melerinde giincel fiyat kar§i taraftan ahnan fiyat kotasyonudur. 
Fonun fiyat aciklama donemlerinde; 

• Degerlemede kullamhnak Uzere giincel piyasa fiyatimn bulunmadigi 
durumlarda ve, 

• Kar§i taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda; 

opsiyonlar icin Black&Scholes opsiyon modeli, bu modelin opsiyona uygun olmadigi 
durumlarda ise opsiyonun ozelliklerine uygun Binom modeli, Monte Carlo simUlasyon 
yontemi veya genel kabul gortnii§ bir fiyatlama modeli aracthgiyla hesaplama yapihr. 

6) Yapilandirilmi§ yatirim araclannm degerlemesinde sirasiyla; 
• Borsada ilan edilen fiyat, 
• Borsada i§lem gecmemesi halinde. \Teri dagthm kanallan aracthityla ilan 

edilen gUncel fiyat, 
• Degerleme gUntinde i§lem gecmemesi ye veri dagitim kanallarmda fiyat flan 

edilmemesi halinde yapilandirilmts yatmm aracmin yaptsma en uygun fiyatlama yontemi ile 
hesaplanan teorik fiyat degerlemede kullanihr. 

5.6. Borsa di§inda taraf olunacak sozle§melere ili§kin olarak gagidaki esaslara uyulur: 

Kurucu nezdindeki ic kontrol Birimi tarafmdan borsa dii turev arac sozle§melerinin 
bir fiyat" icerip icermedigi; Forward ye swap i§lemleri icin "nakit akimlannin bugUne 

dhgenrnesi" yontemi kullamlarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede kullamla 	fiyat 
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arasinda kar§rla§tirma yapilarak, opsiyonlar icin "Black&Scholes opsiyon modeli, Binom 
modeli veya Monte Carlo simillasyonu yontemi" yontemlerinden opsiyonun tipine uygun olan 
metot kullamlarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede kullamlacak fiyat arasmda 
kar§ila§tirma yapilarak kontrol edilir. 

Vadeli kur ile spot kur arasmdaki farka forward ve/veya swap points denir. t§lemde 
kullamlan forward ve/veya swap points'in ayrn i§lem kuru ye i§lem vadesi icin adil ye tarafsiz 
kurumlann kotasyonlan kullarnlarak hesaplanan ali§-sati§ forward ve/veya swap points 
bandmda olmasi gerekmektedir. Bu uygunluk ye hesaplama Bloomberg FX Forward 
Calculator, Reuters Swap Points and Outrights veya giivenilirligi test edilmi§ benzer ekranlar 
araciligi ile yapihr. 

Forward ve swap 41emlerinin spot dayanak varlik fiyatinin, Bloomberg ye Reuters 
gibi bagimsiz ye gitvenilir veri saglayicilanrun i§lem saatinde yaymladigi en dii§iik en yilksek 
spot dayanak varhk fiyat bandinda olmasi gerekmektedir. 

Borsa di§mda taraf olunacak repo-ters repo sozle§melerine ili§kin olarak, ilgili 
sozle§menin faiz oranlarnun borsada i§lem goren benzer vade yapisma sahip sozle§melerin 
faiz oranlanna uygun olmasi esastir. Bu tiir sozle§melere taraf olunmasi durumunda, en gec 
sozle§me tarihini takip eden 4 giitill icinde sozle§menin vadesi, faiz °ram, kar§i tarafi ye kar§i 
tarafm derecelendirme notu KAP'ta aciklanarak; ilgili bilgi ye belgeler sozle§me tarihini 
milteakip be§yil siireyle saklamr. 

Borsa dii opsiyonlar sozle§melerine ili§kin olarak, kar§i tarafinin verdigi kotasyon ile 
Ic Kontrol birimi tarafindan hesaplanan fiyat kar§ila§tinlir. Verilen kotasyon ile hesaplanan 
fiyat arasindald farkm fon aleyhine %20 den fazla olmasi durumunda, sozle§menin kar§i 
tarafnun kotasyonunu adil fiyat yoniinde %20'lik farkm altma cekecek §ekilde gancellemesi 
istenir. Kam taraftan alman son fiyatin belirlenen %20'lik limitin di§inda kalmasi durumunda, 
Ic Kontrol birimi tarafindan Kurucunun Yonetim Kurulu bilgilendirilir ve yonetim kurulunun 
karan ile ahnan son fiyat iizerinden i§lem gercekle§tirilir ye degerlemede bu fiyat kullaruhr. 
Belirtilen yazili ye gerekceli bilgilendirme elektronik ortamda hazirlanabilir. 

Borsa di§mda taraf olunacak repo-ters repo sozle§melerinin adil fiyat icerdiginin 
kontrolil ic Kontrol Birimi tarafindan yapihr. 

YEN! SEICIL 

V. FON BiRIM PAY DE6ERiNIN, FON TOPLAM DE6ERININ VE FON 
PORTFOY DEaRiNiN BELIRLENME ESASLARI 

5.2. Fon'un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisma boltinmesi 
suretiyle hesaplamr. Bu deger her i§ glinii sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebligi'nde 
belirlenen ilkeler cercevesinde hesaplanir ye hem TL hem de ABD Dolan (USD) cinsinden 
katilma paylarmin ahm-satim yerlerinde ilan edilir. A Grubu fon katilma paylanrun birim pay 
degeri Ttirk Lirasi cinsinden, B Grubu fon katilma paylanmn birim pay degeri ise Amerikan 
Dolan (USD) cinsinden hesaplarnr ye ilan edilir. B Grubu paylann Amerikan Dolan (ABD) 
cinsinden degerinin hesaplanmasinda; ilgili gUn icin TCMB tarafindan saat 15:30'da ilan 

ilen gOsterge niteligindeki Amerikan Dolan (USD) &wiz all§ kuru esas alum. Yurt ici 
-1)iy*1arda yanm gun tatil olmasi durumunda en son ilan edilen kur azerinden h aplama 
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5.5. Yurt (11§1 borsalarda i§lem goren sermaye piyasasi araclan, borsa dr§1 i§lemler, 
vadeli i§lemler, ileri valorlii tahvil/bono ye altm i§lemleri ve yapilandinlmr§ borclanma 
araclanna ili§kin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyannca TMS/TFRS dikkate almarak 
Kurucu yonetim kurulu karan ile belirlenen degerleme esaslan a§agrdaki gibidir. 

1) Borsa D1§1 Tarev Arac ye Swap sozle§melerine ili§kin degerleme 

Portfoye almmasr a§amasinda tilrev arac ye swap sozle§mesinin degerlemesinde 
gancel fiyat kullanihr. 

Forward ye swap i§lemlerinde gincel fiyat nakit akimlannin bugiine indirgenmi§ 
degeridir. 

Fonun fiyat acrklama donemlerinde; 
Forward ye swap sozle§meleri icin nakit alumlannin bugtine indirgenmesi yontemi ile 

bulunan fiyat degerlemede kullaruhr. 

Nakit alumlanrun bugine indirgenmesi yonteminde; 
Spot Dayanak Varlik Icin: Dayanak \Tani& doviz/kur ()imam durumunda, 

fonun alacakh oldugu para birimi icin degerleme gtintindeki TCMB all§ kuru, borclu oldugu 
para birimi icin ise TCMB sat kuru; diger durumlarda ise dayanak varligin spot fiyatr, 

Faiz Oranlan icin: tigili para birimlerinin oncelikle Reuters'dan, bu kaynaktan 
veriye eri§ilememesi durumunda sirasryla Bloomberg veya Superderivatives'den elde edilen 
LIBOR ve zimni faiz oranlan 

baz almacaktir. Hesaplamada vadedeki para birimleri ilgili faiz oranlan kullamlarak 
degerleme glantine indirgenir. Indirgenmi§ nakit alu§lantnn Tiirk Liras' degeri yukanda 
belirtilen spot fiyat aracrligi ile hesaplamr. Hesaplanan degerlerin toplamr degerleme giinii 
icin forward ve/veya swap sozle§mesinin degerini gostermektedir. 

2) Eurobond ye yabancr borclanma araclarnun degerlemesinde Bloomberg HP 
sayfasmda degerleme tarihini takip eden igunU saat 10:00'da degerleme tarihinde en son ilan 
edilen Mid Price fiyatr, bu fiyatm bulunmamasi durumunda ise, bir onceki giintin degerleme 
fiyatuun ertesi i§ giintine ic verimle ilerletilerek hesaplanan fiyat kullarnhr. 

3) Yabancr hisse senedi, yabanci piyasalarda i§lem goren; Yatrnm Fonu Ka-alma 
Paylan, Borsa Yatinm Fonu Katrlma Paylan ye Yatinm Ortakhklarunn PayIan= 
degerlemesinde, degerleme tarihini takip eden 	saat 10:00'da degerleme tarihindeki 
Bloomberg ekrannun HP sayfasmda acrklanan borsa kapam§ fiyatr, bu fiyatm olmamasr 
durumunda son all§ fiyatr, borsarun kapah olmasr durumunda ise bir onceki degerleme fiyati 
kullaruhr. 

4) Borsa Di§1 Repo-Ters Repo i§lemlerinin Degerleme Esaslan 

Borsa dr§1 repo - ters repo sozle§melerinde borsada aym valorde gercekle§en i§lemlerin 
1 ortalama fiyati ile degerlenir. Referans ahnacak bir borsa fiyatmin bulurunamasr 

a, piyasa fiyatim en dogru yansitacak §ekilde guvenilir ye dogrulanabilir bir yontem 

1 
GA 	Ti 	bY Y NEIN 

lapel C 	o:39 e,t2 
tiler Besktas 

Besiktas V.0, 389 09741r 
Mersis No: 0389009 67 00014 

21 



5) Yabanci futures sozlesmelerinin degerlemesinde, ilgili borsamn intemet 
sayfasindan veya sozlesmenin Bloomberg' de yaymlanan o gun icin acildanan en son uzlasma 
fiyati, uzlasma fiyatnun bulunmamasi durumunda son islem fiyati, islem gerceklesmemesi 
durumunda son airs fiyati, borsamn kapali olmasi durumunda ise bir onceki degerleme fiyati 
kullarnhr. 

6) Opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat karsi taraftan ahnan fiyat kotasyonudur. 

Fonun fiyat aciklama donemlerinde; 

• Degerlemede kullarnlmak tizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi 
durumlarda ye, 

• Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda; 

opsiyonlar icin Black&Scholes opsiyon modeli, bu modelin opsiyona uygun olmadigi 
durumlarda ise opsiyonun Ozelliklerine uygun Binom modeli, Monte Carlo simiilasyon 
yontemi veya gene! kabul &mils bir fiyatlama modeli araciligryla hesaplama yapihr. 

7) Yapilandinlmis borclanma araclamun degerlemesinde sirasiyla; 

• Borsada ilan edilen fiyat, 
• Borsada islem gecmemesi halinde, veri dagitim kanallan araciligryla ilan 

edilen giincel fiyat, 
• Degerleme gtintinde islem gecmemesi ve veri dagitim kanallannda fiyat ilan 

edilmemesi halinde yapilandmlmis borclanma aracirun yapisma en uygun fiyatlama yonterni 
ile hesaplanan teorik fiyat degerlemede kullaruhr 

8) ileri ValörlU Tahvil/Bono Ilemlerinin Degerleme Esaslan 

lien valorlii ahnan Devlet Ic Borclanma Senetleri (DIBS) valor tarihine kadar diger 
BIS'lerin arasina dahil edilmez. lien valorlii satilan DIBS'ler ise valor tarihine kadar portfoy 
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. lien valOrlii DIBS ahm ve satim 
islemleri ayn bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlan ise valor tarihine 
kadar takastan alacak veya takasa borc olarak takip edilir. 

hen valOrlU sozlesmenin degeri airs ve satis islemlerinde aym yontemle hesaplamrken 
islem airs ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir. 
Aym valorde ve ayrn nominal degerde hem airs hem de satis yapilmis ise porn)/ degeri 
tablosunda her iki islem aym degerde fakat a1i iiemi pozitif (+) satisilemi ise negatif (-) 
olarak gortinecektir. Bu sekilde actigi pozisyonu ters i1em1e kapatmis olan fonlarda bu 
islemler portfoy degeri iizerinde bir etki yaratmayacaktir. 

hen i valorlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formille gore yapilacaktir: 
Ilemin 	 (vkg Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100) /365) 

 

Vade Sonu Deger: Aiim satim yapilan DIBS'in nominal degeri 

Faiz: Varsa degerleme gi.intinde BIAS'ta valor tarihi i1emin valor tarihi ile 
islemlerin agirhkh ortalama faiz orani, yoksa degerleme gtinuinde BIAS'ta aytu gun 
rceklesen islemlerin agirlikh ortalama faiz orani, yoksa en son aym 	&hi 
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olarak i§lem gordiigii gilndeki ayru gun valorlii i§lemlerin agnirkh ortalama faiz oram, bu da 
yoksa ihrac tarihindeki bile§ik faiz orarudir. 

hen ValOrlU Yurtdr§inda thrac Edilen Borclanma Araci tOemlerinin Degerleme 
Esaslan 

i. Degerleme gtintinde valor taiihi icin i§lem fiyati bulunuyor ise bu i§lem fiyati, 
Degerleme giiniinde valor tarihi icin bir fiyat bulunmuyorsa ula§ilabilen en giincel 

fiyatm valor giintine kadar ic verim ile ilerletildigi fiyat kullaruhr. 

9) Hen i Valorld Altm i§lemlerinin Degerleme Esaslan 

hen vaiOrlü altm i§lemlerinde, 

valorlii USD/ons [(T+1) ila (T+9)] iIernleri icin 
acildanan agirhkh ortalama fiyatin 

Soz konusu i§lemlerin portfoye ahminda ali§ fiyatirun, ahm tarihinden ba§lamak 
iizere ise BIAS 'ta degerleme gffiiU itibariyle olu§an fiyatlarnun; Finansal Raporlama 
Tebligi'nin 9. Maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyannca hesaplanmasi, 

Degerlemenin a§agidaki bentler uyarinca yapilmasr gerekmektedir. 

a) hen valörlU ahnan altin i§lemleri valor tarihine kadar diger Altm Menkul 
Krymetlerinin arasma dahil edilmez. Heti valorlti satilan Altmlar ise valOr tarihine kadar 
ported),  degeri tablosunda kalmaya ye degerlenmeye devam eder. hen valOrlü Altm ahm ve 
sat= i§lemleri ayn bir vadeli i§lem sozle§mesi olarak degerlenir. I§lem tutarlan ise valor 
tarihine kadar takastan alacak veya takasa borc olarak takip edilir. 

b) Heti valorlii sozle§menin degeri all ye sat i§lemlerinde aym yontemle 
hesaplanirken i§lem all ise pozitif (+), sat ise negatif (-) bir deger olarak ported),  degeri 
tablosuna yansir. Aym valOrde ye aym nominal degerde hem all hem de sat yaprlmi§ ise 
ported),  degeri tablosunda her iki i§lem ayrn degerde fakat ali§ i§lemi pozitif (+) sati§ i§lemi 
ise negatif (-) olarak goziikecektir. Bu §ekilde actigi pozisyonu ters i§lemle kapatmr§ olan 
fonlarda bu i§lemler ported),  degeri tizerinde bir etki yaratmayacaktm 

5.6. Borsa dr§inda taraf olunacak sozle§melere ili§kin olarak a§agidaki esaslara uyulur: 

Kurucu nezdindeki Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa dii tilrev arac 
sozle§melerinin "adil bir fiyat" icerip icermedigi; forward ye swap i§lemleri icin "nakit 
alumlarnun bugiine indirgenmesi" yontemi kullarnlarak hesaplanan teorik fiyat ile 
degerlemede kullarulacak fiyat arasmda kar§ila§tirma yapilarak, opsiyonlar icin 
"Black&Scholes opsiyon modeli, Binom modeli veya Monte Carlo simillasyonu yontemi" 
yontemlerinden opsiyonun tipine uygun olan metot kullamlarak hesaplanan teorik fiyat ile 
degerlemede kullamlacak fiyat arasmda kar§ila§tirma yapilarak kontrol edilir. 

Vadeli kur ile spot kur arasindaki farka forward ve/veya swap points denir. t§lemde 
kullamlan forward ve/veya swap points'in ayrn i§lem kuru ye i§lem vadesi icin adil ve tarafsrz 
kurumlann kotasyonlan kullamlarak hesaplanan ali§-sati§ forward ve/veya swap points 
bandinda olmasr gerekmektedir. Bu uygunluk ye hesaplama Bloomberg FX Forward 

--CgaWator, Reuters Swap Points and Outrights veya gavenilirligi test edilmi§ benzer ekranlar 
ile yapihr. 
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Forward ye swap i§lemlerinin spot dayanak varhk fiyatuun, Bloomberg ve Reuters 
gibi bagimsiz ye gtivenilir yeti saglayicilarmin i§lem saatinde yayinladigi en dil§tik en yiiksek 
spot dayanak varlik fiyat bandmda olmasi gerekmektedir. 

Borsa di§inda taraf olunacak repo-ters repo stizle§melerinin adil fiyat icerdiginin 
kontrolii Risk Yonetimi Birimi tarafmdan yapihr. Borsa di§inda taraf olunacak repo-ters repo 
sozle§melerine ili§kin olarak, ilgili sozle§menin faiz oranlanmn borsada i§lem goren benzer 
vade yapisina sahip sozle§melerin faiz oranlanna uygun olmasi esastir. Bu tar sozle§melere 
taraf olunmasi durumunda, en gec sozle§me tarihini takip eden i§ gtini1 icinde sOzle§menin 
vadesi, faiz oram, kar§i tarafi ye kar§i tarafin derecelendirme notu KAP'ta aciklanarak; ilgili 
bilgi ye belgeler sozle§me tarihini milteakip be§yil stireyle saklamr. 

Borsa dii opsiyon sozle§melerine ili§kin olarak, kar§i tarafinin verdigi kotasyon ile 
Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan fiyat kar§ila§tirihr. Fon fiyati hesaplarken 
degerlemede kullanilmak ilzere kar§i taraftan fiyat kotasyonu alindigi durumlarda soz konusu 
fiyat degerlemeden kullamlmadan once fiyatin uygunlugu yeterli ve genel kabul gOrmil§ bir 
fiyatlama modeli araciliggla ye Kunicu Risk Yonetim ProsediirWYK Karan cercevesinde 
degerlendirilir. 

ESICi SEKiL 

VI. ICATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI 

Fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma paylannin sayisma 
bolOnmesiyle elde edilir. 

6.1. Genel Esaslar 

Katilma payi satin almmasi veya fona iadesinde, Kurucu'ya ve Dagitici Kurulu§'un (T. 
Garanti Bankasi A.S.) §ubelerine ba§vurularak ahm satin talimati verilebilir. 

Kurucu'nun veya fon katilma payi aim satim aracilik sozle§mesi imzaladigi araci 
kurumun kendi adina yapacagi i§lemler de dahil ahnan tam katilma payi ahm satim 
talimatlanna al= ye satim talimatlan icin ayn ayn olmak tizere mineselsil sira numarasi 
verilir ye i§lemler bu oncelik sirasma gore gercekle§tirilir. 

6.2. Ahm Talimatlan 

Fon tutanm temsil eden fon katilma paylan Teblig'de tatumlanmi§ olan Nitelildi 
Yatinmcilara satihr. Serbest yen-1m fonlantun katilma paylarnun aim satimi konusunda 
yetkili kurulu§lar, sati§ yapilan yatinmcilann Teblig'de belirlenen nitelikli yatinmci 
vasiflantu haiz olduklanna dair bilgi ye belgeleri temin etmek ve duzenli olarak tutmakla 
yOkilmladtirler. Fona ilk girii sirasinda katilimcilardan Nitelikli Yatinmci olduldarma dair 
beyan dagitici tarafmdan 

Fona ba§langic katilimi minimum 100.000 TL kar§iligi pay adedidir. Asgari 100.000 TL 
ile fona katilmi§ olan yatinmci, bilahare alt limit olmaksizm katilma par ahm talimati 

bilir. Ancak herhangi bir yatinmci icin minimum all emri, o yatinmcimn i§lem 
da Fon'daki katilim degerinin 100.000 TL'nin tistune cikmasuu saglayacak 
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Performans Gozden Gecirme" tarihleri 12. ayin son degerleme ganiidar. Performans 
prim hesaplamasi "Performans Gozden Gecirme" tarihinde ye sat gercekle§tiginde yapihr. 

erformans Ucreti: Pay sahipleri icin her birim pay icin Fon Birim Pay fiyatinda 
44 	an Orinin e§ik degerin getirisini a§an kismnun %20'sidir. 
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Yatinmcilann her ayin son igiinU saat 13:00'a kadar verdikleri katilma payi ahm 
talimatlan, izleyen ayin 5. intintinde, 4. On sonunda hesaplanacak pay fiyati tizerinden 
yerine getirilir. 

6.3. Ahm Bedellerinin Tahsil Esaslan 

Aiim talimatnun verilmesi sirasinda, talep edilen katilma payi bedelinin Kurucu 
tarafindan tahsil edilmesi esastir. Aiim talimatlan tutar olarak verilebilir. Talimat tutar olarak 
verildiginden belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denk gelen pay saps' fon fiyati 
acrklandiktan sonra hesaplarnr. 

Aiim talimatnun kar§iliginda tahsil edilen tutar, pay alimlarnun gercekle§tigi tarihe 
kadar yatinmci adina nemalandinlmak suretiyle katilma pap ahmmda kullamhr. 

6.4. Satin' Talimatlan 

Yatinmcilann her ayin son intinti saat 13:00'a kadar verdikleri katilma payi satim 
talimatlan emir verdikleri giina takip eden 4. intinil sonunda hesaplanacak pay fiyati 
ilzerinden 5. intiniinde yerine getirilir. Satim talimati esnasinda yatinmciya 2 secenek 
sunulmaktadir. Yatinmci eger isterse emrin gercekle§me giintinde kalan paylann toplam 
parasal degerinin 100.000 TL'nin altma dii§mesi durumunda tiim paylarnun bozulmasim 
isteyebilir, veya satim emrinin iptalini talep edebilir. 

6.5. Satin' Bedellerinin Odenme Esaslart 

Katilma payi bedelleri; jade talimatitim, her ayin son i§ giinii saat 13:00'a kadar 
verilmesi halinde, talimatin verilmesini takip eden 4. igunU sonunda ilan edilen fiyat 
ilzerinden 5. i§lem giintinde yatinmcilara odenir. Hesaplamalarda "Ilk Giren Ilk cikar" 
(FIFO) yontemi uygulamr. 

6.6. Giris clicts Komisyonlari: Fon Paylama herhangi bir giri§ veya clic§ komisyonu 
uygulanmayacaktir. 

6.7. Performans Ucreti 

Kurucu, yonetim iicretinin yarn sira a§agidaki ko§ullann gercekle§mesi halinde fon 
katilimcilarindan farkli donemlerde yaptiklan her bir yatinm icin ayn ayn hesaplanmak 
kaythyla, "Yonetici" adma "Performans Ucreti" tahsil eder. Performans Ucreti tahsil 
edilmesi icin donemsel fon getirisinin pozitif olmasi ye fon getirisinin ayni donemdeki "Esik 
Deger" getirisini a§masi gerekmektedir. Ek olarak, "Donem" sonundaki Fon Pay Deger'inin, 
a§agida aniatiidigi§ekilde bulunacak "Ytiksek Iz" degerini a§masi gerekmektedir. 
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Esik Deger: Nispi getirinin hesaplanmasinda kullarnlacak "kistas". 

Nispi Getiri: Performans dOnemi sonu itiban ile hesaplanan portfoyiin vergi oncesi 
getiri orarundan e§ik degerin cikanlmasi sonucu bulunacak pozitif ya da negatif ytizdesel 
degerdir 

Yiiksek iz deger: Ali § tarihindeki fon birim pay degeri veya performans iicreti tahsil 
edilmi§ ise performans ticreti tahsil edilen fon birim pay degeri 

Fon Birim Pay Degeri Getirisi: Fondan çilu yapildigi tarihteki veya performans 
degerleme donemindeki fon birim pay degeri / Yuksek iz deger -1 

BUtun hesaplamalarda "Ilk Giren Ilk cikar" (FIFO) yontemi uygularnr. Performans 
Ocreti yatinmci tarafindan kar§ilamr. Performans iicretine hak kazarnlmasi halinde son 
degerleme gununu takip eden 5 (be) i§ gunti icerisinde, katilma payi sahiplerinin Fon'dan 
ayrilmasnu beklemeksizin yatinmcnun yatinm kurulu§u nezdindeki can hesabindan veya 
ilave bir talep veya emir beklenmeksizin, performans acreti hesaplamasma konu edilmi§ son 
degerleme fiyati kullamlarak fon katilma paylannin Fon'a jade edilmesi suretiyle 
katilimcilardan tahsil edilir. 

Kurucu "E§ik Deger" olarak Borsa Istanbul tarafindan yayinlanan BIST-KYD 1 Ayhk 
Gosterge Mevduat TL Endelorni kullanacaktir. 

Fon'a giri§ tarihindeki fon birim fiyati ile son degerleme giintindeki fon birim fiyati 
arasmdaki pozitif degi§imin aym donemdeki Esik Degerin getirisinden fazla olmasi 
durumunda, aradaki farkm %20' sinin fon pay sayisi ile carpilmasi suretiyle hesaplanacak 
performans iicreti tahsil edilir. 

Performans ticreti, her bir katilimci icin ve aym katilimcmin her bir farkli tarihte fon 
katilma payi ahmini gercekle§tirdigi giinden itibaren ayn ayn takip edilmeye ba§lanir. Donem 
sonundaki degerleme gUnti ve/veya fondan ciki§ tarihinde farkli giri§ tarihleri icin hesaplanan 
kar/zarar tutarlan mahsup edilmeden birbirinden bagimsiz olarak degerlendirilir. 

Performans ticreti hesaplamasinda "High Watermark" (Yiiksek tz Deger) uygularnr. 
Buna gore, fon satin all§ tarihindeki fon pay degeri ayrn zamanda "Yiiksek Iz" degeri olarak 
kabul edilir. Performans iicreti hesaplama giinandeki fon fiyatimn (fon pay degerinin) 
"Yuksek Iz" degerini a§masi ye nispi getirinin pozitif olmasi halinde performans iicreti tahsil 
edilir. 

Yilksek iz deger, performans iicreti alman donem itibanyla performans iicretine esas 
birim pay degeri olarak yeniden belirlenir. 

Esik Deger Getirisi = (Donem Sonu BIST-KYD 1 Aylik Gtisterge Mevduat TL 
Endeksi / Donem Basi BIST-KYD 1 Ayhk Gtisterge Mevduat TL Endeksi) — 1) 

Fon getirisi = (Donem sonu fon birim pay fiyati/YOksek iz deger)-1) 

Performans tiered hesaplama giintinde fon fiyatnun Ytiksek Iz degerinin altinda kalmasi 
fon performans ticreti tahsil edilmez. 
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Bir sonraki performans Ocreti hesabi iyin baz olu§turacak Ytiksek tz degerinin 
belirlenmesinde Oy durum ortaya 

a) Fon getirisi pozitif ye fon getirisi eik degerden yuksek ise YOksek tz deger, 
performans ticreti kesilen tarihteki fon pay degeri olarak 

b) Fon getirisi negatif ancak e§ik degerin getirisinden yiiksek ise performans 
Ocreti kesilmediginden Yilksek Iz deger performans ticreti kesilen tarihteki fon birim pay 
degeri olarak ahnmaya devam eder. 

c) Fon getirisi pozitif, fakat fon getirisi e§ik degerden düiik ise performans ticreti 
kesilmediginden YOksek Iz deger performans iicreti kesilen tarihteki fon birim pay degeri 
olarak ahnmaya devam eder. 

Performans gozden geyirme tarihleri di§indaki tarihlerde sat= talimat verildiginde 
hesaplanan performans primi sat tutanndan duu1erek kalan kisun mil§teriye odenir. 

Ornek: 
DOnem bamda pay ba§i fon fiyati: 100, Yiiksek tz Deger: 100. E§ik Deger: 100 

a) Degerleme donemi sonunda fon birim pay degerinde olupn getiri %8,0, eik degerin 
getirisi %4,0 olmu§tur. Yani, fon fiyati 108, e§ik deger 104 olmu§tur. Fonun getirisinin e§ik 
degerin getirisini a§masi sonucunda performans Ocretinin kesileceginden yuksek iz deger 
performans Ocreti hesaplanan fon birim pay degeri olarak giincellenecek ye gelecek donem 
iyin performans Ocreti hesaplamalannda baz ahnacak YOksek iz deger 108 olacaktr. 

b) Degerleme donemi sonunda Fon birim pay degerinde olu§an getiri -3% (fon fiyati 
97), qik deger getirisi %5 (E§ik deger 105) olmu§, fon birim pay fiyatimn yilksek iz degeri 
a§mamasi ye fon getirisinin e§ik deger getirisinin altinda kalmasuidan dolayi donem sonunda 
performans iicreti tahsil edilmemi§tir. Bu durumda, bir sonraki donem iyin performans iicreti 
hesaplamalannda baz almacak Yilksek iz deger 100 olarak devam edecektir. 

c) Degerleme donemi sonunda Fon birim pay degerinde olu§an getiri %4,0 (fon fiyati 
104), qik degerin getirisi%5,0 (e§ik deger 105) olmu§, fon getirisi e§ik degerin getirisinin 
altmda kaldigindan donem sonunda performans Ocreti tahsil edilmemi§tir. Bu durumda bir 
sonraki d6nem iyin performans iicreti hesaplamalannda baz ahnacak Yiiksek iz deger 100 
olarak devam edecektir. 

Performans fieretinin hesaplanmasmda aagulaki formiil kullamlacaktir: 

[((Fon birim pay degerinin getirisi — E§ik degerin getirisi)*%20)*donem ba§i fon birim 
pay degeri*pay miktan] 

Farkh donemlerde giri§i yapilan her bir pay iyin ayn ayn hesaplarnr. 

Performans tcreti Hesaplamasma I1ikin Ornekler 

Ornek 1: 

Soru: 
atinmci 30.10.2015 tarihinde Fon'a 100 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 100 TL) 

t fon katilma par satin ahm§tir. 
*hten yihn son degerleme grunt olan 31.12.2015'e kadar Fon'un get "si %10,0 
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olnu.Wur (fon pay degeri 110 TL olmu§tur). Aym donemdeki E§ik Deger getirisi ise %6,0 
olmu§tur. 

Yatirimci 28.02.2016 tarihinde Fon'dan 

Performans Ucreti tahsilatimn yapildigi yilm son degerleme gOnOnden fon ciki§ tarihine 
kadarki dOnemde (31.12.2015-28.02.2016 arasi) fonun getirisi %10,0 (fon pay degeri: 121), 
Eik Deger getirisi ise %5,0 olarak gercekle§rni§tir. 

Cevap: 
28.02.2016 tarihinde gerceklqen cdit Weminden once performans hesaplama 

donemi sonu olan 31.12.2015'de a§agulaki hesaplama yapdarak meWeriden performans 
komisyonu kesilmi§tir. 

Fon ahm tarihinde YOksek tz deger fon fiyati olan 100 TL'dir. Performans degerleme 
tarihindeki fon fiyati, YOksek Iz degerini a§tigi ye nispi getiri pozitif oldugu icin Performans 
Ucreti tahsil edilmi§tir. 

Nispi Getiri Oram : %10-%6=%4 

Pay ba§ina Performans Oram : (%10 — %6 ) x %20 = %0.8 

Performans Ocreti: 100 TL x 10.000 pay x %0.8 = 8.000 TL olarak mil§terinin TL can 
hesabindan 

28.02.2016 tarihine geldigimizde, bir onceki donemin son degerleme &Ai olan 
31.12.2015 tarihinde performans komisyonu kesildigi icin bir sonraki Donem icin YOksek Iz 
deger bir Onceki d6nem performans Ocreti kesilen degerleme &Ai olu§an pay fiyati olan 110 
TL olmu§tur. 

Yatirimcnun Fon'dan ciki§ yaptigi 28.02.2016 tarihinde Fon fiyati, YOksek tz degerini 
a§tigi ye nispi getiri pozitif oldugu icin Performans Caen tahsil edilmi§tir. 

Nispi Getiri Oram : %10-%5=%5 

Performans Ocreti, (%10 — %5) x %20 x 10.000 x110 = 11.000 TL olinutur. 

Corn& 2: 

Soru: 
Yatirima 30.09.2015 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 100 TL) 5.000 

adet fon katilma payi satin almi§tir. 

30.10.2015 tarihinde 101 TL birim fiyattan 10.000 adet daha fon katilma payi satin 

Yatirimei 30.11.2015 tarihinde ise 8.000 adet fon katilma paynu 104 TL birim fiyattan 
sat= tir. 

*s••• 	De rleme gund olan 31.12.2015'de fon pay degeri 106 TL olmu§tur. 
/.A 
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Yatinmin yapildigi 30.10.2015 tarihinde Yiiksek Iz deger 101 TL, 31.12.2015 
degerleme ganiinde fon fiyati 106 TL olmustur. 

Donemin fon getirisi %4,95'dir (106/101-1). 
Nispi Getiri : %4,95-%2,50=%2,45 

erformans Ocreti: (%4,95-%2,50) x %20 x 101 x 7.000 pay = 3.465 TL Performans 
ft Crtiti k 
* 
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Yatinmci 2016 yilinda fonda kalmaya devam etmis, degerleme giinti 31.12.2016'da fon 
fiyati 105 TL olarak gerceklesmistir. 

Yatirimci elinde kalan 7.000 adet fon katilma belEl.esini 30.09.2017'de 120 TL birim 
fiyat ile satmistir. 

Esik Degerin getirisi: 

30.09.2015 —30.11.2015 arasmda % 2,0, 
30.10.2015 —30.11.2015 arasinda % 1,0, 
30.11.2015 — 31.12.2015 arasinda % 2,5, 
31.12.2015 — 31.12.2016 arasinda % 6,0 olmustur. 
31.12.2015-30.09.2017 arasmda % 8,0 olmustur. 

Cevap: Yatirimcimn farkh donemlerde yaptigi yatinmlar ayn ayn takip edilmistir. ilk 
Giren ilk cikar (FIFO) uygulamasma gore, yatirimcmin 30.11.2015 tarihinde satmis oldugu 
8.000 adet fon katilma paylarina i1ikin Performans ecreti hesaplamasmda: 

• 5.000 adet pay icin 30.09.2015 —30.11.2015 arasi d6nem getirileri, 
•3.000 adet pay icin ise 30.10.2015 — 30.11.2015 arasmdaki d6nem getirileri 

kullarulmistir. 

30.09.2015 tarihinde satin ahnan 5.000 payhk kisim icin Yilksek iz degeri 100'dtir. 
Buna g6re fondan çikiin gerceklestigi 30.11.2015 tarihindeki Fon fiyati, Yaksek iz 

Degeri astfg'i ye nispi getiri pozitif oldugu icin Performans Ucreti tahsil 

D8nemin fon getirisi %4'ffir (104/100-1) 
Nispi Getiri: %4-%2=%2 
Performans Ocreti: (%4,0 — %2,0) x %20 x 100 TLx 5.000 pay = 2.000 TL 

Kalan 3.000 adet pay icin ; 
30.10.2015 tarihinde satin ahnan 10.000 paylik fon icin Ytiksek tz degeri 101'dir. 
Buna gore; 
D6nemin fon getirisi %2,97'dir (104/101-1) 
Nispi Getiri: %2,97-%1,0= %1,97 
Performans ecreti: (%2,97 — %1,0) x %20 x 101 TLx 3.000 pay = 1.194 TL 

Yatirimcidan tahsil edilen toplam Performans Cued 3.194 TL (2.000+1.194) olmustur. 

31.12.2015 tarihli degerleme guntinde yatirimarun elinde kalan 7.000 katilma payi icin 
performans iicreti hesaplantnistir. 
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Bir sonraki hesaplama donemi icin ba§langic YUksek tz degeri 106 TL olmu§tur. 

31.12.2016 degerleme gUnUnde 7.000 adet katilma pay' Performans Ucreti 
hesaplamasma ili§kin olarak 31.12.2015 — 31.12.2016 arasmdaki getiriler kullarnlmi§tir 

Donemin Fon Getirisi: (105/106-1= %-0,94), 

31.12.2015-31.12.2016 taiihleri arasi E§ik deger %6. 

31.12.2016 degerleme tarihinde fonun getirisi e§ik degerin getirisinin altinda kaldigi ye 
fon getirisi negatif (-) oldugu icin performans Ucreti olu§mam"§tir. 

30.09.2017 tarihinde ise; 31.12.2016 tarihinde performans Ucreti kesilmedigi icin 
mi4terinin cilu§ talep tarihi olan 30.09.2017 tarihinde performans Ucreti hesaplama donemi 
31.12.2015-30.09.2017 olacaktm Buna gore; 

YUksek tz degeri 106 TL'dir. 
Fonun d6nem getirisi 120/106-1=%13,21 
E§ik deger getirisi: %14,0 

30.09.2017 tarihindeki 7.000 paym sat§" esnasmda fon getirisi pozitif olmasma ragmen 
e§ik degerin getirisinin altmda kaldigindan performans Ucreti tahsil edilmemi§tir. 

6.8. Ahm Sattma Aracdik Eden Kurulullar ye Ahm Sahm Yerleri: 

Katilma paylanmn ahm ye satin" kurucunun yam Kra T. Garanti Bankasi A.S. 
aracihgiyla da yapihr. Sirket ile T. Garanti Bankast A.S. arasmda Fon katilma paylarnun 
ahm-satmma aracilik sozle§mesi imzalanmqhr. 

T. Garanti Bankas" A.S.'ye a§agida yer alan linkten ulaplmasi milmktindur. 
www.garanti.com.tr   

YENI SEKiL 

VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI 

Fon katilma paylan A Grubu ve B Grubu olarak ikiye ayrilm"§tir. Pay gruplarma 
detayli bilgiler izahnamenin 6.8. nolu maddesinde yer almaktadir. 

Fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma paylarmm sayisma 
bolUnmesiyle elde edilir. 

Fon birim pay degeri yukanda belirtilen pay gruplan cercevesinde, TUrk Liras" ye 
Amerikan Dolan (USD) cinsinden hesaplarnr ye ilan edilir. B Grubu paylann Amerikan 
Dolan (USD) cinsiden degerinin hesaplanmasmda; ilgili gOn icin TCMB tarafmdan saat 
15:30'da ilan edilen gosterge niteligindeki Amerikan Dolan (USD) &Wiz all§ kuru esas 
ahnarak B Grubu Paylann degeri tespit edilir. Fon'un birim pay degeri, gunlflk olarak tespit 
ye ilan edilir. Doviz cinsinden ahnan paylar d8viz cinsinden nakde cevrilirken, Turk Liras" 

alinan paylar Turk Liras" olarak nakde cevrilir. 

9.1  
4k,  Pt'? r+- 	••• 

Af A  .17  



B Grubu katilma paylanrun alim talimatnun kar§iliginda tahsil edilen tutar 
dinlmaz. 
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Kurucu ile katilma pap ahm satim sozle§mesi imzalami§ bankalar tarafindan 
yUratillen mevduat kampanyasi kapsaminda yatininciya mevduatin yam sira fonun da satildigi 
hallerde bu maddede belirtilen ahm satim esaslannda bir degi§iklik yapilamaz. 

Fon'un donU§UmUnden Once tedavtilde bulunan turn katilma paylan A grubu katilma 
pap saplmaktadir. 

Genel Esaslar 

Katilma pap satin ahnmasi veya fona iadesinde, Kurucu'ya ve Dagitici KuruluVun (T. 
Garanti Bankasi A.S.) §ubelerine ba§vurularak ahm satim talimati verilebilir. 

Kurucu'nun veya fon katilma pap alim satim aracilik sozle§mesi imza1adigi araci 
kurulu§ kendi adma yapacagi i§lemler de dahil alinan turn katilma pap alim satim 
talimatlarma ahm ye satim talimatlan icin ayn ayn olmak tizere muteselsil sira numarasi 
verilir ve i§lemler bu oncelik sirasina gore gercekle§tirilir. 

6.1. Katdma Payt Ahm Esaslart 

Fon tutu= temsil eden fon katilma paylan Teblig'de tammlanmi§ olan Nitelikli 
Yatinmcilara satihr. Serbest yatinm fonlannin katilma paylannin ahm satimi konusunda 
yetkili kurulu§lar, sati§ yapilan yatinmcilann Teblig' de belirlenen nitelikli yatinmci 
vasiflanni haiz olduklanna dair bilgi ye belgeleri temin etmek ye düzenii olarak tutmakla 

Fona ilk giri§i sirasinda katilimcilardan Nitelikli Yatinmci olduklarma dair 
beyan dagitici tarafindan alum 

Yatinmcilarin BIST Borclatuna Araclan Piyasasenin acik oldugu gUnlerde saat 13:30'a 
kadar verdikleri katilma pap ahm talimatlan talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada 
bulunacak pay fiyati iizerinden yerine getirilir. 

BIST Borclaruna Araclan Piyasasenm acik oldugu gUnlerde saat 13:30'dan sonra 
iletilen talimatlar ise, ilk pay fiyati hesaplamasindan sonra verilmi§ olarak kabul edilir ye 
izleyen hesaplamada bulunan pay fiyati iizerinden yerine getirilir. 

BIST Borclanma Araclan Piyasasi' nm kapali oldugu gunlerde iletilen talimatlar, izleyen 
ilk i§gunti yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati tzerinden gercekle§tirilir. 

6.2. Ahm Bedellerinin Tahsil Esaslart 

Aiim talimatitun verilmesi sirasinda, talep edilen katilma pap bedelinin tahsil edilmesi 
esastir. Alim talimatlan tutar olarak verilebilir. Talimat tutar olarak verildiginden belirtilen 
tutar tahsil edilerek, bu tutara denk gelen pay sapsi fon fiyati aciklandiktan sonra hesaplamr. 

A Grubu katilma paylarnun ahm talimatinin kar§iliginda tahsil edilen tutar, pay 
ahmlannm gercelde§tigi tarihe kadar yatinmci adma nemalandinlmak suretiyle katilma pap 
aliminda kullamhr. 
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6.3. Kahlma Pap Satin' Esaslari 

Yatinmcilann BIST Borclanma Araclan Piyasasenin acik oldugu gunlerde saat 13:30'a 
kadar verdikleri katilma payi satin talimatlan talimatm verilmesini takip eden ilk 
hesaplamada bulunacak pay fiyati Uzerinden yerine getirilir. 

BIST Borclanma Araclan Piyasasemn acik oldugu ginlerde saat 13:30'dan sonra 
iletilen talimatlar ise, ilk fiyat hesaplanmasmdan sonra verilmis olarak kabul edilir ye izleyen 
hesaplamada bulunan pay fiyati Uzerinden yerine getirilir. 

BIST Borclanma Araclan Piyasasf mn kapah oldugu glinlerde iletilen talimatlar izleyen 
ilk isgtinti yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati Uzerinden gerceklestirilir. 

6.4. Salim Bedellerinin Odenme Esaslan 

Katilma pap bedelleri; jade talimatimn, BIST Borclanma Araclan Piyasasf mn acik 
oldugu gUnlerde saat 13:30'a kadar verilmesi halinde, talimatm verilmesini takip eden ikinci 
i§lem gUntinde, iade talimatimn BIST Borclanma Araclan Piyasasemn acik oldugu glinlerde 
saat 13:30'dan sonra verilmesi halinde ise, talimatm verilmesini takip eden uçuncU i§lem 
giintinde yatinmcilara odenir. 

6.5. Ahm Salima Aramlik Eden Kurulular ye Alim Satin Yerleri: 

A ye B Grubu Katilma paylannin ahm ye satinn kurucunun yam sira T. Garanti 
Bankasi A.S. aracihgiyla da yapilir. Sirket ile T. Garanti Bankasi A.S. arasmda Fon katilma 
paylarmin ahm-satimma aracilik sozlesmesi imzalanmistir. 

T. Garanti Bankasi 	ait bilgilere asagida yer alan linkten ulasilmast 
miimktindfir. 

www.garanti.com.tr  

6.6. Giri çuk Komisyonlan: Fon Paylanna herhangi bir giris veya ciki§ komisyonu 
uygulanmayacaktir. 

6.7. Performans Ucreti: Fon- dan herhan0 bir performans ticreti tahsil edilmeyecektir. 

6.8. Pay Gruplan 

Fon katilma paylan A Grubu ye B Grubu olmak tizere iki gruba aynlmistir. A Grubu 
paylar, fiyati TL olarak ilan edilen ve TL cinsinden 6deme yapilarak alimp satilan paylan; B 
Grubu paylar ise fiyan Amerikan Dolan (USD) olarak ilan edilen ye Amerikan Dolan (USD) 
cinsinden odeme yapilarak alimp satilan paylan ifade eder. Bu cercevede, Fon yatinmcilan 
adina portfoy yoneticileri tarafindan verilen Turk Liras]. (TL) cinsinden katilma par ahm 
satin talimatlan A grubu katilma paylan ile; Amerikan Dolan (USD) cinsinden katilma par 
ahm talimatlan ise B grubu katilma paylan ile gerceklestirilir. 

gruplan arasmda gecis yapilamaz. TL ye Amerikan Dolan (USD) odenerek satin 
paymm, fona jade edilmesi durumunda odeme ayrn para cinsinden yapihr. 
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Pay gruplanna uygulanan yonetim iicreti orarnnda farklilik bulunmamaktadir. 

ESKi SEKiL 

VII. FON MALVARLI(INDAN KARSILANACAK HARCAMALAR VE 
KURUCU'NUN KARSILADIGI GIDERLER: 

7.1. Fonun Malvarhemdan Karsilanan Harcamalar 

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar a§agida yer almaktadir. 
1) Saklama hizmetleri icin odenen her tiirlii ticretler, 
2) Varliklann nakde cevrihnesi ye transferinde odenen her türlU vergi, resim ye 
komisyonlar, 
3) Ahnan kredilerin faizi, 
4) Portfoye ahmlarda ye portfoyden satimlarda odenen aracilik komisyonlan, (yabanci 
para cinsinden yapilan giderler TCMB &Wiz sati§ kuru ilzerinden TL'ye cevrilerek 
kaydolunur.), 
5) Portfoy yonetim iicreti, 
6) Fonun milkellefi oldugu vergi, 
7) Bagimsiz denetim kurulu§lanna odenen denetim iicreti, 
8) E-vergi beyannamelerinin tasdikine ilikin yetkili meslek mensubu ticreti, 
9) E-defter (mali milhilr, ar§ivleme ye kullarnm) ve E-fatura (ar§ivleme) uygulamalan 
nedeni ile odenen hizmet bedeli, 
10) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri, 
11) Takvim yili esas alinarak ticer ayhk donemlerin son i guntinde fonun toplam d6.14eri 
tizerinden hesaplanacak Kurul ticreti, 
12) Kar§ila§tirma olçutu giderleri, 
13) KAP giderleri, 
14) Kurulca uygun gorillecek diger harcamalar. 

YEN! SEKIL 

VII. FON MALVARLI6INDAN KARSILANACAK HARCA1VIALAR YE 
KURUCU'NUN KARSILADI6I GIDERLER: 

7.1. Fonun Malvarlfdmdan Karsdanan Harcamalar 

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar apgida yer almaktadir. 

1) Saklama himietleri icin odenen her tiirlii iicretler, 
2) Varliklann nakde cevrilmesi ye transferinde odenen her Viral vergi, resim ve 
komisyonlar, 
3) Ahnan kredilerin faizi, 
4) PortfOye ahmlarda ve portfOyden satimlarda odenen aracilik komisyonlan, (yabanci 
para cinsinden yapilan giderler TCMB doviz sati§ kuru iizerinden TL'ye cevrilerek 
kaydolunur.), 
5) Portfoy yonetim ticreti, 
) Fonun miikellefi oldugu vergi, 

Bagimsiz denetim kurulu§lanna odenen denetim ticreti, 

33 



34 

GA NTi 
Ce 	T pel C 

tiler - Besikta§ - 
Besiktee V.D. 389 

MersIs No: 0389009 

NETimi 4. 
39K..2 

• tan c ul 
9011157---.  
67 00014 

8) E-vergi beyannamelerinin tasdikine ili§kin yetkili meslek mensubu ticreti, 
9) E-defter (mali miihtir, ar§ivleme ye kullamm) ve E-fatura (ar§ivleme) uygulamalan 
nedeni ile odenen hizmet bedeli, 
10) Mevzuat geregi yapilmasi zoruniu flan giderleri, 
11) Takvim yili esas alinarak iicer ayhk donemlerin son i§ gantinde fonun toplam degeri 
tizerinden hesaplanacak Kurul ticreti, 
12) E§ik deger giderleri, 
13) KAP giderleri, 
14) Mevzuat uyannca tutulmast zorunlu defterlere ili§kin noter onayi giderleri, 
15) Kurulca uygun gortilecek diger harcamalar. 

ESKi SEMI, 

VIII. FONUN VERGiLENDIRiLMESE 

8.2. Katdma Pap Satin Alanlarm Vergilendirilmesi 

Gelir Vergisi Kanunu'nun gecici 67. maddesi uyarmca Sermaye Piyasasi Kanununa 
gOre kurulan menkul kiymetler yatinm fonlanmn katilma paylanmn ilgili oldugu fona iadesi 
%10 oraninda gelir vergisi tevfikatina tabidir. KVK'mn ikinci maddesinin birinci fikrasi 
kapsammdaki milkellefler ile mtinhasiran menkul kiymet ye diger sermaye piyasasi araci 
getirileri ile deger arti§i kazanclan elde etmek ye bunlara bagh haklan kullanmak amaciyla 
faaliyette bulunan mtikelleflerden Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan yatinm fonlan ye 
yatinm ortakhklanyla benzer nitelikte oldugu Maliye Bakanliginca belirlenenler icin bu oran 
%0 olarak uygulamr.rli 

Stirekli olarak portfoyiintin en az %51'i BIST'te i§lem goren paylardan olu§an yatinm 
fonlannin bir yildan fazla stireyle elde tutulan katilma paylannin elden cikanlmasmda Gelir 
Vergisi Kanunu'nun gecici 67. maddesi kapsaminda tevkifat yapilmaz. 

Gelir Vergisi Kanunu'nun gecici 67. maddesinin (8) numarah bendi uyannca fon 
katilma paylannin fona iadesinden elde edilen gelirler icin yilhk beyanname verilmez. Diger 
gelirler nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. 
Ticati i§letmeye dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsami ch§indadir. 

Kurumlar Vergisi Kanunu Gecici Madde 1 uyannca dar miikellef kurumlann 
Ttirkiye'deki i§ yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin araciligi olmaksizin elde 
edilen ye Gelir Vergisi Kanununun gecici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmi§ 
kazanclan ile bu kurumlann tam miikellef kurumlara ait olup BIST'ta i§lem goren ye bir 
yildan fazla stireyle elde tutulan pay senetlerinin elden cikarilmasindan saglanan ye gecici 67 
nci maddenin (1) numarah fikrasmin altmci paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tabi 
tutulmayan kazanclan ye bu kurumlann daimi temsilcileri araciligiyla elde ettikleri tamami 
gecici 67 nci madde kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmu§ kazanclan icin yilhk veya 
ozel beyanname verilmez. 

i icin blcz. www.gib.gov.tr  
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VIII. FONUN VERGiLENDIRILMES1: 

8.2. Katilima Payi Satin Alanlann Vergilendirilmesi 

Gelir Vergisi Kanunu'nun gecici 67. maddesi uyannca Sermaye Piyasasi Kanununa 
gore kurulan menkul krymetler yatinm fonlanrun katilma paylarnun ilgili oldugu fona iadesi 
%10 oramnda gelir vergisi tevfikatma tabidir. KVK'run ikinci maddesinin birinci fikrasi 
kapsamindaki miikellefler ile miinhasiran menkul krymet ye diger sermaye piyasasi araci 
getirileri ile deger artii kazanclan elde etmek ye bunlara bagh haldan kullanmak amacryla 
faaliyette bulunan miikelleflerden Sermaye Piyasasr Kanununa g8re kurulan yatinm fonlan ye 
yatinm ortaldiklanyla benzer nitelikte oldugu Maliye Bakanliginca belirlenenler icin bu oran 
%0 olarak uygulamr. 

Amerikan Dolan (USD) tizerinden ahm satimi gercekle§tirilen B Grubu katilma 
paylarnun doviz cinsinden anapara kur farkr gelirlerinin vergilendirilmesinde Maliye 
Bakanhgerun ilgili duzenlemeleri dikkate 

Gelir Vergisi Kanunu'nun gecici 67. maddesinin (8) numarah bendi uyannca fon 
katilma paylannin fona iadesinden elde edilen gelirler icin yillik beyanname verilmez. Diger 
gelirler nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. 
Ticari i§letmeye dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsami dr§indadir. 

Kurumlar Vergisi Kanunu Gecici Madde 1 uyannca dar miikellef kururnlann 
Ttirkiye'deki i§ yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin aracrligi olmaksizin elde 
edilen ye Gelir Vergisi Kanununun gecici 67 nci maddesi kapsammda kesinti yapilmr§ 
kazanclan ile bu kurumlann tam miikellef kurumlara ait olup BIST'ta i§lem g6ren ye bir 
yildan fazla siireyle elde tutulan pay senetlerinin elden crkanlmasmdan saglanan ye gecici 67 
nci maddenin (1) numarah fikrasnun aitinci paragrafi kapsammda vergi kesintisine tabi 
tutulmayan kazanclan ye bu kurumlarm daimi temsilcileri araciligryla elde ettikleri tamami 
gecici 67 nci madde kapsammda vergi kesintisine tabi tutulmu§ kazanclan icin yilhk veya 
ozel beyanname verilmez. 

ESId SEIdL 

IX. FINANSAL RAPORLAMA ESASLARI ILE FONLA ILGILI BILUILEFtE 
VE FON PORTFOYUNDE YER ALAN VARLIKLARA ILISKIN ACIKLAMALAR 

9.4. Semsiye fon ictiiziigiine, bu izahnameye, batimsiz denetim raporuyla birlikte 
finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanlan, portfdy dagihm raporlan) 
fon giderlerine ili§kin bilgilere, fonun risk degerine, uygulanan komisyonlara, varsa 
performans iicretlendirmesine ili§kin bilgilere ye fon tarafmdan aciklanmasi gereken 
diger bilgilere fonun KAP'ta yer alan siireldi bilgilendirme formundan 
(www.kan.gov.tr) ula§ilmasi 

9.6. Finansal raporlar, bagimsrz denetim raporuyla birlikte, bagimsrz denetim 
u§unu temsil ve ilzama yetkili ki§inin imzasrm tapyan bir yam ekinde 	cuya 
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ulasmasmdan sonra, kurucu tarafindan finansal raporlann kamuya acrklanmasma 
yonetim kurulu karanna baglandigi tarihi izleyen altincr i gunii mesai saati bitimine kadar 
KAP'ta acrklamr. 

9.8. Yafinmcrlann yatrnm yapma karanm etkileyebilecek ye Onceden bilgi sahibi 
olunmasrm gerektirecek nitelikte olan izahnamenin I.1.1., 1.1.2.1., II, 111.,V.5.5., V.5.6., VI. 
(6.8. haric olma1c tizere), VII.7.1.1. nolu bolumlerindelci degisiklikler Kurul tarafindan 
incelenerek onaylamr ve yaprlacak izahname degiik1ik1eri yilrOrlOge giris tarihinden en az 30 
gun once katilma payr sahiplerine en uygun haberlesme vasitasryla bildirilir. Izahnamenin 
diger bOlumlerinde yaprlacak degisikler ise, Kurulun onayr ararunaksizm kurucu tarafindan 
yaprlarak KAP'ta ye Kurucu'nun resmi internet sitesinde ilan edilir ye yaprlan degisiklikler 
her takvim yih sonunu izleyen alt i glinii icinde toplu olarak Kurula bildirilir. 

9.9. Fon'un reklam ye ilan veremez. 

9.10. Borsa disr repo-ters repo islemlerinin fon portfoytine dahil edilmesi halinde en 
gec sozlesme tarihini takip eden i Or-Ai icinde sozlesmenin vadesi, faiz oram, karsr tare' ye 
karsr tarafin derecelendirme notu KAP'ta acrklamr. 

9.11. Fon portfoyOne yapilandinlnus yatrnm aracr dahil edilmesi halinde stiz konusu 
yatinm aracuun genel ozelliklerine i1ikin bilgiler ye icerdigi muhtemel riskier aynca KAP'ta 
acrklamr. 

YEN! SEKIL 

IX. FINANSAL RAPORLAMA ESASLARI !LE FONLA ILGILI BILGILERE 
YE FON PORTFOYUNDE YER ALAN VARLIKLARA 	ACIKLAMALAR 

9.4. Semsiye fon ictiizfigiine, bu izahnameye, bagimsiz denetim raporuyla birlikte 
finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanlari, portfoy dagihm raporlari) 
fon giderlerine ilikin bilgilere, fonun risk degerine, uygulanan komisyonlara, varsa 
performans iicretlendirmesine ilikin bilgilere ye fon tarafindan acddanmast gereken 
diger bilgilere fonun KAP'ta yer alan siireldi bilgilendirme formundan 
(www.kap.org.tr) ulasilmasi miimkiindiir. 

9.6. Finansal raporlar, bagrmsrz denetim raporuyla birlikte, bagrmsrz denetim 
kurulusunu temsil ve ilzama yetkili kiinin imzasim tasiyan bir yam ekinde lcurucuya 
ulasmasmdan sonra, kurucu tarafindan finansal raporlann kamuya acrklanmasma iliskin 
yonetim kurulu karanna baglandig'i tarihi izleyen altincr i ganO mesai saati bitimine kadar 
KAP'ta acrklamr. Finansal tablolar aynca soz konusu acrklamayr miiteakip 10 is gunti 
icerisinde katilma pay' sahiplerine en uygun haberlesme vasitasryla gonderilir. 

9.8. Yatinmerlann yatrnm yapma karanm etkileyebilecek ye 6nceden bilgi sahibi 
olunmasuu gerektirecek nitelikte olan izahnamenin I.1.1., 1.1.2.1., II, III., V.5.5., V.5.6., VI. 
(6.5. haric olmak Ozere) ye VII.7.1. (aracrlik komisyonlarma iliskin alt madde haric) nolu 
bolOmlerindeki degisiklikler Kurul tarafindan incelenerek onaylamr ye yaprlacak izahname 
degisiklikleri yOrtirlOge giris tarihinden en az 30 gun Once katilma par sahiplerine en uygun 

lesme vasitasryla bildirilir. Izahnamenin diger bolumlerinde yaprlacak degisikler ise, 
onayr aranmaksizin kurucu tarafindan yaprlarak KAP'ta ye Kurucu'nun resmi 
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internet sitesinde ilan edilir ve yapilan degi§iklikler her takvim yih sonunu izleyen alt i§giinü 
icinde toplu olarak Kurula bildirilir. 

9.9. Fon'a ili§kin reklam ve ilan verilemez. 

9.10. Fon portfoyilne yapilanchnlmi§ borclanma araci dahil edilmesi halinde soz 
konusu yatinm aracnun genel ozelliklerine ili§kin bilgiler ye icerdigi muhtemel riskier aynca 
KAP'ta aciklamr. 

9.11. Borsa ch§i repo-ters repo i§lemlerinin fon portfoyiine dahil edilmesi halinde en 
gec sozle§me tarihini takip eden i§ gtinti icinde sozle§menin vadesi, faiz oram, kar§i tarafi ve 
kar§i tarafm derecelendirme notu KAP'ta aciklarur. 

ESId SEKiL 

XII. FON PORTFOY1DNUN OLUSTURULMASI YE KATILMA PAYLARININ 
SATISI 

12.1. Katilma paylan, izahnamenin KAP'ta yaynunn takiben formda belirtilen sati§ 
ba§langic tarihinden itibaren, izahnamede belirtilen usul ye esaslar cercevesinde yannmcilara 
sunulur. 

YEN! SEKiL 

XII. FON PORTFOYINUN OLUSTURULMASI VE KATILMA PAYLARININ 
SAT'S' 

12.1. Katilma paylan, izahnamenin KAP'ta yayinum takiben formda belirtilen sat§ 
ba§langic tarihinden itibaren, izahnamede belirtilen usul ye esaslar cercevesinde nitelikli 
yannmcilara sunulur. 
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