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TANIMLAR

Bu Rehber’de gegen;

BIAS:

Borsa:

Emeklilik yatinm
fonu/Fon:

Hazine/Mistesarhk:
Kanun:

KAP:

KGK:

KMP:

Kurucu:

MKK:

OPSP:

Sakh (Gomiilii)
Tiirev Uriin:

Takasbank:
TCMB :
TMS/TFRS:
Ust Yonetim:

Yonetici
Yonetmelik:

ifade eder.

Genel

Borsa istanbul A.S.yi,

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 3 tincti maddesinin birinci fikrasinin (¢)
bendinde tanimlanan sistemler ve pazar yerleri ile bunlarin muadili oldugu Kurulca
kabul edilen yurt diginda kurulu sistem ve pazar yerlerini,

Emeklilik sirketi tarafindan emeklilik s6zlesmesi cercevesinde alinan ve katilimcilar
adina bireysel emeklilik hesaplarinda izlenen katkilarin, riskin dagitiimasi ve inancli
mulkiyet esaslarina gore isletilmesi amaciyla olugturulan malvarligini,

T.C. Bagbakanlik Hazine Mustesarligrni,

4632 saylli Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatinm Sistemi Kanunu'nu,

Kamuyu Aydinlatma Platformu’nu,

Kamu Gdzetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu’nu,

Borsa istanbul A.S. Kiymetli Madenler Piyasasr'ni,

Emeklilik sirketini,

Merkezi Kayit Kurulugu A.S.yi,

Odiing Pay Senedi Piyasasr'ni,

Tiarkiye Muhasebe Standartlari 39 no’lu “Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve
Olgme” standardi uyarincatiirevolmayan bir asal sézlesmede igeren karma (melez)
aracin bir bilesenini,

istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.yi,

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'ni,

KGK tarafindan yurirlige konulmus olan Turkiye Muhasebe Standartlari/Turkiye
Finansal Raporlama Standartlari ile bunlara iligkin ek ve yorumlari,

Y énetim kurulu baskan ve Gyeleri, genel midur, genel mudur yardimcilarini,
Portfoy yonetim sirketini,

13.03.2013 tarih ve 28586 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Emeklilik Yatinm
Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Y énetmeliK'i



1. Fon Tirleri

Yonetmelik’in 6'nci maddesi gergevesinde fon tirleri asagidaki sekilde tanimlanmigtir. Ayrica,
Kurulca uygun gorilmesi sartiyla yeni fon tirlerinin belirenmesi de her zaman mimkindur.

A. Hisse Senedi Fonu: Fon portfdyunin en az %80’i devamli olarak yerli ve/veya yabanci
ihraggilarin paylarindan olugsan fondur.

B. (Degisiklik: 12.10.2023 tarih ve 60/1316 sayili Kurul Karari ile) Borglanma Araglan
Fonu: Fon portfoylnin en az %80’i devamli olarak yerli ve/veya yabanci kamu ve/veya 6zel sektor
bor¢lanma araglariile kamu borglanma araglarinin konu oldugu ters repodan olusan fondur. S6z konusu
%80 oraninin hesaplamasina yerli kamu ve 6zel sektér kira sertifikalari da dahil edilir.

C. Katilim Fonu: Fon portféylnin tamami devamli olarak, kira sertifikalari, katiima hesaplari,
ortaklik paylari, altin ve diger kiymetli madenler ile Kurulca uygun goriilen diger faize dayali olmayan
para ve sermaye piyasasi araglarindan olusan fondur.

D. Karma Fon: Her birinin degeri fon portféylnin %20’sinden az olmayacak sekilde, fon
portfdylinin en az %80’i ortaklik paylari, bor¢glanma araglari, altin ve diger kiymetli madenler ile kira
sertifikalarinin en az ikisinden olusan fondur.

E. (Degisiklik: 12.10.2023 tarih ve 60/1316 sayili Kurul Karan ile) Para Piyasas
Fonu: Portféylinin tamami devamli olarak, vadesine en fazla 184 gun kalmis likiditesi ylUksek para ve
sermaye piyasasi araglarindan olusan ve portféylnin gunlik olarak hesaplanan agirlikli ortalama
vadesi en fazla 45-60 gun olan fondur.

F. Kiymetli Madenler Fonu: Fon portféylinin en az %80’i devamli olarak altin ve diger kiymetii
madenler ile bunlara dayali para ve sermaye piyasasi araglarindan olusan fondur.

G. Endeks Fon: Fon portféylnin en az %80’i Kurul tarafindan uygun gortlen bir endeks
kapsamindaki varliklarin timiinden ya da érnekleme yoluyla segilen bir kismindan olusan ve baz alinan
endeks ile fonun birim pay de@eri arasindaki takip farki ve takip hatasini Ek/1’deki sekilde hesaplayan
fondur. Fonun;

a) Takip ettigi ihraggi paylarindan olusan endeksin ve bu endeksi takip eden fon portfoytnin en
az alti ihraggi payindan olugsmasi ve endekste/fon portfdytnde yer alan ihraggi paylarindan herbirinin
endeks/fon toplam degeri icindeki agirhiginin %30’u gegmemesi,

b) Takip ettigi kamu borglanma araglari veya 6zel sektor borglanma araglarindan olusan endekste
ve bu endeksi takip eden fon portféyltinde yer alan borglanma araglarindan herbirinin endeks/fon portfoy
degeri icindeki agirhginin %35'i gegmemesi,

c¢) Takip ettigi gayrimenkul sertifikalarindan veya 6zel sektér kira sertifikalarindan olusan endeksi
ve bu endeksi takip eden fon portfdyiiniin en az dort gayrimenkul sertifikasindan veya 6zel sektor kira
sertifikasindan olusmasi ve endekste/fon portfdyiinde yer alan gayrimenkul sertifikalarindan veya 6zel
sektor kira sertifikalarindan herbirinin endeks/ fon portfdy degeri icindeki agiriginin %35'i gegmemesi

gerekmektedir.

H. Fon Sepeti Fonu: Portféytnin en az %80’i yatinm fonlarinin ve borsa yatirm fonlarinin
katilma paylarindan olugan fondur. Fon, yabanciborsalardaislem géren borsa yatirim fonlarinin katiima
paylarina ve katilma payi satisina iliskin izahnamesi Kurulca onaylanan yabanci fonlarin katiima
paylarina yapilan yatirrm %80 hesaplamasinda dikkate alinir. Fon Sepeti Fonu igtliziigiinde, yatinm
yapllmasi planlanan yatirnm fonlarinin ve borsa yatirm fonlarinin stratejilerine yer verilmesi zorunludur.

I. Katki Fonu: Bireysel Emeklilik Sisteminde Devet Katkisi Hakkinda Y dnetmelik kapsaminda
olusturulan ve katihmcilar adina 6denen katki payinin degerlendirildigi fondur.

I. Degisken Fon: Portfdy sinirlamalari itibariyla yukaridaki tiirlerden herhangi birine girmeyen
fondur.
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J. Standart Fon: Bakanlik dizenlemeleri uyarinca, sisteme giris agsamasinda herhangi bir fon
tercihinde bulunmayan katilimcilarin birikimlerinin yatinma ydnlendirildigi fondur.

K. Yagsam Doéngusii/Hedef Fon: Katilimcinin emeklilik tarihi, risk algisi ve yasg vb. 6zellikleri
dikkate alinarak yatinm stratejisi olusturulan fondur.

L. Baslangi¢ Fonu: isverenleri araciligiyla Kanun’un Ek-2 nci ve Gegici 2 nci maddesi
kapsaminda bireysel emeklilik sistemine dahil edilen c¢alisanlarin birikimlerinin Bakanlk
diizenlemeleri uyarinca yatinma yonlendirildigi fondur.

M. OKS Standart Fon: isverenleri araciligiyla Kanun’un Ek-2 nci ve Gegici 2 nci maddesi
kapsaminda bireysel emeklilik sistemine dahil edilen ¢aliganlarin birikimlerinin Bakanlik dizenlemeleri
uyarinca yatinma yoénlendirildigi standart fondur.

1.1. (Degisiklik: 22.04.2022 tarih ve 19/629 sayili Kurul Karari ile) Ayni Turde Kurulabilecek
Fon Sayisinin Belirlenmesine lligkin Esaslar

a) Asagida yer alan hususlar sakh kalmak kaydiyla, emeklilik sirketleri tarafindan bu Rehber'de
belirlenen her bir fon tirtiinde azami iki adet emeklilik yatirnm fonu kurulabilir. Su kadar ki;

- Yatinm stratejisinin farkllasmasina bagl olarak Yénetmelik'te ve bu Rehber'de belirtilen
ibarelere fon unvaninda yer veriimesi (BIST 100 Endeksi Hisse Senedi Emeklilik Yatirm Fonu,
Bankacilik Sektort Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu, Mutlak Getiri Hedefli Degisken Emekililik
Yatinm Fonu gibi), farkli portfdy vadelerinin belilenmesi, farkli dagitim kanallarinin, portfdy yénetim
sirketlerinin veya alim-satim esaslarinin belilenmesi suretiyle farkhlastirilan emeklilik yatinm fonlari ile
Yoénetmeligin 6’nci maddesi gergevesinde gruplara tahsis edilen emeklilik yatinm fonlari bu sayinin
hesaplanmasinda dikkate alinmaz. Ote yandan, fon unvaninda fonun vade yapisina yer veriimesi
halinde, s6z konusu sinir ayni vade yapisina sahip fonlar bazinda uygulanir.

- Degigken fonlarin yatinm stratejilerinin Rehber’in 6.8.1 nolu bélimiinde hesaplama yontemi yer
verilen risk deg@eri baz alinarak belirlenmesi, her bir risk deger grubundan en fazla bir adet fon kurulmasi
ve fon adinda fon tirlne ilaveten asagida yer alan ifadelere de yer verilmesi sartiyla, azami fon sayisi
risk degerli olanlar da dahil dérdii gegemez.

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

- Ancak makul gerekgelerin varligi ve tevsik edici bilgilerin Kurulumuza iletiimesi halinde, ayni
tarde ikiden fazla fon kurma talepleri bagwiru bazinda Kurul tarafindan degerlendirilir.

1.2. Fon Unvanina iliskin Esaslar

Fon unvani yatirnm stratejisine uygun olmak zorundadir. Ayrica, baska bir fonun unvani ile asiri
benzerlik gosterecek, fonla iliskili olmayan bir kurumu/kisiyi ¢cagristiracak, kurucunun veya yoneticinin
tevsik edilemeyen niteliklerine veya fonun diger fonlardan Ustiin oldugunu ima eden benzeri subjektif
ifadelere yer verecek sekilde veya benzeri yollarla yatinmcilarin yaniltimasina yol agacak nitelikte bir
fon unvani belilenemez.

Bu gercevede fon unvani, Yonetmelik ve asagida yer alan esaslar ¢gergevesinde belirlenir:

a) i) Unvanda, asgari olarak, Yonetmelik ve bu Rehber uyarinca unvanda yer almasi zorunlu
olan ibareler ve Kurucunun unvani yer alir.
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ii) Kiymetli madenler fonlarinda; fon portfdy degerinin en az %80’inin devamli olarak belirli
bir kiymetli madene yatirimasi halinde anilan fonlarin unvaninda fon tarine iliskin ibareye
yer yerilmez.

b) (Degisiklik: 12.10.2023 tarih ve 60/1316 sayili Kurul Karari ile) (a) bendinde belirlenen
asgari ibarelere ilave olarak, en fazla bir ibareye daha fon unvaninda yer verilebilir.
Katilimcilarain daha dogru bir sekilde bilgilendiriimelerini teminen Kurulca uygun gortlmesi
kaydiyla bu sarta istisna getirilebilir._Ancak hicbir surette unvanda “gelecek, performans,
getiri, kiresel, odak, global” gibi yatinm stratejisini yansitmayan subjektif ifadelere yer
verilemez.

c) Fonportfdy degerinin en az %80’inin devamliolarak belirli bir varlik grubuna, sektére, cograf
bélgelere vb. yatinimasi halinde s6z konusu durum (b) bendi kapsaminda fon unvanina
yansitimalidir. Bu kapsamda, fonun yatinm stratejisi, unvani ve karsilastirma ol¢itinin
birbirleri ile uyumlu olmasi esastir.

(@), (b) ve (c) bentlerinde yer alan ilkeler gergevesinde belirlenebilecek fon unvanlarina iliskin
ornekler asagida yer almaktadir:

Ornek 1: Fon portfdy degerinin en az %80’inin devamli olarak giimlsge yatirimasi halinde fon
unvaninda “Kiymetli Madenler” ibaresine yer verilmeksizin unvan “Gimus Emeklilik Yatinm
Fonu” olarak belirlenir.

Ornek 2: Fon portfdy degerinin en az %80’inin devamli olarak ézel sektér tarafindan ihrag
edilmis kira sertifikalarina yatirimasi halinde fon unvani “Ozel Sektér Kira Sertifikalar Katilim
Emeklilik Yatinm Fonu” olarak belirlenir.

Ornek 3: Fon toplam degerinin en az %80’inin gelismekte olan lilkelerdeki teknoloji sektériinde
faaliyet gOsteren yabanci ortaklik paylarina yatirimasi halinde, fon unvani “Teknoloji Sektéri
Yabanci Hisse Senedi Emeklilik Yatinm Fonu” veya “Gelismekte Olan Ulkeler Yabanci Hisse
Senedi Emeklilik Yatirrm Fonu” olarak belirlenebilir. S6z konusu 6rnekten de anlasilacagi Gizere,
Ydnetmelik ve bu Rehber ¢ergevesinde kullanimi zorunlu olan “Yabancr” ve “Hisse Senedi”
ibarelerine ek olarak “Teknoloji Sektdrl” veya “Gelismekte Olan Ulkeler” ibaresinden bir
tanesinin secilmesi gerekir.

d) Yonetmeligin 6’'nci maddesi ¢cercevesinde gruplara tahsis edilen emeklilik yatinm fonlarinin
unvaninda “grup” ibaresine yer verilir.

e) Borglanma araglari emeklilik yatinm fonlarinda vade yapisina yer veriimek istenmesi
durumunda, vade yapisina iliskin ibare fon unvaninda en basta yer alrr.

Ornek: Orta Vadeli Ozel Sektér Borglanma Araclari Emeklilik Yatirm Fonu

f)  (Degisiklik: 25.10.2016 tarih ve 29/1027 sayil Kurul Karariile) (b) bendi uyarinca, degisken
fonlarin unvanina, fonun portfdy yénetim stratejisi gercevesinde, varlik secimine ve riskin
dagihimina yonelik olarak kullanilan teknigi/yontemi/risk degerini yansitacak bir ibarenin
eklenmesi mumkunddir.

Ornek 1: Mutlak Getiri Hedefli Degisken Emeklilik Yatinm Fonu
Ornek 2: Agresif Degisken Emeklilik Yatirm Fonu

g) Yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina toplam degerinin en az %80'i oraninda yatinm
yapan fonlarin unvanlarinda "Yabanc!" ibaresine yer verilmesi zorunludur.

h) Fon portfdy degerinin en az %80’inin devamli olarak yerli ve yabanci ihraggilarin déviz
cinsinden ihra¢ edilmis para ve sermaye piyasasi araglarindan olusmasi halinde, anilan
fonlarin unvaninda “(Déviz)” ibaresine yer verilir.

Ornek 1: Degisken (Ddviz) Emeklilik Yatinm Fonu
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Ornek 2: Borglanma Araglari (Déviz) Emeklilik Yatirm Fonu

i) Kurulun finansal raporlama standartlarina iliskin dizenlemeleri kapsamindaki istirak lefin
para ve sermaye piyasasl araglarindan olusan fonlarin unvanlarinda "Istirak" ibaresine yer
verilmesi zorunludur.

j) (Ek: 25.10.2016 tarih ve 29/1027 sayilh Kurul Karan ile) Portfdytunin tamami katilim
bankaciligi prensiplerine uygun varliklardan olusan ve esnek portfdy sinirlamalarina sahip
olan Katilim fonlarinin unvanlarinda Katilim ibaresinin yani sira “Degisken” ibaresine de yer
verilebilir.

k) Katiim bankaciligi prensiplerine uygun varliklardan olusan fonlarin unvaninda, fon tirinin
yanisira “Katilim” ibaresine de yer verilir.

1.3. Fon Adina iligkin Esaslar

Fon izahnamesinde belirtiimesi ve Kurulca uygun gérilmesi kosuluyla, fon unvanina ilaveten,
reklam ve pazarlama faaliyetlerinde yatinmcilar yanhs yonlendirmeyecek sekilde, fonun risk ve getiri
yapisinin tam ve dogru bir sekilde anlagilmasini saglayacak farkli bir ad kullanilabilir. Ornegin, unvani
R Emeklilik A.S. Birinci Degisken Emeklilik Yatinm Fonu” olan bir fon “Muhafazakar Degisken EYF”
adini kullanabilir.

Fon adinin kullaniimasinin 6ngorildigu tim alan ve dokimanlarda fon adlarina karsilik gelen
fon unvaninin Kurucu tarafindan belirlenecek birydntem ile (6rnegin, Kurucu’'nun internetsitesinde veya
internet subesinde bir link araciligiyla, yazih dokimanlarda ise ek yapiimasi suretiyle) belirtiimesi
kaydiyla fon izahnamelerinde belirlenen fon adlari kullanilabilir.

1.4. (Ek: 24.10.2019 tarih ve 61/1374 sayili Kurul Karariile) Calisanlara Yonelik Grup Emeklilik
Yatirnm Fonlari

Yatinm stratejisi temel olarak, bir isveren ve Kurulun finansal raporlama standartlarina iliskin
dizenlemeleri kapsaminda igverenin grup sirketleri tarafindan ihrag edilen borsada islem géren ortaklk
paylari, borglanma araglari ve/veya diger sermaye piyasasi araglarina yatirim yapmak olan paylari grup
emeklilik planina bagli olarak dizenlenen emeklilik s6zlesmeleri kapsaminda anilan sirketlerin
calisanlarinatahsis edilen ve portfoy i Y dnetmelik ile Rehber'de diizenlenen varlik ve islemlerden olusan
grup fonlari “Calisanlara Y 6nelik Grup Emeklilik Yatirnm Fonu” olarak adlandirilir. S6z konusu fonlar igin
asagida yer alan esaslar uygulanir:

1) Fon’un unvani ve azami fon toplam gider kesintisi orani Fon yatirm stratejisine bagli olarak
Yonetmelik, Rehber ve Bireysel Emeklilik Sistemi Yonetmeligi'nde yer alan esaslar gercevesinde
belirlenir.

2) Fon yatinm stratejisi cergcevesinde isveren ve grup sirketleri tarafindan ihrag edilen ortaklk
paylari, borglanma araglari ve/veya diger sermaye piyasasi araglarina yapilan yatirnmlar Y dnetmelik'in
22. maddesinin birinci fikrasinin (a), (c), (e) ve (f) bentleri kapsaminda degerlendirilmez.

3) S6z konusu fonlar tarafindan, iliskili taraflarin ihracina aracilik ettigi grup sirketleri tarafindan
ihrag edilen 6zel sektdr borglanma araglarina yapilan yatirimlar igin Rehber’in (3.1.8) nolu maddesinde
fon bazinda beliflenen %5 oranindaki yatinm sinilamasi uygulanmaz ve anilan yatirmlar, ayni
maddede portfdy yonetim sirketinin yoneticisi oldugu tim emeklilik yatirim fonlari igin belirlenen %10
oranindaki yatinm sinilamasinin hesaplanmasinda dikkate alinmaz.

4) Bubdlimin (2) ve (3) nolu bentleri uyarincaisveren ve grup sirketleri tarafindanihrag edilen
ortaklik paylan, bor¢lanma araglar ve/veya diger sermaye piyasasi araglarina yapilan yatinmlar igin
yogunlagsma kurallarinin uygulanmayacagi hususuna fon igtiizigu, izahnamesi ve tanitim formunda
acikca yer verilir.

5) S6z konusu fonlar igin esik deger veya karsilastirma 6l¢itl belirlenebilir.
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6) S6z konusu fonlar i¢in bu bélimde hikim bulunmayan konularda, emeklilik yatirim fonlarina
iliskin ilgili dizenlemelere uyulur.

Diger taraftan, yatinm stratejisinde belilenen isveren ve Kurulun finansal raporlama
standartlarinailiskin dizenlemeleri kapsaminda isverenin grup sirketleri tarafindan ihra¢ edilen sermaye
piyasasi araglan igin ve/veya ihraggi igin, sermaye piyasasi araglarinin fon portféyine dahil edilme
asamasinda ilgili Kurul dizenlemeleri ¢cercevesinde derecelendirme yapmaya yetkili derecelendime
kuruluslar tarafindan yatinrm yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notunun ilk Ug
kademesinde nota sahip olunmasizorunludur. Yatirm yapildiktan sonraki strecte ise, fon portféy indeki
araglarin ve/veya ihragginin ilgili derecelendirme notunun yatinm yapilabilir seviyenin altina dismemesi
esastir. Fon portféylndeki araglarin ve/veya ihragginin derecelendirme notunun yatirm yapilabilir
seviyenin altina diigmesi halinde ise katilimcilarin menfaati de dikkate alinarak s6z konusu araglarin fon
portfdyinden ¢ikarilmasi igin Yonetici ve/veya Kurucu tarafindan gerekli islemlerin tesis edilmesi
gerekir.

Derecelendirme notuna iligkin diger hususlarda Rehber'in (3.5.) nolu bélimiinde diizenlenen
esaslara uyulur.

1.5. (Ek: 24.09.2020 tarih ve 60/1183 sayil Kurul Karari ile) Unvaninda Katiim ifadesi Gegen
Fonlara iligkin Esaslar

Unvaninda katiim ifadesi gegen fonlarin portfoylerine dahil edilecek ortaklik paylarinin
faizsiz/katihm finans ilkelerine uyguniugu onaylanmis olan endekslerde (6rnegin Borsa istanbul A.S.
tarafindan hesaplanan Katilim 30 Endeksi, Katim 50 Endeksi ve Ziraat Portféy Katiim Endeksi) yer
alan ortaklik paylarindan secilmesi ve/veya faizsiz/katlim finans ilkelerine uygunlugunun bir
danisman/danisma kurulu tarafindan onaylanmis olmasi zorunludur.

Unvaninda katilim ifadesi gegen fonlarin portfdylerine dahil edilecek kira sertifikalari, katilma
hesaplari, altin ve diger kiymetli madenler ile vaad sdzlesmeleri haricindeki para ve sermaye piyasasi
araglariigin de s6z konusu sartin saglanmasi esastir.

S6z konusu fonlar igin bir danisman/danisma kurulundan hizmet alinmasi halinde, fon
izahnamesinin ekinde veya fonun KAP sayfasinda danigsmanin kim olduguna/danigma kurulunun
kimlerden olustuguna, danismanin/danisma kurulu tyelerinin faizsiz/katihm finans alanindaki bilgi ve
tecriibesine iliskin bilgiler ile danigmanin/danigsma kurulunun galigsma ilkelerine (6rnegin faizsiz/katiim
finans ilkelerine uygunluk degerlendirmesi yapilirken esas alinan yontemlere iligkin bilgiler) yer verilir.

Unvaninda katihm ifadesi gegen fonlarin izahnamelerinde gerekli agiklamalara yer verilmesi
suretiyle "kaldirag yaratan iglem riski" yerine "katiim esasli islem riski" ifadesine yer verilmesi
mumkdndur.

2. (Degisiklik: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayil Kurul Karari ile) Fon Tirlerine ve Portfoy
Sinirlamalarina lliskin Kontrol

Y 6netmelik’in 6'nci maddesinin Ggtinct fikrasi kapsaminda fon portféy degerinin en az %80'inin
devaml olarak anilan varliklara yatirilmasi zorunludur. S6z konusu oranin hesaplanmasinda asagida
yer verilen esaslara uyulur.

a) Yoénetmelik’in 6'nci maddesi kapsaminda asgari %80 oraninin, spot piyasada yapilan
yatinmlarla saglanip saglanmadidi kontrol edilir. Yapilandiriimig bor¢glanma araglari hari¢ olmak
Uzere, bu Rehber’in 3.1.2 béliminde duzenlenen araglara yapilacak yatirmlar %80 oraninin
hesaplanmasinda dikkate alinmaz.

b) Yodnetmelik'te yer alan %80 oraninin hesaplanmasina dahil edilen varliklar digsinda olmakla
birlikte, fon yatinm stratejisinde yatinm yapilabilecegi belirtilen varliklara dayali olarak yapilan
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kaldirag yaratan iglemlerin pozisyonlarinin® mutlak degerlerinin toplami, fon toplam degderinin
%20’sini asamaz.

c) Yapilandiriimis borglanma araglar ve varlik/ipotek teminatli menkul kiymetler; borglanma araci

niteliginde olup, Ydnetmelik, bu Rehber ve fon izahnamesinde yer alan bor¢lanma araglarina
iliskin yatinm sinirlamalarinda dikkate alinir.

d) Yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina yapilan yatirmlar yapilan yatirmin fon tiriine
uygun olmasi kaydiyla asgari %80 oraninin hesaplanmasinda dikkate alinir.

e) Depo sertifikalarina yapilan yatinmlar hisse senedi fonlarinda asgari %80 oraninin
hesaplanmasinda dikkate alinir.

f) (Ek bent: 29.09.2022 tarih ve 54/1446 sayili Kurul Karari ile) Unvaninda "altin","gimus" ve
"kiymetli madenler" ibareleri yer alan emeklilik yatirim fonlar tarafindan ilgili kiymetli madene
dayali vadeli/vadesiz mewduat/katilma hesaplarina yatirilan tutarlar fon izahnamesinde yer alan
%80 oraninin hesaplanmasinda dikkate alinir.

(Ek: 13.02.2020 tarih ve 10/231 sayili Kurul Karari ile) 27/11/2013 tarih ve 28834 sayiliResmi Gazete'de
yayimlanan Borsa Yatinm Fonlarina lliskin Esaslar Tebligi (lll-52.2)nin 5. maddesinin dérdincii
fikrasinin (a) bendi kapsaminda belirli bir varlik grubundan olusan endeksi takip etmek tizere kurulan
borsa yatirm fonlarinin katilma paylarina yapilan yatinrm Yénetmelikte, bu Rehber'de, fon igtiizigu,
izahnamesi ve tanitim formunda ilgili varlik grubu igin belilenen yatinm sinirlamalar hesaplamalarina
dahil edilir.

3. Fon Portféyiine iligkin Esaslar

Bu Rehber uyarinca yatinm yapilabilecek varlik ve islemler disinda Ydnetmelik uyarinca fon
portfdytine dahil edilebilecek varlik ve islemleri gésteren tablo Ek/2’de yer almaktadir.

3.1. Varliklara iligkin Esaslar

3.1.1Tiirev Araglara Yatinm Yapan Fonlarda ihraggi Siniri Kontrolii

Yodnetmelik’in 22’'nci maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (f) bentlerinde yer verilen ihraggisinirina
iliskin kontrolde tirev araclar da dikkate alinir ve asagida yer alan esaslar gergevesinde yapilir.

a) Birihragginin para ve sermaye piyasasi araglarina dayali olarak yapilan tiirev arag (varantlar
ve sertifikalar ile sakli tiirev araglar dahil) islemleri ile yaratilan pozisyonlar, bu Rehber'in (6.5.2.) nolu
béliminde yer alan 6rneklere uygun olarak, bu Rehber’in (6.5.3.) ve (6.5.4.) nolu bolimlerindeki
netlestirme ve riskten korunma esaslarinin da dikkate alinmasi suretiyle hesaplanir.

b) Sakh tirev ara¢ niteligi tasimasi sebebiyle, kredi riskine dayali yatinm araci igin,
Yo6netmelik’in 22'nci maddesinde yer alan % 10’luk ihragg! limiti, hem ihraggl, hem de referans kurulus
icin ayriayr hesaplanrr.

Ornek;

Portfoye asagidaki varliklar dahil edilmistir:
- Spot piyasada; 20.000 TL tutarinda ABC A.S. 30.000 TL tutarinda DEF A.S. ortaklik paylan,
- Dayanak varligi ABC A.S. olan opsiyon sézlesmesi (uzun pozisyon),

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

' Séz konusu hesaplama, Rehberin (6.5.3.) ve (6.5.4.) nolu bélimlerinde yer alan netlestirme ve riskken korunma esaslari
uygulanmaksizin, Rehber’in (6.5.2.) nolu bélimiinde yeralan esaslarve 6mekler gergevesinde yapilr.
% Referanskurulus yerine benzeri biryapininolmasi halinde bu hikiim kiyasen uygulanir.
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Yoénetmelik’in 22’nci maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (f) bentleri cergevesinde ihraggi siniri
kontrolu yapilirken; Rehber’in (6.5.2.) nolu béliminde yer alan 6érnek hesaplamalar ¢ergevesinde, trev
arag islemlerine iligkin olarak pozisyon hesaplamasi yapllir.

ABC A.S.’ye dayali opsiyon sdzlesmesiigin hesaplanan pozisyon 40.000 TL,

DEF A.$.’ye dayali forward s6zlesmesiicin hesaplanan pozisyon - 10.000 TL’dir.
- BuRehber'in 6.5.1/(alii) bélimunde yer alan esaslar ¢ergevesinde netlestirme yapilir.
ABCA.S. igin 60.000 TL, DEF A.S. icin 20.000 TL

Bu kapsamda, ABC A.S. icin hesaplanan 60.000 TL'nin, DEF A.$. icinise 20.000 TL nin fon
portféy degerine oraninin % 10’dan fazla olmamasi gerekir.

3.1.2Diger Yatirnm Araglari

a)Yonetmelik’in 5’inci maddesinin Gglncl fikrasinin (§) bendi uyarinca bu bélimde diizenlenen yatinm
araglari asagida belirtilen esaslar dahilinde fon portféytine dahil edilebilir.

b)Bu bélimde diizenlenen araglara yapilacak yatinm, her bir yatinm araci tiriinde (yapilandiriimig
yatinm araci, ikraz istirak senedi) azami %10 olmak Uzere, fon portféy degerinin %15’ini asamaz.
Ornegin, yapilandirilmis yatirm aracina % 10 yatirm yapilmas halinde en fazla %5 oraninda ikraz istirak
senetlerine yatinm yapilabilir.

c)Fonlar tarafindan bu boélim kapsamindaki yatirm araglan araciliyiyla bu Rehber’in (6.3.) nolu
bélimundn (a), (b), (c) ve (d) bentlerinde siralanan varliklar disindaki varliklara dolayli olarak yatirm
yapilmasi mimkan degildir.

d)Bu bdlimde diizenlenen araglar hari¢ olmak Uzere, YOonetmelik ve bu Rehber kapsaminda fon
portfdytne dahil edilmesi uygun goérilen ve portfdy sinirlamalarina iliskin esaslar diizenlenen yatinm
araglar (6rnegin varliga dayali menkul kiymetler) bu bdlim kapsaminda degerlendiriimez ve bu
bélimde yer alan araglar igin 6ngorilen portfdy sinilamalarinda dikkate alinmaz.

e)Kredi riskine dayali yatinm araci sakli tirev arag niteligindedir. Fon portfdytine alinan diger tlrlerdeki
yapilandiriimis yatinm araglarinin sakli tirev ara¢ niteligi tasiyip tasimadigi Yénetici tarafindan
degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici belgeler Y 6netici nezdinde muhafaza edilir.
Yapilandirimig yatinm aracinin sakl tirev arag niteliginde olmasi halinde, risk dlgiimune iliskin olarak
bu Rehber'de yer alan esaslar uygulanir.

f)Bu bolimde dizenlenen araglarin genel 6zelliklerine iliskin bilgilere ve igerdigi muhtemel risklere fon
izahnamesinde yer verilmesi zorunludur.

3.1.21.  Yapilandinlmig Yatirim Araglari

A) Yapilandinimis yatirim araglarinin;

i. Fonun yatinm stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi,
ii.  Borsadaislem gérmesi,

iii.  Ihraggisinin ve/veya varsa yatinm aracinin, yatinm yapilabilir seviyede derecelendime
notuna sahip olmasi ve derecelendirme notunu igeren belgelerin Yonetici nezdinde
bulundurulmasi,

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

gerekir.

B) Turkiye'de ihrag edilmis yapilandiriimis yatinm araglarina iliskin olarak, (A/ii) bendi hari¢
olmak Uzere (A) bendinde belirlenen sartlarin tamami aranir. Buna ilaveten, Turkiye’'de ihrag
edilmis yapilandirimig yatinm arag¢larinin;

I ihrag belgesinin Kurulca onaylanmis olmasi,
ii. Fiyatinin veri dagitim kanallar vasitasiyla ilan edilmesi,
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iii. Fonun guinlik olarak Yénetmelik’te yeralan dizenlemeler gergevesinde gerge ge uygun
degeri Uzerinden nakde donustirilebilir nitelikte likiditasyona sahip olmasi
zorunludur.

3.1.2.2. ikrazistirak Senetleri

Sadece unvaninda “yabanc!” ibaresi bulunan fonlar, borsada islem gérme sarti hari¢ olmak
Uzere, bu Rehber’in (3.1.2.1.A) nolu bélimunde yer alan sartlarin saglanmasi kaydiyla portfdytinde ikraz
istirak senedi bulundurabilirler.

Buna ilaveten, ikraz istirak senetlerinin;

i. Fiyatinin veri dagitim kanallar vasitasiyla ilan edilmesi,

ii. Fonun fiyat agiklama doénemlerinde Fon Kurulu tarafindan belirlenen esaslar
gercevesinde gercege uygun degeri (lzerinden nakde donUstirdlebilir nitelikte
likiditasyona sahip olmasi

zorunludur.

3.1.3 Kira Sertifikalan

i. Yonetmelik’in 22'nci maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde yer alan, varlik kiralama
sirketleri tarafindan ihra¢ edilen sermaye piyasasi araglarina, fon portfdy degerinin en fazla %25'i
oraninda yatirim yapilabilecegine iligkin ihra¢¢i sinirnin kontrolinde, varlik kiralama sirketleri yerine
“fon kullanicilar™ dikkate alinarak hesaplama yapilir.

Ornek:
- XVKS tarafindan ihrag edilen (¢ kira sertifikasi bulunmaktadir.

- iki kira sertifikasinin fon kullanicisi A Sirketi, diger kira sertifikasinin fon kullanicisi ise B
Sirketi'dir.

- Fon portfdytne X VKS$’nin ihraglarinin dahil edilmesi halinde, ihraggi kontrolt A Sirketi ve B
Sirketiigin ayriayn yapilir.

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

ii. Borsada islem goren varliklarin alim satimlarinin borsa kanaliyla yapilmasi esas olmakla
birlikte, Fon portféyiine yapilacak kira sertifikasi alim ve satim islemlerinin BiAS in ilgili piyasalarindaki
asgariislem limitlerinin altinda kalmasi durumunda,

-Her bir islem igin konuya iliskin gerekgeli Fon Kurulu Karari alinmasi,

- Alim islemlerinin her bir kira sertifikasi igin gecerli olan borsada gerceklesen islemlerin agirlikli
ortalama fiyatindan yuksek, satim islemlerinin ise her bir kira sertifikasi i¢in borsada gergeklesen
islemlerin agirlikli ortalama fiyatindan disuk olmayacak sekilde yapiimasi

-KAP ile Fon’un surekli bilgilendirme formunda s6z konusu Fon Kurulu Kararlarina yer veriimesi
sartlari ile kira sertifikasi iglemleri borsa disinda yapilabilir.

iii. Yonetmeligin 22. Maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde yer alan %25 orani
6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 61 inci maddesi ¢ergevesinde

® Fon kullanicisi, 111-61.1 sayili Kira Sertifikalan Tebligi'nin 3’iincii maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendinde “sahiplige ve yonetim
sbzlesmesine dayali kira sertifikasi ihraglarinda kaynakkuruluglari, alim-satima dayali kira sertifikasi ihraclarinda varlikkiralama
sirketinin vadeli olarak sattigi varlik veya hakk alan kurucu niteligini haiz sirketleri, ortakliga dayali kira sertifikasi ihraglannda
girisimciyi ve ortak girisimin varlik kiralama sirketi disindaki ortaklarini, eser sbzlesmesine dayali kira sertifikasi ihraglannda
meydana getirilecekeseri satin alan kisiyi veya ylkKenici” sekinde tanimlanmistir.
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munhasiran kira sertifikasi ihra¢ etmek Gizere anonim sirket seklinde kurulmus olan sermaye
piyasas| kurumu tarafindan ihrag edilen sermaye piyasasi araglari igin uygulanir.

3.1.4(Degisiklik: 09.05.2017 tarih ve 20/688 sayili Kurul Karari ile) Mevduat/Katima
Hesabina lligkin Sinirlama

Ydnetmelik’in 22’nci maddesinin birinci fikrasinin (a) ve (f) bentleri uyarinca yapilacak ihraggi
sinin kontrolinde, ayni ihraggi nezdinde fon adina agilan mevduat/katilma hesaplari (TL, altin, déviz
Ww.) da dikkate alinir. Baslangi¢/baslangig¢ katilim fonlar igin, s6z konusu hikimler kapsaminda
yapilacak ihraggisiniri kontrollinde bu fonlarin portfdylerinde yer alan mevduat/katiima hesaplari dikkate
alinmaz.

3.1.5.Yurtdisinda ihrag Edilen Para ve Sermaye Piyasasi Araglari

a) Yurtdisinda ihrag edilen borglanma araglarinin ve kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim kanallan
vasitasiylailan edilmesi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde l1-14.2 sayili Yatirim Fonlarinin Finansal
Raporlama Esaslarina lliskin Tebli§ cercevesinde gercege uygun degeri (zerinden nakde
donlstuarilebilecek nitelikte likiditasyona sahip olmasi sartlariyla, yurtdiginda borsa digindan fon
portféytine dahil edilmesi mimkinduir.

b) Fon portféyline sadece yatirm yapilabilir seviyede derecelendirme notuna sahip yurtdisinda
ihrag edilen borglanma araglari ve kira sertifikalar alinabilir. ilgili aracin derecesini belirleyen belgeler
fon nezdinde bulundurulur.

¢) Unvanlarinda “yabanc!” ibaresine yer vermeyen fonlar, fon portfdy degerinin en fazla
%50’sini yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina yatirabilir. Yurtdisinda kurulu ihraggilarin ihrag
ettigi para ve sermaye piyasasi araglari yabanci varlik olarak nitelendirilir. Tirkiye’de kurulu ihraggilann
yurtdisinda ihrag ettigi para ve sermaye piyasasi araglari ise yabanci varlik olarak nitelendiriimez.

d) (Ek bent: 09.05.2017 tarih ve 20/688 sayili Kurul Kararn ile) Unvaninda “Yabancr
ibaresine yer verilmeyen fonlar tarafindan yabanci kamu borglanma araglarina ayni ihrag bazinda
yapllan yatirnmlar fon portféyinin % 10’'unu agamaz. Unvaninda “Yabanc/” ibaresine yer verilen fonlar
icin ise bu oran %35 olarak uygulanir. Yabanci kamu borglanma araglan Yonetmelik'in 22,
maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi kapsaminda yapilacak ihraggi sinin kontrollerinde dikkate
alinmaz.

3.1.6lstirak Fonlanna iligkin Esaslar

Unvaninda “istirak” ibaresi yer alan fonlarda, Yénetmelik'in 22 nci maddesinin birinci fikrasinin
(a) bendinde yer alan “fonun %5’inden fazla yatirnm yaptigi ayni ihraggiya ait para ve sermaye piyasasi
araglarinin toplam tutari fon portféylinin %40'ini asamaz.” hikmi ile ayni fikranin (e) ve (f) bentleri
uygulanmaz.

3.1.7.(Ek bent: 27.05.2019 tarih ve 31/729 sayil Kurul Karar ile) Para Piyasasi ve Kisa
Vadeli Borglanma Araglan Fonlarina lligkin Esaslar

Para piyasasifonlari ve kisa vadeli borglanma araglari fonlari portfdytine dahil edilen banka
borglanma araglar disindaki 6zel sektér borglanma araglari ihraggisinin yatirnm yapilabilir seviyede
derecelendirme notuna sahip olmasi zorunludur.

Para piyasasi fonlarinin portfdytiniin asgari ylizde yirmi besi deviet i¢ borglanma senetlerinde yatinma
yOnlendirilir.

3.1.8(Degisiklik: 23.05.2016 tarih ve 17/573 sayili Kurul Karari ile) (De gisiklik: 09.05.2017

tarih ve 20/688 sayili Kurul Karariile) iligkili Taraflarin ihracina Aracilik Ettigi Ozel
Sektor Borglanma Araglarinin Portféye Dahil Edilmesine lligkin Esaslar
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Bir portfdy yodnetim sirketinin yoneticisi oldugu tim emeklilik yatinm fonlarinin  kurucunun
ve/veya yoneticinin Kurulun finansal raporlama standartlarinailiskin diizenlemeleri kapsaminda yer alan
grup sirketlerinin ihracina aracilik ettigi 6zel sektdr borglanma araglarina yaptigi toplam yatirim, her bir
ihrag miktarinin %10’unu gegemez. Ayrica, s6z konusu ihraglardan her bir ihraggi igin fon portfdylerine
dahil edilecek 6zel sektor borglanma araglarinin toplam degerinin fon portfdy degerine orani her bir fon
icin %5'i gegcemez.

Ote yandan;

- Bankalarin ilave ana sermaye hesaplamasina dahil edilecek nitelikteki borglanma araglari hari¢ olmak
Uzere, yurtiginde yerlesik bankalarin ihraglarinda,

- Y6netim kontrol(i* kamu kurum ve kuruluslarinda olan ihraggilarin ihraglarinda,

- Bu Rehber’in (3.5.) nolu maddesinde yer alan esaslar ¢ergevesinde derecelendirme notu yatirm
yapilabilir seviyenin ilk iki kademesinde olan ihraggilarin ihraglarinda,

- Ozel sektdr borglanma araglarinin ihracina aracilik eden grup sirketleri tarafindan, anapara ve/veya
kupon 6demesinde temerrlide dustlmesi durumunda, s6z konusu araglara iliskin olarak bu maddede
yer alan sinilamalari asan kisim igin geri alim taahhidi verilmesi halinde birinci fikradaki sinirlamalar
uygulanmaz.

ikinci fikra gercevesinde taahhiit veriimesi halinde yapilacak geri alimda; ézel sektér borglanma
aracinin borsada en son iglem gérdigu gunku faiz orani ile 6zel sektoér borglanma aracinin ihrag
anindaki faiz oranindan diisik olani esas alinarak geri alim fiyati hesaplanir.

Ydnetmelik’te yer alan sinirlamalar saklidir.

3.1.9.ligkili Taraflarin Borsa Disinda Halka Arzina Aracilik Ettigi Ortaklik Paylannin
Portfoye Dahil Edilmesine lligkin Esaslar

Kurucunun ve/veya ydneticinin Kurulun finansal raporlama standartlarina iliskin dizenlemeleri
kapsaminda yer alan grup sirketlerinin borsa disinda halka arzina aracilik ettigi ortaklik paylarina,
borsada islem gérmesi sartiyla, ihrag miktarinin azami %10’u ve fon portfoéy degerinin azami %5’i
oraninda yatinm yapilabilir.

3.1.10. . (Ek: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayili Kurul Karari ile) Varliga/ipote ge Dayali
Menkul Kiymetlere lligkin Sinirlamalar

i) Fonlar tarafindan varliga/ipotege dayali menkul kiymetlere yatinrm yapilmasi halinde
Y 6énetmelik’in 22'nci maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca yapilacak kontrollerde, her bir varlik
finansmani fonu/konut finansmani fonu ihraggi olarak ayri ayri dikkate alinir. S6z konusu menkul
kiymetlere yapilan yatinmlar, Yoénetmelik'in 22’'nci maddesinin birinci fikrasinin (f) bendi uyarinca
yapilacak kontrolde dikkate alinmaz.

ii) (Ek bent: 23.09.2021 tarih ve 49/1424 sayili Kurul Karari ile) I1-58.1 sayili Varliga veya ipotege
Dayali Menkul Kiymetler Tebligi kapsaminda varlik yonetim sirketlerinin kaynak kurulus oldugu varliga
dayali menkul kiymetler fon portfoylerine dahil edilemez.

3.1.11. (Ek: 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayili Kurul Karan ile) Bankalann ilave Ana
Sermaye Hesaplamasina Dahil Edilecek Borglanma Araglan

a) Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu dizenlemeleri kapsaminda ilave ana sermaye niteligi
tasilyan sermaye benzeri bor¢lanma araglart;

i. Borsada islem gdrmesi kaydiyla, fon portfdy degerinin en fazla %10'u, tek bir ihraggi bazinda ise en
fazla %5’'i oraninda fon portféylerine dahil edilebilir. Borglanma araglarina ve yogunlasma
sinilamalarina iliskin olarak Yonetmelik’te ve bu Rehber'de yer alan diger esaslar saklidir.

ii. Orta/uzun vadeli borglanma aracglari fonlari tarafindan vadeye kalan giin sayisi hesaplanmayan
varliklar kapsaminda fon portféylerine dahil edilebilir.

* Yonetim kontrol (i, Kurulun pay alim teklifine iliskin diizenlemelerinde tanimlanmaktadir.
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iii. Para piyasasi fonlari ve kisa vadeli borglanma araglari fonlari ile ihragginin Kurul'un finansal
raporlama standartlarina iliskin dizenlemeleri kapsaminda yer alan grup sirketlerinin yoneticisi oldugu
emeklilik yatirim fonlarinin portfdylerine dahil edilemez.

b) Bu tir borglanma araglarinin fon portfdyiine dahil edilmesinden 6nce anilan araca 6zgl riskler ve
s6z konusu borglanma araglariile ilgili tim alim-satim islem bilgileri en ge¢ islemlerin yapilmasini takip
eden ilk is gtind emeklilik yatinm fonunun KAP sayfasinda agiklanir. S6z konusu risklerin eksiksiz ve
dogru sekilde agiklanmasi Kurucu’nun sorumlulugundadir.

3.1.12. (Ek: 29.09.2022 tarih ve 54/1446 sayili Kurul Karari ile) Gelire Endeksli Senetlerin
Emeklilik Yatinm Fonu Portfoyiine Dahil Edilmesine lliskin Esaslar

Emeklilik yatinm fonu portfdytne dahil edilen T.C. Hazine ve Maliye Bakanhgi tarafindan ihrag edilen
gelire endeksli senetler i¢in borsada islem gérme sarti ile alim satim islemlerinin borsa kanaliyla
yapilmasi zorunlulugu aranmaz.

3.1 :13. (Ek: 12.10.2023 tarih ve 60/1316 sayili Kurul Karariile) Fon Sepeti Emeklilik Yatinm
Fonlarina lliskin Esaslar

Yonetmelik'in 24’Unci _maddesinin_ikinci_fikrasinin _(c) bendindeki sinirlamaya iliskin oranin
hesaplanmasinda yatirim fonlarinin fon portfoyiine dahil edildigi tarihte tedaviilde bulunan fon katiima
payl sayisi esas alinir.

3.1.14. (Ek: 12.10.2023 tarih ve 60/1316 sayili Kurul Karari ile) Darphane Sertifikasina
iligkin Esaslar

Darphane_sertifikalari altina _dayali sermaye pivasasi araci niteliginde olup emeklilik yatirim fonlari
tarafindan darphane sertifikasina altina dayall sermaye pivasasi araclari icin izahnamede belirlenen
yvatirnm sinirlamalari dahilinde yatirim yapilabilir.

3.2. islemlere iligkin Esaslar

3.2.1Hazine ihaleleri
Fonlar, asagidaki esaslar gergevesinde Hazine tarafindan yapilan ihalelere katilabilir:

a)Takasbank Elektronik Transfer Sistemi (TETS) kullanilarak veya bir yatinm kurulusu vasitasiyla
Hazine ihalelerine katihm mumkanddr.

b)Hazine ihalesine Takasbank disinda bir yatinm kurulusu vasitasiyla katilmak isteyen fonlar
tarafindan;
i. ihaleye katilmlaiilgili olarak verilen emrin elektronik ortamda ihale sonuglanmadan énce
Takasbank'a iletiimesi,
ii. Piyasa yapicisi olan bankalara taninan “switch” ve “opsiyon” gibi olanaklarin
kullaniimasi durumunda elektronik ortamda Takasbank'a bildirim yapilmasi
zorunludur.

3.2.2.Ayni Giin Valdrlii Tahvil ve Bono islemleriile Ters Repo islemleri

Fonlar tarafindan, ayni giin valérli tahvil ve bono iglemleri ile ters repo islemlerinin ayni giin
valorll islemler igin belirlenen islem saatleri arasinda yapiimasi esastir.

Ancak, BIAS tarafindan belirlenen islem kurallarina uyulmak sartiyla, nakit intiyacinin gideriimesi
veya nakit fazlasini degerlendirmek tizere, ayni giin valorlli islemler igin BIAS tarafindan belirlenen islem
saatleri disinda, ayni gin valorli tahvil ve bono islemleri ile ters repo islemleri yapilabilir. Ancak bu
durumlarda, yatinm kararlarinin givenilir gerekge, belge ve analizlere dayandirimasi zorunludur.
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Belirtilen saatler arasindaki islemlerin mahiyeti itibariyle olagan piyasa sartlari, islem kurallari ve
beklentileri iginde yapilmasi ve haksiz rekabete yol agilmamasi konusunda azami 6zenin gdsterilmesi
gerekir.

3.2.3.0diing islemleri

3.2.31. Fon Portféyiinden Odiing Verilmesi

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

a) Fon portfdylinde yer alan sermaye piyasasi araglarinin édiing verilmesi halinde, 6diing verilen
sermaye piyasas! araglarinin en az %100’0 karsihginda Kurulun ilgili dizenlemelerinde
Ozkaynak olarak kabul edilen varliklarin fon adina Takasbank’ta bloke edilmesi, 6zkaynagn
degerlemesine ve tamamlanmasina iligkin olarak Kurulun ilgili dizenlemelerine uyulmasi,

b) Fon portfdytinde yer alan kiymetli madenlerin 6ding¢ veriimesi halinde 6ding islemleri ile
kiymetli maden 6ding sertifikasi alim-satim iglemlerinin ilgili piyasadaki islem esaslan
cergevesinde yapillimasi,

c) Odiing verilen sermaye piyasasi aracinin ve kiymetli madenin giinliik olarak Yénetmelik'te yer
alan degerleme esaslari gergevesinde degerlenerek fonun portfdy degerine dahil edilmesi,

d) Oding islemi nedeniyle alinan komisyonun giinlik olarak gelir kaydedimesi
gerekir.

Sermaye piyasasi araclarinin Takasbank OPSP ya da BIAS disinda édiing veriimesi halinde ise
yukarida belirtilen esaslara ilave olarak;

a) Odung islemi nedeniyle alinan teminatlarin, yukaridaki (d) bendi sakli kalmak kaydiyla, portye
dahil edilmeden ve degerlemeye tabi tutulmadan nazim hesaplarda izlenmesi,

b) isleme iligkin olarak saklayiclya gerekli bildirimlerin yapiimasi,
c) Nakit teminat kabul edilmesi halinde,

i) Odiing islemi nedeniyle alinan nakit teminatin ddiing veren veya alan adina nemalandirimasi
muUmkun olup bu hususun taraflar arasinda kararlastirimasi,

ii) Nakit teminat 6diing veren adina nemalandirilacaksa BIAS Repo Ters Repo Pazarinda veya
Takasbank Para Piyasasinda nemalandirimasi, nemalandirma amaciyla yapilan islemlerin fon
koduyla yapilarak portfdye dahil edilmesi, teminat olarak alinan nakit tutarinin ise
degerlenmeden diger borglar kalemine kaydedilmesi (Ormnegin ddiing veren ABC fonu nakit
teminat olarak 100.000 TL almis ve bu tutari kendi adina nemalandirmistir. Bu durumda
100.000 TL'nin degerlenmis tutarinin portfdy dederi tablosunda yer almasi, alinan nakit
teminatinise degerlemeye tabi tutulmadan 100.000 TL olarak diger bor¢lar kaleminde izlenmesi
gerekir.)

gereklidir.

3.2.3.2. Fon Portféyiine Odiing Alinmasi
Odiing alma islemleri asagida yer alan esaslar gergevesinde gergeklestirilebilir.

Odiing alma isleminin Takasbank OPSP kanali ile gergeklestirimesi halinde;

a) Oding alinan sermaye piyasas! araglarinin Yonetmelik'te yer alan degerleme ilkeleri
cercevesinde degerlenerek “diger borglar’ kaleminde izlenmesi ve portfdyden ¢ikarilana kadar
portfdy degerine dahil edilmesi,

b) Odiingislemine karsilik verilen nakit dig1 teminatlarin portfdyden ¢ikariimamis gibi Y 6netmelik'te
yer alan degerleme esaslari gergevesinde degerlenerek portfdy degerine dahil edilmesi,
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c) Oding islemine karsilik verilen nakit teminatin “diger alacaklar” kaleminde izlenmeye devam

edilmesi

gerekir.

Odiing alma isleminin Takasbank OPSP diginda gergeklestiriimesi halinde ise, yukaridaki

hususlara ilave olarak;

a) lIsleme iligkin olarak saklayiciya gerekli bildirimlerin yapiimasi,

b) Odiing isleminden 6tiirii ddenen komisyonun giinliik olarak gider kaydedilmesi,

c) Odiing islemi nedeniyle verilen nakit teminatin édiing veren wveya édiing alan (fon) adina
nemalandiriimasi mimkdun olup, bu hususun taraflar arasinda kararlastirimasi,

d) Nakit teminat, fon adina nemalandiriacaksa nema tutarinin “diger alacaklar’ kaleminde

izlenmesi

gerekir.

3.2.4.(Degisiklik: 27.06.2019 tarih ve 38/864 sayili Kurul Karari ile), (Degisiklik:17.06.2021
tarih ve 31/925 sayili Kurul Karari ile), (De gisiklik: 29.09.2022 tarih ve 54/1446 sayili
Kurul Karariile)Fon Portfoyiinde Yer Alan Varliklann Vadesinin Hesaplanmasi

1) Fonlarin portfdylerine dahil edilen varliklar i¢in yapilacak vadeye kalan gin sayisi ve fon
portfoyleriicin yapilacak agirlikli ortalama vade hesaplamalarinda, asadida yer verilen sermaye piyasasi

araclarinin vadesi su sekilde hesaplanir.

Varhk Turi

Vade

iskontolu sermaye piyasasi araglari

itfa tarihine kalan siire

Gelire endeksli senetler, sabit kupon oranli sermaye
piyasasi araglari

Anaparanin ve kalan kupon o6demelerinin
zaman agirlikli  tahsil suresi (Macaulay
Duration)

Orani piyasa faiz oranlarina endeksli kupon 6demeleri
olan sermaye piyasasi araglari (kupon oranlari
TLREF’e endeksli olan kamu/6zel sektor borglanma
araglari, vb.)

IIk/bir sonraki kupon 6demesine kalan siire

Tiketici fiyatlarina endeksli sermaye piyasasi araglan

Anaparanin itfa tarihine kalan stre

2) Fon payi alim ve satim iglemlerinin fon fiyatinin ilan edildigi tarihte gecerli olan fiyat esas
alinarak gergeklestiriimesi sebebiyle, fon portfdyline dahil edilen borglanma araglarn, ters repo
sOzlesmeleri, Takasbank Para Piyasasi islemleri, vadeli mevduat/katilma hesaplari ile benzeri ara¢ ve
islemlerde ilgili aracin/islemin vadeye kalan giin sayisinin hesaplanmasinda fon fiyatinin ilan edildigi

tarihin (uygulama tarihinin) esas alinmasi gerekmektedir.

3) Dénemsel faiz/kar payi 6demesi iceren vadeli mevduat/katilma hesaplarinda, vade ilk/bir
sonraki donemsel ddemeye kalan sure dikkate alinarak hesaplanir.

3.2.5. Borsa Diginda Taraf Olunacak Sozlesmelere iliskin Esaslar
a) (Ek: 09.12.2016 tarih ve 34/1207 sayili Kurul Karari ile) Fon adina ve hesabina borsa disinda

taraf olunan s6zlesmelerin;

i. Karsitarafinin denetime ve gbzetime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum vb.)

olmasi,

i. Kargi tarafinin yatinm yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip

olmasi,
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iii.  Herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir
fiyat icermesi,

iv.  Gunlik olarak “guvenilir’ ve “dogrulanabilir” bir ydntem ile degerlenmesi,

v. Gergege uygun degeri Uzerinden ginlik olarak nakde donusturilebilir ve sona
erdirilebilir nitelikte olmasi

zorunludur.

b) (Ek: 09.12.2016 tarih ve 34/1207 sayili Kurul Karari ile) Fon portfdylerine, riskten korunma
amaciylasinirliolarak borsa digindan tirevarag ve ve swap s6zlesmelerialinabilir. Riskten korunmanin
kapsaminailigkin olarak bu Rehber’in (6.5.4.) nolu béliminde yer alan esaslar uygulanir.

c) Borsa disinda taraf olunan tlirev arag sézlesmeleri igin karsi taraftan teminat alinmasi halinde
alinan teminatlar asagidaki sartlari tagimalidir:

i. Nakit, para piyasasi fonu ile kisa vadeli borglanma araglari fonu katilma paylar ve
yUksek likiditeye sahip kamu borglanma araglari ve para piyasasiaraglari teminatolarak
kabul edilebilir.

ii. islemin karg! tarafinin yurtiginde yerlesik bir kurum oldugu durumda teminat
Takasbank’ta fon adina bloke edilir. islemin karsi tarafinin yurtdisinda yerlesik bir kurum
oldugu durumda ise saklayici tarafindan teminatin varligina iligkin teyit yapilabilmesi
kaydiyla yurtdisinda yetkili bir kurumda fon adina bloke edilir.

iii. Karsi tarafin yikumlaliguna yerine getirmemesi halinde, teminat tutarinin tamami, fon
tarafindan kosulsuz olarak ve gergege uygun degeri tzerinden nakde donustirilerek
kullanilabilmelidir.

d) (Ek bent: 09.05.2017 tarih ve 20/688 sayili Kurul Karan ile) Emeklilik yatinm fonlarinin
portfdyiine, bu maddede yer alan sartlarin saglanmasi ve fon portfdy degerinin % 10’'unu agsmamasi
kaydiyla vaad s6zlesmeleri dahil edilebilir. S6zlesmenin karsi tarafinin, yénetim kontrolii1 kamu kurum
ve kuruluslarina ait olan bir banka olmasi ve derecelendirme yapilabilmesi icin gerekli olan sartlann
saglanamamasi halinde notun ilk defa alinmasina kadar gegen stirede anilan banka i¢in bu maddenin
(a) bendinde yer alan derecelendirme sarti aranmaz.

Vaad s6zlesmelerinin olasi karsi taraflan ile s6z konusu taraflarin derecelendirme notlarina iligkin
bilgiler emeklilik yatirm fonunun KAP sayfasinda agiklanir ve agiklanan bilgilerde degisiklik meydana
gelmesi durumunda KAP’ta yapilan bir 6nceki agiklama glincellenir. S6z konusu sdzlesmelerin kar payi
orani ve vadesine iliskin bilgilere alti aylik donemler itibariyle hazirlanan raporda yer verilir ve bu
islemlere iligkin bilgi, belgeler s6zlesme tarihini miteakip bes yil sureyle Sirket merkezinde muhafaza
edilir. Karsi taraftan alinan vaad sdézlesmelerine konu varliklarin ilgili dizenlemeler ¢ergcevesinde
emeklilik yatinm fonunun saklama hesaplarinda depo edilmesi gerekir.

e) (Ek bent: 12.10.2023 tarih ve 60/1316 sayili Kurul Karari ile) Emeklilik yatirim fonlari tarafindan
borsada ve borsa disinda opsiyon saticisi olarak opsiyon s6zlesmesine taraf olunamaz. Su kadar ki,
alici olarak taraf olunan bir s6zlesmenin vadesinden 6nce satilmasi mumkuinddr.

3.2.6.Yurt disi Repo ve Ters Repo islemlerine iligkin Esaslar

Yalnizca unvaninda “Yabanc!” veya “Déviz” ibaresi yer alan fonlar tarafindan, nakit ihtiyacinin
karsilanmasi1 amaciyla yurt disinda borsa digi repo s6zlesmelerine taraf olunabilir. Bu fonlar tarafindan
yurtdiginda taraf olunacak repo sézlesmeleri igin, s6zlesmelere konu olan varliklarin ilgili Glkenin yetkili
kurulusunda saklanmasi gerekir.

Fonlar yurt digsinda borsa disi ters repo islemi yapamazlar.

3.2.7.(Ek: 13.12.2018 tarih 63/1453 sayili Kurul Karan ile) Geri Ahm Taahhiidii ile ihrag
Edilen Sermaye Piyasasi Araglari
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Emeklilik yatirnm fonlarinin portféylerine ihraggi veya Gglincu kisiler tarafindan verilen geri alim
taahhudu igeren ortaklik payi, bor¢clanma araci, teminatli menkul kiymet, varliga veya ipotege dayal
menkul kiymet, kira sertifikasi, gayrimenkul sertifikasi ve benzeri sermaye piyasasi araglarinin
ihraglarindan ilgili sermaye piyasasi araglarinin dahil edilmesi halinde, s6z konusu taahhuit kapsaminda
fon portfdylerinden yapilacak satim iglemleri, her bir islem icin gerekgeli fon kurulu karari alinmasi sarti
ile borsa disinda gercgeklestirilebilir.

3.3. Portfdy Yénetimine iligkin Esaslar

Fon malvarliginin, fonun yonetim stratejisi dogrultusunda, fonun yatirm yapabilecegi varliklar
konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasasi alaninda en az bes yillik tecriibeye sahip portfdy ydneticiler
tarafindan, yatirmci lehine ve yatirmcinin gikarini gézetecek sekilde Kurulun portfdy yoneticiligi
hizmetine iliskin dizenlemeleri ¢cergevesinde ydnetilmesi zorunludur.

Fon portféylne riskten korunma ve/veya yatinm amaciyla fonun tiriine ve yatirm stratejisine
uygun olacak sekilde ve Kurulca belirlenecek esaslar gergevesinde turev araglar dahil edilmesi halinde,
fonun portfdy yoéneticilerinin timinin Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans Belgesi ile Turev
Araclar Lisans Belgesine sahip olmalari zorunludur.

Fonun risk profiline ve yatirm stratejisine uygun olarak yonetiimesini teminen, portfdy yénetim
birimi ile risk yonetim birimi arasinda gerekli koordinasyonun saglanmasina yonelik organizasyon yapisi
ve is akis prosedurlerinin olusturulmasi zorunludur.

Bu kapsamda, risk yonetim birimi tarafindan Uretilen sonuglar (Stres testi sonuglari, standart
yontem ve RMD yéntemi tarafindan Uretilen sonuglar, w.) fonun yatinm kararlarinin alinma stirecinde
dikkate alinmalidrr.

3.4. Fon Portfdyiine Dahil Edilecek Varliklann Vade Yapisina iliskin Esaslar

Bor¢clanma araglan emeklilik yatinm fonlarinin unvanlarinda vade yapisina yer verilmek
istenmesi durumunda, fon portféy intin aylik agifikli ortalama vadesinin;

a) 25-90 guin olmasi halinde "kisa vadeli",

b) 91-730 glin olmasi halinde "orta vadeli",

c¢) 730 giinden fazla olmas1 halinde "uzun vadeli"
ifadelerine fon unvanlarinda yer verilir.

Para piyasasi fonlari ile kisa vadeli borglanma araglarn fonlarinda vadeye kalan gin sayisi
hesaplanamayan varliklar fon portfdyiine dahil edilemez. Ote yandan, séz konusu fonlar para piyasasi
fonlarina yatinm yapabilir.

Orta vadeli ve uzun vadeli borglanma araglari fonlarinda fon portfdytine en fazla fon toplam
degerinin %20’si oraninda vadeye kalan gin sayisi hesaplanamayan varliklar dahil edilebilir.

Portféytn agirlikli ortalama vadesi, sermaye piyasasi araglarinin vadeleri ayri ayri dikkate
alinarak hesaplanir. Orta vadeli ve uzun vadeli borglanma araglari fonlarinda vadeye kalan giin sayisi
hesaplanamayan varliklar bu hesaplamada dikkate alinmaz.

(Ek: 12.03.2020 tarih ve 16/383 sayili Kurul Karari ile) Kamu dis borglanma araglari emeklilik
yatinm fonlarinin unvanlarinda vade yapisina yer verilmek istenmesi durumunda; vade yapisina uygun
BIST tarafindan hesaplanan Eurobond endekslerine fon karsilastirma élgtitlerinde en az %80 oraninda
agirlik verilmesi zorunludur.

3.5. Derecelendirme Notuna iliskin Esaslar

Bu Rehber ve Yoénetmelik'te derecelendirme notunun arandigi durumlarda, ilgili Kurul
dizenlemeleri gergevesinde derecelendirme yapmaya yetkili derecelendirme kuruluglarn tarafindan
yatinm yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olunmasi zorunludur.
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Yatirm yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notunun degerlendiriimesinde,
a) Turkiye'de yerlesik kuruluslar igin ulusal derecelendirme notlarinin esas alinmasi,

b) Yurt disinda yerlesik kuruluslar igin ihraggi notlarinin (issuer rating), Ulkemizde kurulu
derecelendirme kuruluslarinin ise buna denk derecelendirme notlarinin, fonun ya da taraf olunan
s6zlesmenin vadesine uygun olarak uzun ya da kisa vadeli olanin esas alinmasi, derecelendirmeyi
yapan kurulugun notlama sisteminde bu not bazinda vade ayrimi yapiimaksizin tek bir notun bulunmasi
durumunda bu notun esas alinmasi,

c) Derecelendirme notu, ilgili derecelendirme kurulusunun derecelendirme sistemine gore yatinrm
yapllabilir seviyenin en alt sinirnda olan kuruluglar igin notun gérinimunidn en az duragan olmasi
sartinin aranmasi,

¢) Guncel derecelendirme notunun esas alinmasi,
d) Derecelendirme notunda bir degisiklik olmasi halinde yeni derecelendirme notununiilgili fonigin
degisikligi mateakip iki is ginl icinde KAP'ta ilan edilmesi
gerekir.
3.6. (Ek: 23.11.2018 tarih ve 58/1355 sayili Kurul Karari ile), (Degisiklik: 27.05.2019 tarih ve
31/729 sayili Kurul Karari ile) Standart Fonlara lligkin Esaslar
Standart fon olarak tanimlanan fon portfoyinin;

a) Asgari ylzde altmigi, Bakanlikga ihrag edilen Tirk Lirasi cinsinden bor¢lanma araglarinda,
gelir ortakhigi senetlerinde veya kira sertifikalarinda,

b) Asgari yiuzde onu, BIST 100, BIST Sirdirilebilirlik Endeksi, BIST Kurumsal Y &netim
Endeksi ve Borsa istanbul A.S. tarafindan hesaplanan katilim endekslerindeki paylarda;

¢) Azami ylzde otuzu;

i.  Turk Lirasicinsinden ve Borsada islem gérmesi kaydiyla bankalar veya yatirm yapilabilir
seviyede derecelendirme notuna sahip olan diger ihracggilar tarafindan ihra¢ edilen
bor¢clanma araglarinda,

ii.  Tuark Lirasi cinsinden Borsada islem gérmesi kaydiyla fon kullanicisi bankalar olan veya
kendisi veya fon kullanicisi yatirm yapilabilir seviyede derecelendirme notuna sahip olan
kira sertifikalarinda,

iii. Ipotek ve varlik teminatli menkul kiymetlerde, ipotege ve varliga dayali menkul kiymetlerde,
vaad soOzlesmelerinde

d) Azami ylzde yirmibesi Turk Lirasi cinsinden vadeli mevduatta, katiima hesabinda,

e) Azami ylzde ikisi ters repoda ve Takasbank Para Piyasasi ve Yurti¢i Organize Para Piyasasi
islemlerinde yatinma yonlendirilir.

Bakanlikga yapilanlar harig, tek bir ihraggi tarafindan ihrag edilen borglanma araglarina ve kira
sertifikalarina fon portfdyiiniin ylizde onundan fazlasi yatirlamaz.

Standart fonlarin portfdyiine sadece bu maddede belirtilen varlik ve islemler dahil edilebilir.
Yoénetmelik’'te ve Rehber'de yer alan ve bu maddede belirtiimeyen diger portfdy sinirlamalarina iligkin
hidkimler sakhdir.

Yeni kurulacak bir fonun yahut mewvcut kurulmus fonlardan birinin, yatinm stratejisinin bu
maddede belirtilen portfdy sinilamalarina uymasi kaydiyla, standart fon olarak belilenmesi
mUmkundur.
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3.7. (Ek: 23.11.2018 tarih ve 58/1355 sayih Kurul Karan ile) isverenleri Araciligiyla Kanun’un
Ek-2 nci ve Gegici 2 nci Maddesi Kapsaminda Bireysel Emeklilik Sistemine Dahil Edilen
Calisanlara Sunulan Fonlara lligkin Esaslar

3.7.1.Baslangig Fonlarina iligkin Esaslar

Baslangi¢ fonu portfdylnin en az yizde altmigi, Turk Lirasi cinsinden mewduat ve/veya
katilma hesabinda; en az ylzde yirmisi Bakanlik¢a ihrag edilen Turk Lirasi cinsinden azami 184 giin
vadeli ve/veya vadesine azami 184 giin kalmis borglanma araglarinda, gelir ortakligi senetleri ve/veya
kira sertifikalarinda, kalani azami 184 guin vadeli ters repoda, Takasbank ve/veya yurt i¢i organize
para piyasasliglemlerinde, vaad s6zlesmelerinde, azami 184 glin vadeli ve/veya vadesine azami 184
gin kalmis ipotek ve varlik teminatli menkul kiymetlerde, ipotege ve varliga dayali menkul
kiymetlerde yatirma ydnlendirilir.

Baslangi¢c katilim fonu portféyinin en az ylzde altmigi Tark Lirasi cinsinden katiima
hesaplarinda ve fon kullanicisi bankalar olan borsada islem goéren Tiirk Lirasi cinsinden azami 184
glin vadeli veya vadesine azami 184 giin kalmis kira sertifikalarinda olmak zere, kalani azami 184
gln vadeli ve/veya vadesine azami 184 giin kalmis katilim esaslarina uygun ipotek ve varlik teminatl
menkul kiymetlerde, ipotege ve varliga dayali menkul kiymetlerde, vaad sézlesmelerinde, Tirk Lirasi
cinsinden Bakanlik¢a ihrag edilen 184 giin vadeli ve/veya vadesine azami 184 gin kalmig gelir
ortakhgi senetleri ve/veya kira sertifikalarinda yatirma ynlendirilir.

Baslangi¢ fonlarinin portfoyiine sadece bu maddede belirtilen varlik ve iglemler dahil edilebilir.
Yonetmelik’'te ve Rehber'de yer alan ve bu maddede belirtiimeyen diger portfoy sinirlamalarina iligkin
hakumler saklidir.

3.7.2.0KS Standart Fonlara iliskin Esaslar
OKS Standart Fon portfoyintin;

a)Asgari yiizde ellisi; Bakanlikgaihrag edilen Turk Lirasi cinsinden borglanma araglarinda, gelir
ortakhgi senetlerinde veya kira sertifikalarinda yatirnma ydnlendirilir.

b) Asgari yiizde onu;
I. Girisim sermayesi yatirm fonu katilma paylarinda,
ii. Gayrimenkul yatinm fonu katilma paylarinda,

lii. Turkiye Varlik Fonu'nda ve/veya altyapi projelerine yatinm amaciyla kurulmus sirketlerin
ihrag ettigi sermaye piyasasi araglarinda,

Iv. Kurulca uygun gorilen diger sermaye piyasasi araglarinda yatirma yénlendirilir.

Girisim sermayesi yatinm fonu katilma paylarinda yatinrma ydénlendirilen tutar toplam fon
portfdylnin yizde birinden az olamaz. Bu sartin 01.01.2019 tarihine kadar saglanmasi zorunludur.
Turkiye Varlik Fonuigin herhangi bir yogunlagma siniriuygulanmaz. Ayrica, bu madde kapsamindaki
sermaye piyasasi araglari igin borsa ve/veya organize piyasalarda islem gérme sarti aranmaz.

€)Azami yuizde otuzu;
. Ters repoda, Takasbank ve/veya yurt i¢i organize para piyasasi islemlerinde,

ii. Turk Lirasi cinsinden borsada islem gérmesi kaydiyla bankalar veya yatinm yapilabilir
seviyede derecelendirme notuna sahip olan diger ihraggilar tarafindan ihrag edilen
borglanma araglarinda ve nitelidi itibari ile borglanma araci oldugu Kurulca kabul edilecek
sermaye piyasasl aracglarinda,

iii. Turk Lirasi cinsinden ve borsada islem gérmesi kaydiyla fon kullanicisi bankalar olan veya
kendisi veya fon kullanicisi yatinm yapilabilir seviyede derecelendirme notuna sahip olan
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kira sertifikalarinda,

iv. BIST 100, BIST Sirdiriilebilifik Endeksi ve Borsa Istanbul A.S. tarafindan hesaplanan
katihm endekslerindeki paylarda,

V. Altin ve diger kiymetli madenler ile bunlara dayall sermaye piyasasi araglarinda,
Vi. Yatinm fonu/borsa yatirim fonu katilma paylarinda, yatinm ortakligi paylarinda,

Vii. Ipotek ve varlik teminatlimenkul kiymetlerde, ipotege ve varliga dayalimenkul kiymetlerde,
araci kurulus ve ortaklik varantlarinda, vaad sézlesmelerinde,

Viii. Kurulca uygun bulunan diger yatinm araglarinda yatirima yo6nlendirilir.

Ters repo ve Takasbank ve/veya yurtici organize para piyasasi islemlerinde degerlendirilecek
tutar fon portfoyinin yizde ikisini asamaz.

d) Azami ylizde kirki; Turk Lirasi cinsinden vadeli mevduat ve katiima hesabinda yatirma
yoOnlendirilir. Vadeli mevduat ve katilma hesabinda yatirma yénlendirilen tutarin asgari ylizde onunun
her hesap acllig tarihi itibariyle alti ay ve daha uzun vadeli olarak agilan hesaplarda degerlendirimesi
gereklidir.

OKS standart fonlarin portféyline sadece bu maddede belirtilen varlik ve islemler dahil
edilebilir. Yonetmelik’'te ve Rehberde yer alan ve bu maddede belirttiimeyen diger portfoy
sinirlamalarina iliskin hikimler sakhdir.

4. Fon Portféyiindeki Varliklarin Degerleme Esaslari

4.1. Sirasi Kapatilan Ortaklik Paylariile ihraggisinin Temenriide Diistiigii ya da Borsada islem
Gormekten Men Edilen Ozel Sektor Borglanma Araglarina lligkin De gerleme Esaslari

4.1.1.Sirasi Kapatilan Ortaklik Paylarina iligkin Degerleme Esaslari
Sirasi kapatilan ortaklik paylari i¢in uygulanmak Gzere;

a) Kapatilmay!i izleyen ilk 5 islem gunlinde kapanis seansi uygulamasi bulunan piyasalarda
islem goren ortaklik paylarinin igslem gordiigii son giinde kapanis seansinda olusan fiyati ile,
kapanis seansinda fiyatin olusmamasi durumunda ise borsada olusan en son seans agirlikl
ortalama fiyatlar kullanilarak degerlenmesi,

b) Kapalilik halinin 6’nci ve izleyen is gunlerinde de devami halinde; sirasi kapatilan ortaklik
payinin porfdydeki degerinin fon toplam degerine orani,

I.%1'e kadarise 1 glin iginde,
il.%1 ile %5 arasinda ise 30 guin iginde,
iil. %5'ten fazla olmasi halinde ise 90 giin iginde,
gunlik esit tutarlarda karsilik ayrilarak s6z konusu ortaklik payinin portfdydeki degerinin sifira
indiriimesi,
¢) SOz konusu ortaklik payinin islem sirasinin, ayrilan karsilik tutarinin % 100'e ulasmasindan
sonra agllimasi halinde, sirasinin agildigi ilk islem gind Yénetmelik’te 6ngorilen sekilde
hesaplanacak degerinin (b) bendinde belirtilen agirlik dikkate alinarak 1, 30 veya 90 giinlik
zaman diliminde esit tutarlarda portfdylere gelir olarak yansitiimasi, ikinci is gininden

itibaren ise Yonetmelik hikimleri cergcevesinde degerlemeye baslanarak deger artis veya
azaliglaninin portféye yansitiimasi,

d) S6z konusu ortaklik payininislem sirasinin, ayrilan karsilik tutarinin % 100'e ulasmadan 6nce
aclimasi halinde ise, kayith degeri (sirasinin kapatildigi zamanki fiyati ile karsilik tutarinin
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farki) ile islem gérmeye basladigi giink i Yonetmelik'te ngorilen sekilde hesaplanan degeri
arasindaki olumlu farkin karsilik ayrildigi streye esit gun iginde fona esit tutarlarda gelir,
olumsuz farkin ise (b) bendinde belirtilen siireler tamamlanacak sekilde esit tutarlarda gider
olarak kaydedilmesi, ikinci is glninden itibaren ise Y&netmelik hikimleri gergevesinde
degerlemeye baglanarak deger artis veya azaliglarinin portfdye yansitiimasi

gerekir.

e) islem sirasi kapali ortaklik paylarinin en son islem giiniindeki borsa kapanis fiyati tizerinden
portféyden ¢ikarilmasi mimkinddr.

f) ikincil halka arzlar sirasinda islem sirasi kapatilan ortaklik paylar igin yukarida yer alan
hikimler uygulanmaz. S6z konusu ortaklik paylari, islem gérdiigi en son giin Yénetmelik'te
Ongorilen sekli ile olusan fiyat Uizerinden degerlenmeye devam eder.

4.1.2(Degisiklik: 23.08.2017 tarih ve 32/1091 sayih Kurul Karan ile) (De gisiklik: 29.09.2017
tarih ve 35/1201 sayili Kurul Karariile) (Degisiklik: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayili
Kurul Karar ile) ihraggisi Temerride Diigen Borsada islem Gormekten Men Edilen
veya Yeniden Yapilandirilan Ozel Sektér Borglanma Araglarina lligkin Esaslar
i. Fon portféylinde yer alan ve ihraggisi temerriide diisen veya Borsa kotundan gikarilan
borclanma araglari ile ilgili olarak, karsilik ayrilip ayrimamasi, karsilik ayrimasina karar verilmesi
halinde zamani ve orani ile konuya iliskin olarak KAP’ta agiklama yapilip yapilmayacagi hususlan
Kurucu tarafindan; ihraggi sirketin mali durumu ve nihai olarak 6deme kabiliyeti, s6z konusu borglanma
aracinin fon portfdytinde sahip oldugu pay, fon fiyatinin etkilenme diizeyi gibi hususlar ile Turkiye
Muhasebe Standartlari dikkate alinarak degerlendirilir ve degerlendirme sonucu yénetim kurulu kararina
baglanir. (Ek: 12.03.2020 tarih ve 16/383 sayili Kurul Karari ile) Anilan karar konuya iligkin olarak
yoOnetim kurulunca yetkilendirilmis olmasi halinde fon kurulu tarafindan da alinabilir.

Fon portfoylinde yer alan ve yeniden yapilandirlan borglanma araglari ile ilgili olarak da
yukaridaki esaslar uygulanir. Ote yandan, séz konusu borglanma araglarinin borsada igleme konu
edilmesi durumunda da, Kurucu tarafindan s6z konusu aracin igslem gordigu piyasada etkin bir fiyatin
olusmadiginin degerlendiriimesi halinde, dederlemede ilgili dizenlemelerde belirtilen borsada olugan
en son seans agirikli ortalama fiyat yerine yukarida belirtilen esaslar uygulanabilir.

ii. (Ek bent: 01.03.2018 tarih ve 9/316 sayili Kurul Karari ile) Bu madde kapsamina giren
bor¢lanma araglarinin ihraggisinin temerriidiinden veya yeniden yapilandirimasindan kaynaklanan her
tur harcama Kurucu tarafindan karsilanir.

4.2. Borsa Diginda Taraf Olunan Tiirev Arag Sézlesmelerine iliskin Degerleme Esaslari

Bu Rehber’in (3.2.5) nolu bolimdnin (b/iii) bendi ¢cergevesinde tlirev arag sézlesmesi fon
portfdytne dahil edilmeden 6nce:

» Kurucunun kontrol edebilecegi sekilde yapiimasi kaydiyla, islemin karsi tarafindan bagimsz
bir Gglincl tarafgca ya da,

» Fonun portfdy yonetiminden sorumlu birimi hari¢ olmak Uzere, bu fonksiyonu yerine
getirebilmek i¢in yeterli bilgi ve donanima sahip olmasi kaydiyla Kurucu ya da Yonetici
nezdinde bir birim tarafindan

s6z konusu varliklarin “adil bir fiyat” icerip igermedigi yeterli ve genel kabul gérmus bir fiyatlama modeli
kullanilarak degerlendirilir.

Bu Rehber’in (3.2.5) nolu bélimunin (b/iv) bendi gergevesinde, varsa, tlrev arag sdézlesmesinin
glincel piyasa fiyatinin degerlemede esas alinmasi, giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ise
s6z konusu varliklarin yeterli ve genel kabul gérmis bir fiyatlama modeli kullanilarak degerlenmesi
esastir. Bununla birlikte, fonun fiyat agiklama dénemlerinde degerlemede kullaniimak Uzere karsi
taraftan fiyat kotasyonu alindigi durumlarda s6z konusu fiyat degerlemede kullaniimadan énce fiyatin
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uygunlugu yeterli ve genel kabul goérmus bir fiyatlama modeli araciligiyla ve beliflenebilecek diger
prosedurler ¢cergevesinde degerlendiriimelidir.

Ayrica, borsa digi opsiyon s6zlesmelerine iliskin olarak, hesaplanan fiyat ile karsi tarafin verdigi
kotasyon karsilastiriir. Kargilastirma sonucunda fon aleyhine fiyat farki olmasi durumunda, verilen
kotasyon ile hesaplanan fiyat arasindaki kabul edilebilir fark oranina ve uygulanacak prosedire fon
kurulu kararinda yer verilir.

4.3. lleri Valorlii islemlerin Degerleme Esaslari

a) ileri valérlii alinan Dewet i¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valér tarihine kadar diger DIBS’lerin
arasina dahil edilmez. lleri valérlii satilan DIBS’ler ise valér tarihine kadar portfdy degeri tablosunda
kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri valérlii DIBS alim ve satim islemleri ayri bir vadeli islem
sdzlesmesi olarak degerlenir. islem tutarlari ise valér tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg
olarak takip edilir.

b) ileri valérlii sézlegmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayniyontemlehesaplanirken islem
alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfdy degeri tablosuna yansir. Ayni valérde ve
ayni nominal degerde hem alis hem de satis yapilmis ise portfoy degeri tablosunda her iki islem ayni
degerde fakat alis islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak gézUikecektir. Bu sekilde actidi
pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda bu islemler portfdy degeri Uzerinde bir etki
yaratmayacaktir.

c) lleri valérlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gére yapilacaktir:
islemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100)9/%5
Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIAS ta valér tarihi islemin valér tarihi ile ayni olan
islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BiAS’ta ayni giin valérlii gergeklesen
islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni gtin valorli olarak islem gordtgi giindeki ayni
gun valorlt islemlerin agirlikl ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag tarihindeki bilesik faiz oranidir.

Omegin:
islemin valéri 11.03.2014 ve degerleme tarihi 27.02.2014 ise degerleme isleminde
kullanilacak faiz orani asagidaki 6ncelik sirasina gore segilir.

1. 27.02.2014 tarihinde gergeklesen 11.03.2014 valorli islemlerin agirlikli ortalama fiyati
Uzerinden hesaplanan faiz orani

2. 27.02.2014 tarihinde gergeklesen 27.02.2014 val6rli islemlerin agirlikli ortalama fiyati
Uzerinden hesaplanan faiz orani

3. 26.02.2014 tarihinde gerceklesen 26.02.2014 valorll islemlerin agirikh ortalama fiyati
lizerinden hesaplanan faiz orani

4. 25.02.2014 tarihinde gergeklesen 25.02.2014 valorli islemlerin agirlikli ortalama fiyati
Uzerinden hesaplanan faiz orani

6. ihrag tarihindeki agirlikli ortalama faiz orani

Vadeye Kalan Giin (VKG): iigili kiymetin itfa tarihi ile valor tarihi arasindaki farktir. Ornegin
27.04.2014 tarihinde itfa olacak bir kiymet igin 19.03.2014 tarihi valorli islem yapilmis ise VKG=404
olacaktir. Valor tarihi ve itfa tarihi degismeyeceginden, valor tarihine kadar yapilan tim degerleme
islemlerinde VKG sayisi da degismeyecektir

4.4. Ortaklik Paylarina iliskin Degereme Esaslar
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a) Yonetmelik'in 25'inci maddesinin birinci fikrasinin (b/1) bendi uyarinca borsada islem géren
varliklar degerleme gininde borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyat veya oranlarla
degerlenir ve kapanis seansi uygulamasi bulunan piyasalarda islem goéren varliklarin degerlemesinde
kapanis fiyati kullanilir. Bu hiikmiin uygulanmasinda, kapanis seansinda fiyatin olusmamasi durumunda
ise borsada olugan en son seans agirlikli ortalama fiyatlar kullanilarak degerleme yapilir.

b) BIST klguk emirler pazarinda olusan fiyatlar dikkate alinmaz.

4.5. (Degisiklik: 12.10.2023 tarih ve 60/1316 sayih Kurul Karariile) Spot ve ileri Valorlii Altin
Islemlerinin Degerleme Esaslari

a) Altin spot iglemlerinde;

i.  BIAS'In ilgili Glnliik Bilteni’nde (T+0) valérli USD/ons veya diger para birimlerinden
gerceklestirilen iglemleri igin agiklanan agirlikli ortalama fiyatin kullanilimasi,

ii. S0z konusu iglemlerin portfdye aliminda alis fiyatinin, alim tarihinden baglamak tzere ise
BIAS'ta degerleme gunu itibariyle olusan fiyatlarinin; Yénetmelikin 25’inci maddesi
uyarinca hesaplanmasi,

b) Valorll islemlerde;

i. BIASIn Gunlik Biilteni’nde ilgili valérii USD/ons [(T+1) ila (T+9)] veya dider para
birimlerinden gerceklestirilen islemleriigin agiklanan agirlikh ortalama fiyatin kullaniimasi,

ii. S0z konusu iglemlerin portfdye aliminda alis fiyatinin, alim tarihinden baslamak (izere ise
BiAS’ta degerleme giinii itibariyle olusan fiyatlarinin; Yénetmelikin 25’inci maddesi
uyarinca hesaplanmasi,

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

gerekmektedir.

4.6. Vadeli islem Sézlesmelerinin Degerleme Esaslari

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

b) Vadeli islem s6zlesmelerinde degerleme guindi itibariyle olusan kar veya zarar portfoy degeri
tablosunda yer alan teminatlara eklenir ve duguldr.

c) Vadeli igslem s6zlesmeleri nedeniyle olusan kar ve zarar teminatlarla iliskilendirilecegi igin
portfoy degeri tablosunda vadeli igslem s6zlesmelerinin degeri sifir olarak gosterilir.

d) Portfdy degeri tablosunda kapatiimamis vadeli islem sozlesmeleri kisa ve uzun pozisyon
bashdi altinda gosterilir.

4.7. (Ek: 09.12.2016 tarih ve 34/1207 sayili Kurul Karan ile) Borsa Yatirnm Fonlan,
Gayrimenkul Yatirnm Fonlari, Girisim Sermayesi Yatinm Fonlarinin Katilma Paylanna
Yatirnm Yapilmasi

Yonetmelik’in 22. Maddesinin birinci fikrasinin (¢) ve (§) bentlerinde yer alan esaslar
gergevesinde borsa yatirm fonlari, gayrimenkul yatirnm fonlari ve girisim sermayesi yatirim fonlarinin
katilma paylari da fon portfdyine dahil edilebilir.

5. Fon Paylarinin Ahm-Satimina iliskin Esaslar

Fon paylarinin ginlik olarak alim satimi esastir. Fon tiri ve niteligi dikkate alinarak
izahnamede belirtiimek sartiyla farkli esaslar belirlenebilir.

(Degisiklik: 27.05.2021 tarih ve 27/817 sayili Kurul Karari ile) Sirketlerin katiimcilarina diger
sirketlerin fonlarinin sunulmasi1 kapsaminda, emeklilik yatinm fonlarinin paylarinin alm satimi
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Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu diizenlemelerinde belirtilen usul ve
esaslar ¢cercevesinde gerceklestirilir.

5.1. Kiisurat islemleri

Paylar, bir paydan daha kuguk birimler halinde, kiisuratli olarak satilabilir ve geri alinabilir.

5.2. Nemalandirma

a) (Degisiklik: 12.10.2023 tarih ve 60/1316 sayili Kurul Karan ile) Pay alim satim emirleri, emrin
verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati Gizerinden yerine getirilen fonlarda
(ihbarli fonlar), pay alim talimati karsiliginda tahsil edilen bedel_unvaninda “para piyasasi” ve
“kisa vadeli” ibaresi yer alan fonlar veya ters repoda ir-nemalandirlir.lmastesasti

b) Faizsiz yatinm aracglarina yénelik tercihte bulunan yatinmcilara satilacak fonlar tarafindan pay
alim talimati karsihginda yatirmcilardan tahsil edilen tutarlar s6z konusu tutarlarin
nemalandirilabilecegi faizsiz yatinm araglarinin mevcut olmamasi halinde nemalandiriimaz.

c¢) Fonlar tarafindan, operasyonel altyapinin elverigli olmasi halinde, yatinmcinin talebi Gzerine e
yazil talimatinin alinmasi kaydiyla, pay alim talimati karsiiginda tahsil edilen bedelin
nemalandirimamasi mimkundr.

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

e) (Ek: 23.11.2018 tarih ve 58/1355 sayili Kurul Karari ile) Otomatik katihm sisteminde sunulan faiz
iceren degisken fonlar ile standart fonlarin pay alim talimatlarinin gergeklestirilmesi iglemleri
sirasinda tahsil edilen tutarlarin baglangi¢ fonlarinda nemalandiriimasi esastir.

f) (Ek: 05.03.2020 tarih ve 15/327 sayili Kurul Karari ile) Uzerinde haciz bulunan emeklilk
sOzlesmelerine iligkin olarak tahsil edilen katki payi tutarlarinin nemalandiriimaksizin dogrudan
katiimcl, isveren veya sponsor tarafindan tercih edilen emeklilik yatinm fonlarinda yatirma
yonlendiriimesi mimkandur.

5.3. Birlesme, Doniisiim, Devir ve Tasfiye

5.3.1.Birlesme,Doniisiim ve Devir

Yodnetmeligin 38 inci maddesi uyarinca Kurucularinin talebi tGzerine Kurulun uygun goérisu
alinarak veya Kurulca gerekli gorilen durumlarda ayni sirkete ait fonlar birlestirilebilir veya
donusturdlebilir.

(Degisiklik: 29.04.2021 tarih ve 23/687 sayil Kurul Karari ile) Yénetmeligin 39 uncu maddesinde
belirtilen haller diginda da, makul gerekgelerin varligi halinde kurucularin talebi tzerine fonlarin
dewredilebilmesi (ve devir ile birlikte dewalan kurucunun fonlari biinyesinde birlegtirilebilmesi) igin fon
igtiizik ve izahname degisikligi yapiimasina izin veriimesi bagwurulari Sigortacilik ve Ozel Emeklilik
Dizenleme ve Denetleme Kurumu’'nun uygun goéristnin alinmasi kaydiyla Kurul tarafindan
deg@erlendirmeye alinabilir.

Pay sahiplerinin bilgilendiriimesi amaciyla, s6z konusu degisikliklerin ve bu degisikliklerin
gerekgelerinin yer aldigi Kurulca onayli duyuru metni KAP’ta Kurul tarafindan verilen izin yazisini takip
eden alti is glnu igerisinde ilan edilir. Duyuru metninde, degisikliklerin yururlige giris tarihinin yaym
tarihinden itibaren 30 giinden az olmamak Uzere belirtiimesi gerekmektedir.

Kurucu tarafindan yapilan baswru sirasinda, duyuru metninin yayimlandigi tarih ile yeni
hususlarin yurirlige giris tarihi arasinda kalan slre zarfinda, yeni pay alacak olan katilimcilarin
kurucularin uygun gorecegi yontemler ile bilgilendiriime esaslari ile yeni pay satisindan dogacak olan
tdm ihtilaflardan kurucunun sorumlu olacagina iliskin beyani Kurula génderilir. Degisikliklerin yirarlige
giris tarihinde, ictiiziik ve izahname ticaret siciline tescil edilir. igtiiziik ve izahname metinleri ile tantim
formunda yapilan degisiklikler ve glincellenen igtiiziik, izahname ve tanitim formu KAP’ta ilan edilir.
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Fonlarin dontisimu ve birlesmesi nedeniyle yapilan tim masraflar fon portfdy inden kargilanmadan
kurucular tarafindan tstlenilir.

Birlesmeye iligkin ek olarak;

a) Fonlarin birlestiriimesinde, bilesmeye konu olacak fonlardan binyesinde birlesilecek fon
disinda kalan fonlarin sona erme tarihlerine yonelik yapilacak degisiklige iliskin olarak igtlizik ve
izahname onay1 igin Kurula baswurulur. igtiiziik ve izahname metinleri KAP'ta ilan edilir ve ticaret siciline
tescil edilir. Biinyesinde birlesilecek fon digindaki fonlara iliskin degisikliklerin ticaret siciline tescili
tarihinden itibaren, s6z konusu fonlarin paylarinin satisi durdurulur.

b) Birlesme ile ilgili duyuru metninde ayrica birlesme tarihi ve degistirme oraninin hesaplanma
yontemi, birlesme isleminin, binyesinde birlesilecek fonun mali yapisi ve performansi Uzerindeki
muhtemel etkileri belirtilir.

¢) Kurucu birlesme tarihinde, blinyesinde birlesilecek fonun birim pay degerini, sona erecek fonun
birim pay degerine bdlerek degistirme oranini tespit eder. Sona eren fonun pay sayisi bulunan
degistirme oranina boéllndr ve elde edilen pay sayisi, biinyesinde birlesilecek fonun pay sayisina eklenir.

d) Sona eren fonlarin batin mal varligi, birlesme tarihinde binyesinde birlegilen fona dewvredilir.

e) llan edilen birlegsme tarihinde katilimcilarin sahip oldugu pay sayisinin degistirme oranina
bélinmesi ile elde edilen sayl kadar biinyesinde birlesilen fonun payi katilimcinin hesabina kaydi olarak
aktarilir. Paylarin iadesi halinde ise, buna tekablil eden tutar katilimciya édenir. Kiisurat olmasi halinde,
kusurat katilimcinin hesabina 6denir. Kisuratin tutar degistirmenin yapildigi giinku birim pay degeri
Uzerinden hesaplanir.

Bu madde kapsaminda yapilacak birlesme, donusim ve devir islemlerine iliskin ilan ve tescil
esaslarina fon tirt ve niteligi dikkate alinarak Kurulca istisna getirilebilir.
5.3.2Tasfiye
Fon;
a) Tedavilde fon katilma payinin bulunmamasi,
b) Kurulun uygun gorisunua aldiktan sonra alti ay sonrasi igin feshi ihbar etmesi,

¢) Fonun kendi mali yiktumldliklerini kargilayamaz durumda olmasi ve benzer nedenlerle fonun
devaminin katilimcilarin yararina olmayacaginin Kurulca tespit edilmis olmasi

hallerinde Fon mal varligi, ictlizik ve izahnamede yer alan ilkelere gore tasfiye edilir ve tasfiye
bakiyesi pay sahiplerine paylari oraninda dagitilir. Tasfiye durumunda yalnizca pay sahiplerine 6deme
yapilabilir. Fesih ihbarindan sonra yeni pay ihra¢ edilemez. Tasfiye anindan itibaren hi¢bir pay ihrag
edilemez ve geri alinamaz.

Tasfiye olan fonlarda;

i. Toplam gider oraninin tasfiyeye/itfaya denk gelen 3 aylik ddnemde asilmasi halinde fona iade
edilecek tutar, tasfiyeyelitfaya esas birim pay degerinin hesaplanmasina dahil edilir ve ilgili 3 aylk
dénemin bitimi beklenmeden muhasebelegtirilir.

ii.Hesaplanan toplam gider orani ve varsa iade tutari, tasfiyenin bitimini takip eden 6 is gunu
icinde KAP’ta ilan edilir.

Tasfiye islemlerinde asagidaki hususlar dikkate alinir:

a) Tasfiye edilecek fonun tedawilde katilma payinin bulunmamasi halinde, 6 aylik stre
beklenmeksizin tasfiye islemlerine baslanabilir.

b) Bu maddenin (b) bendinde yer alan Kurulun uygun gorisini aldiktan sonra alti ay sonrasi
icin feshi ihbar etmesi durumunda, 6 aylik stre sonunda halen fona iade edilmemis paylarin bulunmasi
halinde, katilimcilarin satis talimati beklenmeden pay satislarinin yapilarak elde edilen tutarlarin
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kurucunun Standart Fonu paylarinda, tasfiye edilen fonun katilim fonu niteliginde olmasi halinde ise
kurucunun Katilim Standart Fonu paylarinda degerlendiriimesi gerekmektedir.

c) ligili 3 aylik dénemde fon fiyati hesaplanan giin sayisinin, ayni dénemdeki giin sayisina orani
dikkate alinarak ve tasfiye asamasinda fon fiyatinin agiklandigi son degerleme tarihindeki fon toplam
degeri Uzerinden hesaplanacak Kurul Gcreti Kurul 6zel hesabina yatirilir.

d) Tasfiye sireci ile ilgili olarak;
i. Duyuru metninin Kurulun izin yazisini takip eden 6 is guinl icinde KAP'ta ilan edilmesi,

ii. Duyuru metninde, duyuru tarihinden itibaren gegecek 6 aylik strenin bitimini izleyen ik is
guniinde fonun tasfiye edileceginin belirtiimesi,

iii. Katihmcilarin en uygun haberlesme vasitasiyla bilgilendirimesi,

iv. 6 aylik strenin bitimini takip edenilk is gtini fon igtlizigu ile izahnamesinin ticaret sicilinden
terkin ettiriimesi, i¢tlziik ve izahname terkininin TTSG’de ilan edilmesi ve TTSG’nin ilani takip eden 6
isguni icinde Kurula génderilmesi,

v. Tasfiye nedeniyle yapilan tim harcamalarin fon portfoytnden karsilanmadan Kurucu
tarafindan Ustlenilmesi

gerekir.

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

5.4. Tutar Artirimi

Emeklilik yatinm fonu igtiiziginde belirtilen pay sayisinin artirnimak istenmesi halinde, Kurula
baswiru yapilabilmesi i¢in fonun tedavil oraninin baswru tarihi itibariyle %50’nin Gzerinde olmasi
gerekmektedir. Ote yandan, fon katilma paylarinin tedawviil orani %50’nin altinda olmasinaragmen, fona
yapilacak toplu girisler nedeniyle mewvcut fon tutarinin yetersiz kalacaginin belgelendiriimesi halinde
konu Kurul tarafindan ayrica degerlendirilir.

6. Risk Yonetim Sistemine iliskin Esaslar

6.1. Genel Esaslar

Kaldirag yaratan islemde bulunan fonlarin, yatinm stratejilerine, yatinm yapilan varliklarin
yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk yénetim sistemi olusturmalari ve buna iliskin prosedurleri yazil
hale getirmeleri zorunludur. Risk yonetim sistemi, i¢ kontrol sistemi ile butinlik arz etmelidir. Risk
yOnetim sistemine iligskin yazil prosedirlerin kabulii ve yurtrlige konulmasi i¢cin Kurucu yonetm
kurulunun karari sarttir. Bu prosedurlerde yapilacak degisikliklerde de ayni usul ve esaslara uyulmasi
gerekir. Risk yonetim prosediirleri, asgari olarak, risk ydnetim biriminde géreMi tim personelin gérev ve
sorumluluklarina iliskin esaslari ve bu Rehber’in ilgili kisimlarinda belirlenen hususlari igerir.

Risk yOnetim sisteminin yeterliliine iligskin olarak fon denetgisi tarafindan hazirlanan rapor en
geg takvim yilini izleyen g ay iginde sirketin yonetim kurulu ile fon kuruluna sunulur ve s6z konusu
raporlardan bilgi edinildigi ilgili kurullarda karara baglanir. Bu raporlarin en az bes yil sire ile Kurucu
nezdinde saklanmasi zorunludur. S6z konusu raporlarin imzali bir 6rneginin elektronik ortamda da
muhafaza edilmesi mimkindur.

Risk yonetim sistemi;

a) Fonun karsilasabilecegditemelrisklerin tanimlanmasini,

b) Risk tanimlamalarinin diizenli olarak gézden gegirilmesini ve 6nemli gelismelere paralel
olarak giincellenmesini,
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c) Maruz kalinan risklerin tutarli bir sekilde degerlendiriimesini, tespitini, dlgimuni ve
kontrollnu iceren bir risk dlgiim mekanizmasinin olusturulmasini

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

b) Risklerin 6lgim yontemlerini ve bu kapsamda kullanilacak risk 6lgiim modelini bagli oldugu
yonetici ile birlikte belirleyerek yonetim kuruluna sunmak, yénetim kurulunca onaylanan risk 6l¢gim
modelini uygulamaya koymak, degisen faaliyet ve piyasa kosullar gergevesinde modeli diizenli olarak
g6zden gegirmek ve varsa modelde gerekli gorilen degisiklik taleplerini bagl oldugu ydneticiye
iletmekle,

c¢) Fon kurulunca belirlenen risk limitlerine uyulup uyulmadigini glinliik olarak izlemek ve limit
asimlarini bagh oldugu yoéneticiye ayni giin iginde raporlamak, gerekli hallerde limitlerde piyasa
kosullarina uygun degisikliklerin yapiimasini istemekle,

d) GinlUk olarak tim islemlerden kaynaklanan riskleri takip etmekle, s6z konusu risklere,
risklerin olasi sonuglarina ve alinmasi gereken dnlemlere iliskin gunlik olarak bagli oldugu yoneticiye;
haftalik olarak fon kuruluna ve Fon denetgisine; yillik olarak Kurucu yénetim kuruluna yazil rapor
sunmakla®

goreMidir.
Yillik hazirlanan raporun en az bes yil sure ile Kurucu nezdinde saklanmasi zorunludur. Séz

konusu raporun imzali bir rneginin elektronik ortamda da muhafaza edilmesi mimkiinddr.

Yukaridaki (¢) bendi gergevesinde haftalik olarak fon kuruluna sunulacak raporda asgari olarak,
fon toplam degeri, acik pozisyon tutari, toplam RMD (TL), toplam RMD (%), kaldirag yaratan islem RMD
(TL), kaldirag yaratan islem RMD (%), RMD limiti ve kaldirag limiti ve ger¢eklesen kaldirag bilgiler yer
alrr.

Risk ydnetim biriminin goreverini yerine getirebilmek igin ihtiyag duydugu gerekli tim bilgilere
erisiminin saglanmasi zorunludur.

Risk yonetim hizmeti, kontroli ve takibi yénetim kurulu tarafindan gerceklestiriimek sartiyla
portfdy yonetim hizmeti aldig1 yoneticiden, yatinm kuruluslarindan ve uzmanlagmis diger kuruluslardan
saglanabilir. Yoneticinin PYS Tebligi’'nde dngorulen diger yukidmldlikleri saklidir. Bu durumda dahi
Kurucu’'nun sorumlulugu devam eder.

6.2. Kaldirag Yaratan islemlere iligkin Esaslar

6.2.1.Kaldirag Yaratan iglem

Bu Rehber'de, “kaldirag yaratan islem”; fon portféy(ine tirev arag (vadeli islem, forward, swap
ve opsiyon sOzlesmeleri), sakli tirev arag, varant, sertifika dahil edilmesini, ileri valérll tahvil/bono ve
altin alim islemlerini ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemleri ifade eder.

6.2.2.Kaldirag Yaratan iglemlere iligkin Genel ilkeler

Kaldirag yaratan islemlere iliskin genel ilkeler asagida yer almaktadir:

a) BuRehber’in (6.2.1.) nolu béliminde tanimlanan “kaldirag yaratan iglemler” nedeniyle manz
kalinan agik pozisyon tutari fon net varlik degerini® asamaz.

*S¢zkonusuraporlarn elektronik ortamda hazirlanmas1ve iletilmesimiimkiindiir.
® Net varlik degeri: Portfoy degerine, nakit ile fon alacaklarmin eklenmesive fon borglarmmn diisiilmesisuretiyle
bulunantoplamdegeridir.
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b) Riske Maruz Deger (RMD) yontemini kullanan fonlar tarafindan bu Rehber’in (6.5.1) nolu
boélimundn (c) bendi cercevesinde hesaplanan kaldiraca iligskin olarak risk yodnetim
prosediirlerinde bir limit” belirlenir.

c) Yonetmelik’'in 22'nci maddesinin ikinci fikrasi uyarinca tlrev ara¢ islemlerinin borsada
gerceklestiriimesi esastir. Ote yandan, bu Rehber'in (3.2.5.) nolu bélimiinde belirtilen esas lar
cercevesinde borsa disinda tlrev arag s6zlesmelerine taraf olunabilmesi mimkunddr.

d) Fon tarafindan, taraf olunan ters repo sdzlesmesine konu sermaye piyasasi araglarinin, fon
portfoylindeki sermaye piyasasi araglarinin 6diing verilmesi kapsaminda teminat olarak alinan
varliklarin ve repo islemi gergevesinde fon portfdytne dahil edilen nakdin ilave kaldirag
yaratmak Uzere yeniden yatinma yodnlendirilmesi mamkun degildir.

e) Fon tarafindan, herhangi bir sekilde agiga satis sonucunu doguracak bir ileri valérli tahvil/bono
ve ileri valorli altin iglemi yapilamaz.

f) Biris gund valorli iglemler agik pozisyon hesabinda dikkate alinmaz.

g) Fon, sozlesmelerden kaynaklanan 6édeme ve teslim yukimlUllklerini yerine getirebilecek
durumda olmalidir. Bu hususun takibine iliskin kontroller (risk ydnetimi gercevesinde yapilacak
kontrol ve raporlama) risk yénetim sirecinin ayriimaz bir pargasidir.

h) Portfdye dahil edilen kaldirag yaratan iglemlerin degerlemesine iliskin olarak Y dnetmelik ve bu
Rehber'de belirlenen esaslara uyulur.

6.3. Dayanak Varliklara iligkin Esaslar

Fonlar tarafindan;

a) Yonetmelik’in 5’inci maddesinin Ugunc fikrasinda sayilan ve ayni maddenin (§) bendi
uyarinca Kurulca uygun gorilen varliklara,

b) Faize,
c) Doévize/Kura
d) Finansal endekslere

dayali tirev araglara, varantlara ve sertifikalara yatinm yapilabilir. Ayrica sakli tirev arag
sozlesmeleriile yukarida siralanan varliklar disindaki varliklara dolayli olarak yatirnm yapilmasi mimkin
degildir.

Fon portfdytine alinacak tirev araglara, varantlara ve sertifikalara dayanak olan endekslerin
bilesenleri, Yonetmelik ve bu Rehber ¢ergevesinde fon portfdytine alinabilecek varliklardan olugsmalidir.

6.4. Borsa Disinda Taraf Olunan Tiirev Arag S6zlesmelerine iligkin Esaslar

a) Borsadisinda taraf olunan turev ara¢ sézlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi taraf riski,
piyasaya gore ayarlama (mark to market) yontemi® ile hesaplanir ve kars1 taraf riski fon portfoy
degerinin %10’'unu agsamaz.

b) Borsa digindan fon portfdytine alinan tirev ara¢ s6zlesmesiicin bu Rehber’in (3.2.5.) nolu
béliminde belirtilen esaslar gcercevesinde karsi taraftan teminat alinmasi halinde, alinan
teminat, ilgili varligin karsi taraf riskinin hesaplanmasinda dikkate alinir.

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

" S6z konusu limit oran olarak belirlenir.

® Borsa digi sbzlesmenin 6zellikerinden 6tiirll “piyasaya gére ayarlama” ydnteminin kullanilamadigi durumlarda, borsa disi
sdzlesmeden kaynaklanacakuygun baska biryontemle maksimum kaybin 6l¢limesi suretiyle kargi taraf riski hesaplanabilir. S6z
konusu hesaplama glinlikolarakyapilirve hesaplamadasadece pozitifdegerler dikkate alinir.
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6.5. Agik Pozisyonun Olgiimii
a) Fonlartarafindan, agik pozisyonun hesaplanmasinda “standart ydontem” kullanilir.
b) Asagida yer alan sartlardan herhangi birinin varligi halinde kaldira¢ yaratan islemlerden

kaynaklanan riskin élgimunde Riske Maruz Deger (RMD) yontemi kullanilir ve bu durumda (a)
bendi ¢cergevesinde bu Rehber'in (6.5.1.) nolu bolimiinde yer alan hesaplama yapiimaz.

i. Fon portféylne yapillandinimig yatinm araci ve/veya borsa digindan yabanci
borglanma araci ve/veya kira sertifikasi dahil edilmesi.

ii.  Yatinm stratejisinin 6nemli dlgide karmasgik yatirim tekniklerinin kullanimina dayal
olmas..

iii.  Egzotik yapidaki tirev araglardan kaynaklanan riskin dikkate deger bir diizeyde
olmasi..

iv. Standart yontemin maruz kalinan riskleri dlgmekte yetersiz kalmasi.

c) Fonyatinm stratejisininicerdigi risk seviyesi ile fon portféylne dahil edilecek finansal araglann
tarad ve karmasikligi dikkate alinarak (a) ve (b) bendinde belirlenen yéntemler arasindan bir
sec¢im yapilmasindan Kurucusorumludur. Bu kapsamda, kullanilacak yontemin Kurucu y6netim
kurulu karari ile belirlenmesi ve anilan kararda yontemin secilme gerekgelerine yer veriimesi
zorunludur®.

d) Kurucu yonetim kurulu tarafindan, (b) bendinde yer alan sartlarin olusup olugsmadigina
bakilmaksizin risk 6lgiminde RMD yénteminin kullaniimasina karar verilmesi mimkindar.

e) Aclik pozisyon limitlerine iliskin gerekli kontrollerin guinliik olarak yapilmasi zorunludur.

f) Kaldirag yaratan islemlerde bulunmayan fonlar igin bu hususun fon izahnamesinde belirtimesi
kaydiyla kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan risk hesaplanmasi yapilmaz.

g) Risk ydnetim sistemi kapsaminda fonun maruz kalabilecegi diger risklerin élgimine ve
kontroliine iliskin Kurucu'nun gérev ve sorumluluklari sakhdir.

6.5.1.Standart Yontem (Commitment Approach)
a) Standart yontemin kullanilmasi halinde agik pozisyon asagidaki sekilde hesaplanir:
i) Kaldirag yaratan iglemlere iligkin olarak ara¢ bazinda ayri ayri pozisyon hesaplamasi
yapllir.

ii) Bu Rehber’in (6.5.3.) ve (6.5.4.) nolu bolimlerinde belirtilen netlestirme (netting) ve
riskten korunma (hedging) esaslan cercevesinde bu araglarin net pozisyonu
hesaplanarak pozisyonlarin mutlak degeri alinir.

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

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

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

° Risk yonetim biriminin Kurucu nezdinde olusturulmadigi hallerde ilgili kurum (yonetici veya disaridan hizmet saglayan kurum)
tarafindan belirlenen risk ydnetim prosedurlerine Kurucu yénetim kurulu karari ile onay verilir. Fon portféy yonetiminin Kurucu
disinda bir portfdy yonetim sirketi tarafindan yapildigi ve ayni zamandarisk ydnetim hizmetinin disandansaglandigidurumlarda
ise sz konusu prosedurler Ydneticinin yonetim kurulu karari ile de onaylanir.
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c) (ali)nolu bendinde belirtilen esaslar gergevesinde hesaplanan pozisyonlarin mutlak degerlerinin
toplanmasi suretiyle (sumof notionals) ulasilan toplam pozisyonun fon toplam degerine oranina
“kaldirag” denir.

6.5.2.Kaldirag Yaratan islemlere iliskin Pozisyon Hesaplamasi

Kaldirag yaratanislemlere iliskin pozisyon hesaplamasiyapilirken dayanak varligin piyasa fiyati
olarak, Yonetmelik'te yer alan esaslar gergevesinde belirlenen fiyat esas alinir.

Omegin, borsada islem géren dayanak varliklar igin piyasa fiyati olarak, kapanis seansi
uygulamasi bulunan piyasalarda kapanis seansinda olusan fiyat, kapanis seansinda fiyat olusmamasi
durumunda ise borsada olugan en son seans agirlikl ortalama fiyat kullanilir.

Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyon hesaplama drnekleri agsagida yer almaktadir.

Borsada islem Goren Araglar icin Ornekler

Vadeli islem Sézlesmeleri

Vadeli islem Pozisyonu = Kontrat Sayisi * Sézlesme Bily(ikligi * Dayanak Varligin Piyasa Fiyati
Ornekler
Endekse dayali vadeli igslem s6zlesmesinden kaynaklanan agik pozisyon agagidaki sekilde hesaplanir.

12.12.2013 tarihinde, BIST 30 endeksine dayal, i¢ adet Subat 2014 vadeli so&zlesme
(F_XU0300214S0) igin hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

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

12.12.2013 tarihinde, altina dayal, iki adet Subat 2014 vadeli s6zlesme (F_XAUTRY0214S0) igin
hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

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

12.12.2013 tarihinde, ABD Dolarina dayall, iki adet Subat 2014 vadeli sézlesme (F_TRYUSD0214S0)
icin hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

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

Opsiyon Sézlesmeleri

Opsiyon S6zlesmesi Pozisyonu = Kontrat Sayisi * Sozlesme BiyUkligi * (Endeks Seviyesi veya
Dayanak Varligin Piyasa Fiyati) * Delta

Ornekler

12.12.2013 tarihinde, BIST-30 endeksine dayali 82.000 kullanim fiyathh Subat 2014 vadeli
(O_XU030E0214C82.000S0) satin alma hakki veren 120 opsiyon s6zlesmesi igin deltanin 0,5 oldugu
varsayimi altinda hesaplama asagidaki sekilde yapilrr.

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

12.12.2013 tarihinde, ABC A.S. paylan i¢cin 6 TL kullanim fiyath Subat 2014 vadeli
(O_ABCASA1213C6.00S0) satin alma hakki veren 90 adet opsiyon sézlesmesi igin deltanin 0,5 oldudu
varsayimi altinda hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

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

Varant Pozisyonu= Varant Sayisi * (1/ Donlisim Orani) * Dayanak Varlik veya Gostergenin Piyasa
Fiyati * Delta
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12.12.2013 tarihinde, DEF A.S. paylarinda 1000 adet, 1:2 dontisum oranli, satin alma hakki veren Subat
2014 vadeli varant icindeltanin 0,5 ve DEF A.$. borsakapanis fiyatinin 2,59 TL oldudu varsayimi altinda
hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

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

12.12.2013 tarihinde, altin Gzerine, 10.000 adet 10:1 dénisum oranli, satin alma hakki veren Subat
2014 vadeli varant igin deltanin 0,5 oldugu varsayimi altinda hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

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

Sertifika Pozisyonu= Sertifika Sayisi * (1/ Dénusiim Orani) * Dayanak Varlik veya Gdstergenin Piyasa
Fiyati * Maksimum Delta®

Kredi Riskine Dayali Yatinm Araci

Kredi Riskine Dayali Yatinm Araci Pozisyonu=Referans varligin piyasa fiyati
Borsa Digi Araglar igin Ornekler

Swap Soézlesmesi
Sabit ve Degisken Faiz Swapi ile Enflasyon Swapi

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

Vadeli islem Sézlesmesi (Forward)

Kura dayali vadeli islem pozisyonu=Kur kisminin kawamsal degeri
Ornek:

20 kontrat Dolar/TL vadeli islem kontrati alinmig (Her bir kontratin nosyonel blytkliga 1.000 Dolar'drr)
ve 12.12.2013 tarihli Dolar/TL Kuru 2,04 tir.

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

ileri Valorlii Tahvil ve Bono islemleri igin Ornek

ileri valorll tahvil islemi pozisyonu=Nominal by iklik*Piyasa degeri

12.12.2013 tarihinde valdr tarihi 18.12.2013 olan TRT081106T14 kodlu tahvilde 100.000 TL nominal
degerlialim iglemi gerceklestiriliyor. Tahvilin bugtnkt piyasa degerinin 76,5 TL oldugu varsayimi altinda
hesaplama asagidaki sekilde yapilir.

100.000*76,5=7.650.000 TL

6.5.3.Netlestirme Esaslari

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

Bu kapsamda;

“Maksimum delta, olasi tim piyasa senaryolari dikkate alinarak, opsiyonun deltasinin alabilecegien yiiksek (pozitifse) veya
en diusiik (negatifse)degerdir.
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i. Vadesi dikkate alinmaksizin, dayanak varligi birebir ayni olan kaldirag yaratan
islemlerden kaynaklanan pozisyonlar arasinda netlestirme yapilabilir.

ii. Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyonlar ile bunlarin dayanak varliklarinin spot
piyasadaki pozisyonlari arasinda netlestirme yapilabilir.

Ornek Hesaplama

Fon portfdylnde asagidaki sermaye piyasasi araglarinin yer aldidi varsay ilmigtir:

-10 adet BIST30 endeksinde yer alan ve piyasa degeri toplami 100 TL olan XYZ A.S. ortaklk
payl,
- Dayanak varligi XYZ A.$. paylariolan ve -20 TL kisa pozisyonyaratan vadeliiglem s6zlesmesi,

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

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

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

—Netlestirme yapilmadan 6nce a¢ik pozisyon tutari 70 TL’dir. (20+10+30+10=70TL)
- XYZ A.$. paylarina dayali vadeli islem s6zlesmesi : -20
- BIST30 endeksine dayali vadeli islem sézlesmesi: -10
- KLM A.S. paylarina dayali vadesi 3 ay olan vadeli igslem s6zlesmesi: 30
- KLM A.S. paylarina dayali vadesi 6 ay olan varant: -10
—Netlestirme yapilmasi halinde ise acgik pozisyon tutari toplami 30 TL olacaktir. (20+10 = 30 TL)

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

-BIST 30 endeksine dayali vadeli islem sézlesmesi: -10 (Sadece dayanak varligi ayni olan
pozisyonlar netlestirilebilecegi igin BIST30 endeksinde yer alan XYZ A.S. paylari ile dayanak varligi
BIST30 endeksi olan pozisyonlar arasinda netlestirme yapiimamistir.)

-KLM A.$S. paylarina dayali vadeli islem s6zlesmesi ve varant: 20 (Dayanak varligi ayni oldugu
surece vade ve kaldiracli iglemin turd dikkate alinmaksizin netlestirme yapilabilir.)

6.5.4.Riskten Korunma Esaslari

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

Bu kapsamda;
I. Kaldiragh iglem kullaniminin getiri saglama amaci tagimamasi,
il. Fonun risk seviyesinde azalisin meydana gelmesi,
ili. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan risklerin azaltimasi,

iv. Riskten korunma saglayan iglemlerin dayanak varliklarinin ayni olmasi,
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V. Riskten korunma saglayan islemlerin, olumsuz piyasa kosullarinda'* da bu islevi
yerine getirmesi

gerekir.

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

C) Riskin bertaraf ediimesi amaciyla endekse dayali kaldirag yaratan iglemlerde kisa pozisyon
alinmasi suretiyle piyasa riskinin azaltildigi durum (beta hedging) riskten korunma olarak
degerlendirilebilir.

d) Fon portfoylinde yer alan bir ortaklik payindan kaynaklanan riskin, baska bir ortaklik payina
dayali kaldirag yaratan islemlerile ters pozisyon alinarak bertaraf edilmesine yénelik yatirm
stratejileri, iki ortaklik payinin getirileri arasindaki korelasyon yiksek olsa dahi, riskten korunma
olarak degerlendiriimez.

6.6. Riske Maruz Deger (RMD) Yontemi

Riske maruz deger, fon toplam degerinin normal piyasa kosullari altinda ve belirli bir donem
dahilinde maruz kalabilecegi en yuksek zarari belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir.

Omegin, fon toplam degeri 5.000.000 TL olan bir fon igin %4 olarak hesaplanan RMD (1 giin,
%99 guven aralidi), normal piyasa kosullarinda %99 olasilikla bu fonun toplam degerinde bir giinde
meydana gelen kaybin 200.000 TL'den daha yuksek olmayacagini ifade eder. Baska bir ifadeyle, fon
toplam degeri bir gin icinde %1 olasilikla 200.000 TL’den daha fazla deger kaybedebilir.

6.6.1.Genel Esaslar

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

b) RMD igin risk yonetim prosedirlerinde belirlenen limit fonun risk profiline uygun olmalidr.
Bu gercevede, gerekli hallerde RMD degeri icin bu Rehber'de belirlenen limitlerden daha
dusuk bir limit belirlenmelidir.

c) Fonun yatinm stratejisi ve risk profili dikkate alinarak, “Géreli RMD” veya “Mutlak RMD”
yéntemleri arasindan bir segim yapiimalidir. Bu cergevede, fonun yatinm stratejisine uygun
bir karsilastirma 6l¢iti bulunan fonlar tarafindan “Géreli RMD” yénteminin; karsilastma
Ol¢itd bulunmayan fonlar tarafindan ise “Mutlak RMD” yonteminin kullanilmasi esastr. Bu
kapsamda:

i. Kurucu, fonun yatinm stratejisine ve risk profiline uygun bir RMD yd&nteminin
segilmesinden sorumlu olup, yéntem segimine dayanak teskil eden bilgi ve belgeler
fon hizmet birimi nezdinde muhafaza edilmelidir.

ii. Kullanilan RMD y&ntemi, yalnizca bu Rehber'de belilenen esaslar ¢ergevesinde
makul bir gerekgenin varligi halinde degistirilebilir.

d) RMD hesaplamasinda asagidaki esaslar dikkate alinir:

i. Tek tarafli %99 giiven araligi,

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

" Riskten korunma saglayan pozisyonunfarkli senaryolarda da etkin koruma sagladigiteyitedilmelidir. Omegin, kur soku yiiksek
ve duslik seviyelerde verilipriskten korunma saglayan pozisyonun etkin olup olmadigi kontrol edilmelidir.
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iii. Enaz1yillik (250 is glin() gdzlem siresi*,
iv. Kullanilan varsayimlarin en az 1 yillik dénemler itibariyla gézden gecirilmesi,
v. Enaz glnlik olarak hesaplama yapiimasi.

e) RMD'nin hesaplanmasinda uygulanabilecek cgesitli modeller™® arasindan uygulanacak
modelin segilmesinde fonun yatinm stratejisinin igerdigi risk seviyesi ile fon portfdy tine dahil
edilecek finansal araglarin tirt ve karmasikligi dikkate alinir.

f) Kullanilan RMD modeli ile fon portfdytntn i¢erdigi riskler tam olarak ve dogru sekilde
oOlculmelidir. Bu kapsamda;

i. RMD hesaplamalarina fon portfdyiinde yer alan tim varlik ve iglemler dahil edilir.

ii. RMD modeli, tirev araglardan kaynaklanan riskleri de igerecek sekilde fon
portfoyunin igerdigi dnemli piyasa risklerini yeterli sekilde kapsamalidir. Dolayisiyla
model, fon portfoy dederine etki edebilecek, ihmal edilebilir diizeyin Gzerindeki tim
risk faktorlerini* icermelidir.

iii. RMD modeli gergevesinde kullanilan sayisal yontemler (fiyatlama ydntemlern,
oynaklik ve korelasyon tahminleri, vb.) riskin dogru sekilde dlgilmesine imkan
saglamalidir.

iv. RMD modeli gergevesinde kullanilan veriler tutarli, giincel (timeliness) ve glvenilir
olmalidir.

6.6.2Mutlak RMD Yontemi ve Goreli RMD Yontemi

Mutlak RMD, bir fonun riske maruz degerinin fon toplam degerinin belirli bir oraniyla
sinirlandinimasi yéntemidir. Bu kapsamda, bir fonun mutlak riske maruz degeri fon toplam degerinin
%25'ini*> asamaz.

Goreli RMD yontemine iligkin esaslar ise asagida yer almaktadir:
a) RMD asagidaki sekilde hesaplanir:
I.  Fonportfoyiniin (kaldirag yaratanislemler de dahil edilerek) RMD’si hesaplanr.

il. Referans alinan portfdyiin RMD’si hesaplanir.

lii.  Fonportfoyinin RMD'si, referans alinan portfoyin RMD’sinin iki katini agamaz.
b) Referans portfdy, asagidaki esaslar gergevesinde belirlenir:
I Referans portfoy, kaldirag yaratan igslemlerive saklitirev araglari igermemelidir.
Ancak;

- Kurriskinden korunmayi amaglayan bir portfdytin olusturulmasi halinde, kur
riskinden korunan bir endeks (currency hedged index),

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

0Olagan disi piyasa kosullar gibi fiyat oynakiiginda énemli bir artisin olusmasina neden olabilecek durumlarda daha kisa bir
g6zlem siresi belilenmelidir.

BParametrikmodel, tarihsel simiilasyon modeli, Monte Carlosimiilasyonu, vb.

“Uzun vadeli ve kisa vadeli faiz oranlarinda tutarsiz piyasa hareketleri (vade yapisi riski), 6zel sektér ve kamu borglanma
araglarinin faiz oranlari arasindaki farkin agiimasi riski, spot ve vadeli piyasalardaki fiyatlarin farkli gelismesi riski, vb.
®Birfonun mutlakRMD’sine iliskin giinliiklimit, karekdk kurali uygulanmasi suretiyle hesaplanabilir.
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ii. Referans portfoyiln risk profilinin, fonun yatinm amaci, stratejisi ve portfdy
sinirlamalari ile uyumlu olmasi gerekir.

ili. Referans portfoyin belilenmesine ve dizenli olarak izlenmesine iligkin
siregler, risk yonetim sireglerinin ayrimaz bir pargasi olup, s6z konusu
slreglere ve referans portfoytin dagilimina iliskin esaslara risk yoénetim
prosedurlerinde yer verilmelidir.

Iv. Referans portfdyiin mevcut varlik dagilimi ile bu dagilimdaki tim degisiklikler
belgelendiriimelidir.

V. Referans portfoytin bu béliimde yer alan sartlarn tagimadiginin tespiti halinde
Kurulca referans portfoyln degistiriimesi talep edilebilir.

6.6.3.Model Dogrulamasi

RMD modelinin olusturulmasinin ardindan, modelin olusturulmasi sirecinde gorev almamis
olan kisi/kigiler'® veya risk yonetimi konusunda uzmanlagmis bir kurum tarafindan yilda en az bir defa
modelin tim 6nemli riskleri élgtiginin ve givenilir oldugunun kontrol edilmesi gerekir. Ayrica,
modeldeki her 6nemli degisiklikten sonra da bu test tekrarlanmalidir. Modelin kapsamadigi bir varligin
portfdye dahil edilmesi, geriye donik test sonuglan gergevesinde modelde degisiklik yapilmasi
ihtiyacinin olugmasi, modelde o6nemli degisikliklerin yapilmasina karar verilmesi gibi durumlar
“modeldeki 6nemli degdisiklik” olarak degerlendirilir.

Risk yénetim birimi tarafindan, kullanilan RMD modelinin riskleri tam ve dogru olarak oél¢up
6lgmedigi bu Rehber’in (6.6.4) nolu bélimiinde yer alan esaslar gergevesinde geriye donuk testler
yapilarak ve gerekli gortilmesi halinde diger yéntemlerden de yararlanilarak dizenli olarak kontrol
edilmelidir. Bu galismalar belgelendirilmeli ve gerekli gérilmesi halinde kullanilan modelde iyilestirmeler
yapilmalidir.

6.6.4.Geriye Doniik Test

a) Fonlar tarafindan, kullanilan risk dlgim modelinin dogrulugunu ve performansini 6lgmek
amaclyla geriye donik test uygulanmalidir.

b) Geriye donik test kapsaminda, her is giini i¢in, portfdyin gtin (T glinli) sonu pozisyonlari igin
hesaplanan gunlik riske maruz deger ile portfdytin gin (T gind) sonu pozisyonlarinin
degismedigi varsayimialtinda bir sonrakiis giinti (T+1 giin(i) sonuitibariyle portfdytin degerinde
meydana gelen gunlik degisim arasinda karsilastirma yapllir.

¢) Geriye donuk testin en az aylik donemler itibariyla, s6z konusu aydaki her isgini igin ayri ayn
uygulanmasi zorunludur.

d) Portfoydn degerinde meydana gelen degisikligin fonun kullandigi model tarafindan ortaya
konan bir glinliik riske maruz degeri asmasi sonucu ortaya gikan “asim sayisina”iligkin bir limitin
belirlenmesi ve bu limite uygunlugun izlenmesi gerekir. Bu gergevede, %99 guiven araliginda,
en yakin tarihli 250 is glintinde gergeklesen asim sayisi en fazla 3 olabilir. Asim sayisinin 3’
asmasi halinde, kullanilan RMD modelinin gdézden gegirilerek, gerekli olmasi halinde modelde
dizeltme ve iyilestirmelerin yapilmasi zorunludur.

e) %99 guven araliginda, en yakin tarihli 250 is guniinde gerceklesen asim sayisinin 5’i agmasi
halinde, fon kurulu ve yoneticinin st yonetimi, konuya iligkin olarak hazirlanan bir rapor il e risk
yénetim birimi tarafindan ayni gin iginde bilgilendirilir. BOyle bir durumda, kullanilan geriye
doniik test modeline ve/veya kullanilan RMD modeline iligkin gerekli diizeltme ve iyilestirmeler
yapilmali; risk yénetim hizmetinin disaridan alindigi durumlarda ise gerekli tedbirlerin alinmasi
saglanmalidir. Ayrica, s6z konusu asimin meydana geldigi tarihi izleyen en ge¢ 5 is glnu icinde

Bu kisi/kisiler risk yonetim biriminde gérevli personel olabilir.
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Kurul konu hakkinda bilgilendirilir ve konuya iliskin olarak alinmig olan tedbirleri tevsik edici bilgi
ve belgeler Kurula génderilir.

Kurucu y6netim kurulu veya fon kurulu tarafindan, olagandisi piyasa kosullarinin varligi halinde
sdz konusu piyasa kosullarindan kaynaklanan agimlarin (d) ve (e) bendi kapsaminda dikkate
alinmamasina karar verilebilir. Bu durumda, anilan karar ile karara dayanak teskil eden bilgi ve
belgeler kararin alinmasini takip eden en ge¢ 5 is guni icinde Kurula génderilir ve Kurucu
nezdinde muhafaza edilir.

6.6.5.Stres Testi

Stres testi, piyasada meydana gelen beklenmedik ve olagandisi gelismelerin fon toplam

degerine olan etkilerini analiz etmeye yarayan tekniklerin timUnu ifade eder.

Genel ilkeler olarak;
a) Stres testinin karmasiklik seviyesi ile fonun risk profili uyumlu olmalidir.

b) Stres testlerinin fonun risk yonetim streglerine dahil edilerek stres testi sonuglarinin risk
yonetim birimi tarafindan dizenli olarak izlenmesi, analiz edilmesi ve Ust yonetime
sunulmasi gerekir.

C) Stres testisenaryolarinin piyasalar ve diger gewesel faktérlerde meydana gelen olagandisi
degisiklikleri yansitacak sekilde secilimesi ve uygulanmasi gerekir. Fonun yatinm stratejisi
ve risk profiline bagli olarak fon toplam degeri (zerinde etkisi olabilecek faktérlerin
degisimine iligkin senaryolar olusturulabilir. Boyle bir durumda, s6z konusu senaryolara
iliskin erken uyari ve dnlemlere iligkin esaslar risk yonetim prosedurinde belirlenir.

RMD yodntemini kullanan fonlar tarafindan, asagida yer alan niteliksel ve niceliksel sartlar

cercevesinde stres testinin uygulanmasi zorunludur.

a)

b)

a)

6.6.5.1. Niceliksel Sartlar

Stres testi, 6zellikle kullanilan RMD modeli ile kapsanmamis olan ve fon toplam degerine veya
fon toplam degerinde yasanan dalgalanmalara 6nemli dizeyde etki eden tim riskler
kapsamalidir. Bu gergevede, stres testinde, asgari olarak fonun yatirimlari nedeniyle maruz
kaldigi olay riski'’ (event risk ) dikkate alinmalidir.

Stres testi, ylksek oranda kaldirag kullaniminin fon igin énemli riskler olusturdugu ve fon toplam
degerinin negatif olmasina yol agabilecek durumlarin analizine imkan saglamalidir.

Stres testi, normal sartlar altinda dikkate alinmayan, ancak olumsuz piyasa kosullarinda énemi
artan; olagandisi korelasyon degisiklikleri, olumsuz piyasa kosullarinda ortaya ¢ikan likidite
problemi ile bu kosullarda yapilandirimis araglarin dawaniglan gibi riskler Uzerine
odaklanmalidir.

6.6.5.2. Niteliksel Sartlar

Stres testleri, en az ayda bir kez olmak tzere duzenli olarak gergeklestiriimelidir. Unvaninda
“endeks” ibaresi olan fonlar bu testleri en az U¢ ayda bir gergeklestirebilir. Portféy dagiliminda,
portfdydeki varliklarin degerinde ya da piyasa kosullarindaki bir degisikligin test sonuglarini
onemli 6lglide degistirmesinin muhtemel oldugu durumlarda ayrica stres testi uygulanmalidr.
Stres testlerinin degistiriimesi halinde, eskiden uygulanan test ile yeni test en az bir defa ayni
anda uygulanir ve test sonuglari kargilastirilr.

YOlay riski; bir finansal varigin degerinin piyasadaki olagan dalgalanmalardan oldukga farkii olarak ve bekienmedik bir sekil de
degismesiriskini ifade eder.
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b) Stres testleri, fonun portfoy dagihmi ve fona etki eden piyasa sartlariile uyumlu olacak sekilde
hazirlanmalidir.

c) Risk yonetim birimi tarafindan, stres testlerinin hazirlanmasi ile kosullarin gerektirdigi
uyarlamalarin gerceklestirilmesiicin gerekli prosedurler belirlenir. Ayrica, herfonigin ayr bir stres
testi prosediri hazirlanmasi ve bu prosedurin fon igin uygun olduguna iliskin agiklamalara
prosedirde yerverilmesi zorunludur. Tamamlanmis stres testlerine ve sonuglarinailigskinher tarli
bilgi ve belge Kurucu veya disaridan hizmet alinan kurulus nezdinde saklanir. Prosedirlere
uyulmamasi halinde ise bu durum gerekgesiyle birlikte Ust yonetime yazili olarak bildirilir.

6.6.6.RMD Modeline iliskin Belge ve Kayit Diizeni

RMD modeli ile modelin icerdigi stire¢ ve tekniklere iligkin belge ve kayit dizeninde, asgar
olarak;

a) Modelin dl¢tagu riskler,

b) Modelin metodolojisi,

¢) Matematiksel varsayimlar ve dayanaklar,

d) Kullanilan veriler,

e) Risklerin tam ve dogru olarak belirlenmesine iligkin esaslar,
f) Modelin dogrulanmasi igin kullanilan yéntemler,

g) Geriye donuk test sureci,

h) Stres testi sureci,

i) Modelin gegerlilik aralig,

i) Modelin operasyonel uygulama sureci

yer almalidir.

6.6.7.ilave Tedbirer

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

6.6.8.Risk Yonetim Biriminin RMD Ydnteminin Kullanimina iliskin Gérevleri

RMD yénteminin uygulanmasi, risk yénetim biriminin giinltik géreMerinin ayrilmaz bir pargasidr.
Bu kapsamda, RMD yonteminin kullanilmasina iliskin olarak risk yonetim biriminin géreveri asagidaki
gibidir:

a) Gunluk olarak; RMD modelin uygulanmasi ve kontrold,

b) Goreli RMD ydnteminin kullanilmasi halinde referans portféyin belilenmesi,

¢) Modelin fon portfdyi ile uyumunun devamli sekilde saglanmasi,
d) Modelin gegerliliginin devamli sekilde takibi,
)

e) Her fon igin, Ust ydnetimin onayina tabi olmak Uzere, fonun risk profili ile uyumlu RMD
limitlerinin belirlenmesi,

f) RMD limitlerinin uygulanmasi, izlenmesi ve kontrold,
g) Fona iligkin kaldiracin diizenli olarak izlenmesi,

h) Geriye doniik test ve stres testi sonuglari dahil olmak Gzere RMD 6lgimlerinin tst yénetime
dizenli sekilde raporlanmasi.
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6.7. Risk Yoénetimine iligkin Kamuyu Aydinlatma Esaslari
a) BuRehber'in (6.5.) nolu boliminin (b) bendi kapsaminda RMD y&ntemini kullanmasi zorunlu
olan ve kaldirag yaratan islemlerde bulunacak fonlar tarafindan:

I. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan risklerin 6lgimunde kullanilacak yonteme,
hangi kosullarda kaldiracin kullanilacagina, kaldirag yaratmaya yoénelik olarak hangi
islemlerin gergeklestirilecegine (fon portfdylne alinacak tirev araglara iligkin bilgiler,
Ww.), s6z konusu iglemlerin igerdigi riskler ile bu islemlerin fonun risk profiline olasi
etkilerine iliskin agiklamalara,

ii. Yatinm stratejisinin temel olarak kaldirag yaratan islemlere dayandigi durumlarda séz
konusu hususailigkin bir uyariya,

iii. Kullanilacak RMD modeline iligkin bilgilere,

iv. Rehber'in (6.2.2.) nolu bélimunin (b) bendi gergevesinde belirlenen kaldirag limiti ve
s6z konusu limitin lglim yontemine iligkin bilgiye,

V. Goreli RMD yonteminin kullanilacagi durumlarda referans portféye iligkin bilgilere

fon izahnamesinde yer verilir.

b) Acik pozisyonun élgiiminde Standart Yontem'i kullanan fonlar tarafindan yatirm stratejisi
cergevesinde kaldirag yaratan iglemlerin fon portfdyline dahil edilmesinin 6ngorildigi durumlarda (afi)
bendinde belirlenen agiklamalara fon izahnamesinde yer verilir.

6.8. Fonun Risk Degeri’nin Hesaplanma Esaslari

RD’nin hesaplanmasinda fonun risk yonetim sisteminde belirlenen prosedurler dikkate alinir ve
devamli olarak takibi yapilir.

RD hesaplamasina ve hesaplamada meydana gelen degisikliklere iliskin kayitlar en az 5 yil
Y dnetici nezdinde saklanir.

Fonlarin KAP’ta yer alan surekli bilgilendirme formlarinda, fonun risk degeri (RD) bilgisine yer
verilir

6.8.1.RD Hesaplama Yontemi (Genel Yontem)

1- RD, fonun wolatilitesi dikkate alinarak hesaplanir.

2- Volatilite, haftalik getiriler' kullanilarak hesaplanir.

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

4- Haftalik getiriler kullanilarak hesaplanan wvolatilite, agagidaki ydntemle yillik baza ceuvrilir:

m o —2
)X
t=1

Haftalik veriler kullaniimasi halinde;
T =260 (5 yu igerisindeki hafta sayist)
m= 52,

®Haftaninilkisgiinii ile son isgilinii arasindaki getiriyi ifade eder.
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T =5 yullik dénem igerisindeki haftalik getirilerin aritmetik ortalamast

7 .= Fonun haftalik getirisi

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

6- (Degisiklik: 12.10.2023 tarih ve 60/1316 sayili Kurul Karari ile) Volatilite araliklarinin
karsilik geldigi risk degeri agsagdidaki tabloda yer almaktadir:

Risk Degeri Volatilite Araligi
Dahil Harig¢

1 0 052

2 0,52 25

3 25 510

4 510 1015

5 1015 1520

6 1520 2530

7 2530

6.8.2Risk ve Getiri Profilinin Degismesi

1- Fon tarafindan, son doért ay igerisinde haftalik bazda yapilan her bir hesaplama sonucu
ulagilan RD’nin, fonun mewcut RD’sinden farklilik arz etmesi halinde bu degerin
guncellenmesi gerekir. Yonetici glincellenen degeri ayni giin igerisinde Kurucuya bildirir.

2- Son dort ay igerisinde yapilan hesaplamalar sonucu, fonun RD’sinin birden fazla kategoride
yer almasi halinde, fonun RD’si, daha siklikla yer aldi§i kategoriye tekabll eden degerdir.

3- RD’deki degisikligin, fonun yatinm yaptigi piyasalardaki kosullarin degismesinden
kaynaklanmasi halinde de s6z konusu glincellemenin ivedilikle yapilmasi gerekir. Fonun
yatinm stratejisinin degismesi sonucunda RD’nin degismesi halinde, risk degerinin yeniden
belirlenmesi gerekmektedir.

6.8.3. Ozellikli Durumlar

6.8.3.1. Hesaplama igin Yeterli Gegmise Sahip Olmayan Fonlar

Gegmis 5 yillik donemin basindan fonun getirisinin hesaplanabildigi tarihe kadar olan dénem
icin karsilastirma 6lgutindn getirileri hesaplanir. Bu getiriler ile fonun mewvcut hesaplanabilen getirileri
birlestirilir, bu sekilde olusturulan 5 yillik ddneme iligkin veri seti kullanilarak volatilite hesaplamasi yapilir
ve RD belirlenir.

Bu yontem, fonun yatinm stratejisinin degismesi sebebiile 5 yillik verinin bulunmamasi halinde
de kullanilir.

Belirlenen karsilastirma o6lgitinin gegmis verilerinin de 5 yili kapsamamasi halinde, ilgili
karsilagsma ol¢utindn volatilitesi dikkate alinarak yapilacak simulasyonlardan elde edilecek getirilerin
kullaniimasi suretiyle RD belirlenir.

6.8.3.2. Karsilagtirma Olgiitii Bulunmayan Fonlar

Karsilastirma 6l¢itl bulunmayanfonlarigin agsagida yer alan iki farkl yénteme gore RD belirlenir
ve bu degerlerden biytk olani dikkate alinir:

a- Fonun 5 yillik gecmis verilere sahip olmasi halinde bu veriler kullanilarak hesaplanacak
wolatilite sonucu ulasilacak RD.
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b- Fonun ilgili dénemler siresince sahip oldugu portféy dagilimi dikkate alinmaksizin,
hesaplamanin yapildidi tarihteki fon varlik dagiliminin dikkate alinmasi suretiyle belirlenecek referans
portfoyin gecmis 5 yillik getirileri kullanilarak hesaplanacak volatilite sonucu ulagilacak RD.

7. Fonlara iligkin Operasyonel Esaslar

7.1. Fon giderlerine iligkin uygulama esaslari

1) Fonlarin giderlerinin kurucular tarafindan kargilanmasina iligkin olarak asagida yer verilen
uygulama esaslarina uyulmasi zorunludur.

a) Fonlarin giderlerinde karsilastirilabilidigin saglanmasi1 amaciyla emeklilik yatinm fonlarina
iliskin tim giderlerin (kurucular tarafindan karsilananlar dahil*®) fon muhasebe sistemine aktariimasi,

b) Fonlarin giderlerinin kurucu tarafindan karsilandigi durumlarda, bu giderlerin hesap isletim
giderleri, komisyon gibi muhtelif adlar altinda dolayli olarak katilimcilara yansitimamasi,

c¢) Fonlarin performans sunus raporlarinda, alim satima esas olan fon fiyatina gore hesaplanan
fon getirilerine ek olarak, brit fon getirilerine (toplam giderlerden kurucu tarafindan karsilanan giderler
dislerek bulunan brit fon getirileri) (Ek/3)’teki 6rnek hesaplama esas alinarak yer verilmesi,

d) Fonlarin KAP’tayeralan sireklibilgilendirme formlarinda, fonigletim giderininkurucuile porty
yOneticisi arasindaki paylasim oranlarina yer veriimesi

gerekmektedir.

2) Fon igtlizigunde belirlenen giinlik kesinti oraninin asilip asilmadigi Kurucu tarafindan ginlik
olarak kontrol edilir ve  muhasebe kayitlarina yansitilir. Kurucu tarafindan yapilan kontrolde fon
ictiizlGglnde belirlenen guinliik oranlarin giinliik ortalama fon net varlik degerine gore birikimli bir sekilde
hesaplanmis halinin agildiginin tespiti halinde, asan kisim ilgili takvim yilini takip eden beg isginu iginde
Kurucu tarafindan fona iade edilir.

3) Fon unvaninda yer alan ibareler dikkate alinarak Bireysel Emeklilik Sistemi Yénetmeligi’nin 2
nolu ekinde yer alan yillik toplam gider oranlarina bakilir ve birden fazla orana tabi olunmasi halinde
dis(ik olan oran uygulanir. Ornek: Altin Katilim Emeklilik Yatirnm Fonu’nun unvaninda “Altin” ve “Katihm”
ibareleriyer almaktadir. Bireysel Emeklilik Sistemi Y 6netmeligi’nin 2 nolu ekinde yillik toplam gider orani
Altin fonu igin %1.09, Katiim Fonu (Hisse/Diger Fonlar sinifinda yer almaktadir) icin ise %2,28
belirlenmistir. Bu kapsamda, s6z konusu fon igin %1,09 oraninin kullaniimasi gerekmektedir.

7.2. Pay Alim Satim Talimatlarina iligkin Esaslar
Pay alim satim talimatlarinin;
a) lleri fiyat uygulanan fonlarda talimatin verilmesini takip eden ilk is giiniinde (T+1),
b) Gerifiyat uygulanan fonlarda ise talimatin verildigi is giina (T)

fon toplam deger tablosu ve pay sayisi ile Ek/4’teki 6rnege gore iliskilendiriimesi gerekir.

7.3. Fon Hizmet Birimi

Fon hizmet birimi asgari olarak, nakit mutabakatlarinin yapilmasi, katilma payi alim-satm
emirlerinin kontrol edilmesi gibi géreMeri yerine getirir. Ayrica Yénetmelik'in 13 Gncl maddesinin birnci
fikrasinda (b), (¢) ve (d) bentlerinde yer alan goreMeri de yerine getirebilir. Her durumda Fon kurulunun
sorumlulugu devam eder.

Fon hizmet birimi blinyesinde fon miduirt ve fon iglemleri igin gerekli mekan, teknik donanim ve
muhasebe sistemi ile yeterli sayida personelin bulundurulmasi zorunludur. Fon muduiri asgari olarak

¥ Kurulus, déniisiim ve birlesme gibi fonun olagan faaliyetierinden kaynakianmayan ve bu kapsamda fon muhasebe sistemine
aktarilmayan tim giderler/masraflar harigtir.
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fon hizmet biriminin organizasyonunun saglanmasi, fon ile ilgili yasal ve diger islemlerin koordinasyonu,
yurGtilmesi ve takibinden sorumludur.

Fon mudurindn;

a) 6362 sayili Kanunun 44 (incii maddesinin birinci fikrasindaki mali gui¢ sarti digindaki sartlan
tasimasi,

b) Dért yillik lisans egitimi veren kurumlardan mezun olmasi,

C) Sermaye piyasas! alaninda en az yedi yillik tecriibeye ve Kurulun lisanslamaya iligkin
dizenlemeleri uyarinca Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dizey 2 Lisans Belgesine sahip olmasi

gerekmektedir.

Fon mudurinin degistiriimesi halinde bu Rehber'de yer alan sartlar tasidigini tevsik edici bilgi
ve belgelerin Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulugsu A.S.’ye iletimesi zorunludur.

Fon hizmet birimi Kurucu nezdinde olusturulabilecegigibi yatirnm kuruluslarindan ve uzmanlagmig
diger kuruluslardan temin edebilir. Bu durumda dahi Kurucu’nun sorumlulugu ve Sermaye Piyasasi
Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu A.S$.’ye bildirim yGkimIUliga devam eder.

8. Kamuyu Aydinlatma Esaslan

Fon surekli bilgilendirme formu Kurulca belirlenen formata uygun olarak KAP’ta yer alir. Bu
formun igeriginin dogrulugundan, giincelliginin saglanmasindan ve bu formda yer alan yanlig, yaniltici
veya eksik bilgilerden kaynaklanan zararlardan Kurucu sorumludur.

Yodnetmelik uyarinca Kurucunun internet sitesinde yer almasi zorunlu bilgi ve belgelerin KAP’a
link verilmesi suretiyle yayimlanmasi mimkunddr.

Fon izahnamelerinde belirtilen, “Kurucu Yoneticileri’, “Fonun Bagimsiz Denetimini Yapan
Kurulus” ve “Fon Portfoyiindeki Varliklarin Alm Satimina Aracilik Eden Kuruluglar ve Aracilik islemleri
icin Odenen Komisyonlar’ maddelerinde yapilacak degisiklikler Kurulumuz onayi sarti aranmadan,
Yénetmelik’'te yer alan ilan ve tescil islemleri yerine getirilerek yUrurlige konulabilir.

8.1. Tanitim Formu

Tanitim formu, katiimcilarin fonun yapisini, yatinm stratejisini ve risklerini makul élgiide
anlayabilmeleri ve bilgiye dayali olarak yatirim kararlari alabilmeleri amaciyla hazirlanir. Bu form, yatinm
kararinin alinmasinda etkili olabilecek nitelikteki temel bilgileri icerir. Kurucu, bu formun igtiizik ve
izahname ile tutarlilijindan, iceriginin dogrulugundan, giincelliginin saglanmasindan ve bu formda yer
alan yanlig, yaniltici veya eksik bilgilerden kaynaklanan zararlardan sorumiudur.

Tanitim formunun, fonun temel nitelikleri ile ilgili asgari olarak asagidaki bilgileri icermesi
zorunludur:

a) Fonu tanitici bilgi,

b) Yatinm amaglarinin ve yatirim politikasinin kisa tanimi ile portfdy dagihmi,

c) Fonun varsa gegmis performansi veya fon trtine bagli olarak performans senaryo analizler,
d) Fonun igletim gideri, komisyon ve diger giderleri ile toplam gider orani,

e) Fonun maruz kaldigi risklerle ilgili uygun agiklamalari ve uyarilar igeren risk ve getiri profili,
f) Paylarin alim satim esaslar.

g) Ictiiziik, izahname, finansal raporlar ile diger ek bilgilerin nereden ve ne sekilde elde
edebilecegine iligkin bilgi.

Asgari unsurlari Kurul tarafindan onaylanan tanitim formunda yer alan bilgilerin glincellenmesi
icin ayrica Kurul onay1 aranmaz. Ancak, giincelleme yapilmadan alti is gtini 6nce Kurula bildiriimesi,
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ictuzuk ile izahnameye uygun olmasi ve en ge¢ guncellemenin yapildidiis guna KAP'ta ilan edilmesi
zorunludur. Ote yandan fonun risk degerinin degismesi halinde izleyen is giinii bu hususun tanitm
formunda glincellenmesi zorunludur.

Form kisa, 6z ve anlasilir bir sekilde azami iki sayfa, Times New Roman yazi karakteriyle ve 12
punto olarak hazirlanir. Formda yer verilen bilgiler agik, yeterli, i¢tliziik ve izahname ile tutarli olmali e
katihimciyi yaniltici nitelikte olmamaldir.

8.2. Komisyon ve Ucretler

Fonlarn; islem yaptiklari aract kurumun unvani, fon adina ilgili dénemde anilan araci kuruma
o6denen toplam komisyon tutari, ortalama komisyon orani ve 6denen komisyon tutarinin ayni dénemdeki
ortalama fon toplam degerine orani ve fon portfdyline yapilan varlik alim satim iglemlerinin
buyukliklerinin ortalama fon toplam degerine orani bilgileri, yilin her Gg¢ aylik dénemini takip eden 10
isgunu icerisinde ve takvim yili basindan itibaren kimdlatif olarak KAP’ta agiklanir ve en son agiklanan
glncel bilgilere ayrica fonun KAP’ta yer alan siirekli bilgilendirme formunda yer verilir.

Portfdy yoneticisinin ilgili fonun igletim giderinden aldigi payn tutari ve orani ile Ek/5’te yer alan
formatta diizenlenen fon toplam gideri kesintisinin dagilimi takvim yilinin bitimini takip eden alti is ginu
icinde KAP’ta ilan edilir.

8.3. Finansal Raporlar

Emeklilik yatinm fonlari, finansal tablolarinin hazirlanmasinda esas alinacak standartlan
belirleyen 5’inci maddesinin birinci ve Uglncl fikralar ile ginlik raporlarin hazirlanmasinda esas
alinacak standartlari belirleyen 8’inci maddesiyle sinirli olarak 11-14.2 sayil Yatinm Fonlarinin Finansal
Raporlama Esaslarina lliskin Teblig’e tabidir.

8.4. (Degisiklik: 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayili Kurul Karar ile) Performans Sunumuna
iligkin Esaslar

Emeklilik yatinnm fonlarinin performans sunus raporlarinin Kurulumuzun VI1I-128.5 say |l Bireysel
Portfoylerin ve Kolektif Yatinm Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayall
Ucretlendiriimesine ve Kolektif Yatinm Kuruluslarini Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine lliskin
Esaslar Hakkinda Teblig (Performans Teblig) ¢cergevesinde hazirlanmasi, cari yil dénemlerinin Ocak-
Haziran ve Ocak-Aralik olarak uygulanmasi ve ilgili ddnemlerin bitimini takip eden bir ay igerisinde
bagdimsiz denetimden gegirilmesi gerekmektedir. (Ek: 03.12.2020 tarih ve 75/1489 sayil Kurul Karari
ile) Emeklilik yatirnm fonlarinin KAP sayfalarinda ve kurucunun internet sitesinde bagimsiz denetimden
gecirilmis performans sunus raporlarinin yayimlanmasi Performans Tebligi'nin 12. maddesinin
ddrdiincu fikras1 kapsaminda yeterli kabul edilir.

Performans Tebligi'nin 8 inci maddesinde yer alan esaslar gercevesinde emeklilik yatirm
fonlarinin karsilastirma 6lgitl veya esik deger belirlemesizorunlu olup, karsilastirma élgtl belirlenirken
endeks agirliklandirimasinda asgari %5 oraninin kullaniimasi gerekmektedir.

Degisken fon, katiim fonu ve fon sepeti fonu gibi fonlar igin belirli bir yatinm stratejisi
bulunmamasi ve yatirm stratejisinin strekli dedismesi ve benzeri sebeplerle karsilagtirma o6lgUti
belirlenemedigi durumlarda esik deger belirlenir.

Fon izahnamesinde belirlenen karsilastirma 6lgiti/esik degerin unsurlari arasinda pay endeksi
yer alan emeklilik yatinm fonlari tarafindan kargilastirma ol¢titl/esik degeri getirisinin hesaplanmasinda
“pay fiyat endeksleri” degil, “pay getiri endeksleri” kullanilir. Bu kapsamda, 01.01-30.06.2018 dénemine
iliskin olarak yapilacak performans sunumlarindan baslamak ve takip eden sunum dénemlerinde de
uygulanmak Uzere performans sunum raporlari “pay getiri endeksleri” esas alinarak hazirlanir.

9. Kurul Ucreti

Kurul Ucreti asagida yer alan tabloda gosterildigi sekilde hesaplanir:
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a) Kurul Ucreti, takvim yili esas alinarak tger aylik donemlerin son isgiiniinde fon net varlik
degeri Gzerinden ddenir.

b) Kurul Gcreti ilgili ddnemin son is gliniinde fon net varlik degerinin (3/100.000) oraninda
asagidayer alan 6rnege gore hesaplanir ve fon kayitlarinda tahakkuk ettigi dénem igerisinde
giderlestirilir. Fonun ilgili hesaplama dénemi i¢erisinde paylarin halka arz etmesi/belirli kigi
ve/veya kuruluslara tahsisli ya da nitelikli yatinmcilara satiimasi veya tasfiye olmasi
durumunda, paylarin satisa sunulmus oldugu gunlerin ilgili ¢ aylik ddnemdeki glin sayisina
orani dikkate alinarak Kurul Gcreti hesaplanir.

Degerleme Tarihi: 30.09.20...

|.Fon Portféy Degeri 900.000 TL
[I.Nakit 30 TL
[11.Alacaklar 150.000 TL
IV.Borglar 50.000 TL
Xﬁlir;::_:\J/c):reti Oncesi Fon Toplam Deger 1.000.030 TL
VI. Kurul Ucreti (V*(3/100.003)) 30TL

VIl. Fon Net Varlik Deg@eri (V-VI) 1.000.000 TL

C) Yukaridaki sekilde hesaplanan Kurul Uicreti izleyen 10 is glini igerisinde Kurul Hesabina
yatirilarak ilgili dekontlarin ve hesaplama tablosunun bir 6rnedi Kurula iletilir.

d) Sonis giininde;
i. lleri fiyat uygulanan fonlar igin, ilgili is giinii verilen alim satim emirlerinin
gercgeklestirilecegi,
ii. Geri fiyat uygulanan fonlar igin ise, ertesi is ginu verilen alim satim emirlerinin
gerceklestirilecedi

birim pay fiyatinin hesaplanmasina esas teskil eden fon toplam degeri kullanilir.

10. Diger Esaslar

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

Fonkurulusu, fontutar arttinmi, fon tasfiyesi, birlesme, déniisim, devir, unvan degisikligi, yonetici
degisikligi, fon kurucu degisikligi, fon kurulu Gyesi/fon denetgisi degisikligi gibi fonun pay sahiplerinin
yatinm kararlarini etkileyebilecek nitelikteki islemlere iliskin kararlarin Kurucunun ydnetim kurulu
tarafindan alinmasi zorunludur. Fon igtiiztginde fon tutar artinmi kararinin alinmasi konusunda fon
kuruluna yetki verilmis olmasi halinde fon kurulunca da tutar artirmina karar verilebilir.

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

a) Bu Rehber’in (6.1) nolu bélimiinde belirtilen risk yénetim prosediiriiniin onaylanmasi ve
(6.5.) nolu boliminde belirlenen esaslar gergevesinde kullanilacak yontem ile bu
yontemin secgilme gerekgelerinin belilenmesi,
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b) Ydnetmelik’in 25’inci maddesinde belirtilenler disinda kalan para ve sermaye piyasasi
araglari ile iglemlerin ve dis borglanma araglarinin degerleme esaslarinin belirlenmesi®,

¢) Kurulayapilacak i¢tizik ve izahname degisikligi baswurularina konu olan hususlar,

d) Yonetmelik'in 23'Gnci maddesinin birinci fikras1 kapsaminda fon hesabina kredi
alinmasinin 6ngorildigu durumlarda kredinin sartlarina iliskin genel esaslarin (faiz, stre
gibi) belirlenmesi,

e) Fonun pay alim satim esaslarina iligkin degisiklikler®

f) BIAS'In ilgili piyasasindan ayni giin valdri ile ayni giin valorlii islem saatleri diginda
yapilacak iglemlerin genel gerekgesinin? belirlenmesi,

g) Fonun varlik alim satimina iliskin genel ilkelerin belirlenmesi®,
h) Kaldirag yaratan islemlere yonelik genel ilkelerin® belirlenmesi,
i) Fon toplam gider kesintisi oraninin azaltiimasi,

j) BuRehberde fon kurulu karari ile belirlenmesi zorunlu tutulan diger hususlar.

10.2. Fon Malvarliginin Yapay Olarak Artirllamamasi

Fonlarin malvarligi her ne surette olursa olsun yapay ve/veya rekabeti bozucu, piyasa fiyat ve
oranlarindan bariz derecede farkliik gdsteren is ve islemler yoluyla artirlamaz veya azalmasi
onlenemez. S6z konusu islemleri 6nlemeye yoénelik tedbirlerin alinmasindan Kurucu ve Y o6netici
muteselsilen sorumludur.

10.3. i¢ Kontrol Sistemi

Yoénetmelik’in “Fonun i¢ kontrol sistemi” baslikli 14’Gncli maddesinde dizenlenen emeklilik
fonlarinin i¢ kontrol sistemi kapsaminda gergeklestirilen faaliyetler asagida belirtilen esaslar
cergevesinde yUrttulur.

1) Kurucu tarafindan ydritilen i¢ kontrol faaliyeti kapsaminda, asgari olarak portfdy
degerlemesi, fon portfdy degeri, birim pay degeri, portfdy sinilamalari ve gider kontrolini kapsayacak
ve gercevesi sirket tarafindan belirlenecek kontrollerin ginlik veya haftalik olarak gergeklestirimesi
zorunludur. i kontrol faaliyetine iligkin kontrol listeleri ve diger belgeler, s6z konusu belgeleridiizenleyen
personelin bilgilerini de icerecek sekilde en az 5 yil sure ile saklanir. Belirtilen dokimanlarin imzali
orneginin elektronik ortamda da muhafaza edilmesi mimkindar.

2) Yonetmelik'in 14’Gncl maddesinin 3’Unci fikrasinin (d) bendinde 6ngdrilen fon personelinin
(fon ile ilgili islem yapmaya ve karar almaya yetkili kigiler) kendi adina yaptiklari iglemlerin fon ile gikar
catismasina yol agacak nitelikte olup olmadiginin tespiti kapsaminda yil sonunda portféy yonetim sirketi
calisanlarinin islemlerine iliskin incelemelerin portfdy yonetim sirketinin kendi teftis birimi tarafindan
yurGtilmesi, raporlanmasi ve bu inceleme sonuglari hakkinda kurucu tarafindan portfdy yonetim
sirketinden yazili olarak bilgi temin edilmesi de gerekir.

3) Fon denetgisi tarafindan diizenlenecek raporlar ilgili olduklari ddneme iliskin asgari olarak;

* Borsa digl tiirev arag sbzlesmelerin iliskin degerlemeilkel eri beliflenirken ise bu Rehberinilgili bélimlerinde belidenen esaslar
dikkate alinmalidir.

' Pay bedeliiade siiresinin uzatimi, nemalandirma esaslarinda degisiklik, asgari pay alim satim tutarinin degisgtiriimesi, pay alim
satim glinlerinin degismesi gibi yatinmci aleyhine olabileceknitelikteki degisikliklerdir.

# S6z konusu belideme fon tarafindan yapilacak bu tiir islemlerin tamamina dayanak olacak sekilde, islem bazinda degil, bir
defalikyapilir.

Omegin; fon portféyliindeki variikara iliskin olarak giin iginde yaratilabilecek islem hacmine iliskin bilgiler, islemin fon portfoy
degerine orani, fonunnakit durumu, nakit akisi gibi hususlariigerir.

#Bu bent, fonun Yatinm stratejisi gergevesinde kaldirag yarataniglemleri fon portfdyline dahil etmeyi 6ngdrenfonlaricin gecerlidir
Bu kapsamda, genel ilkeler, kaldirag yaratmaya yonelikolarakhangi araclarinkullanilacagini iliskin agiklamalari igerir.
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i) Muhasebe, belge, kayit diizenine uygunluk,

ii) Fon malvarligindan yapilan harcamalarin mevzuata uygunlugu,

iii) Fon isletim Ucretinin dogru hesaplanip hesaplanmadidy,

iv) Komisyon giderlerine iliskin yapilan a¢iklamalari mevzuata uygunlugu,

v) Fon portfdy yénetiminin mevzuata, fon i¢tlizigu ve izahnameye uygunlugu,

vi) Fon varlik mutabakati ve fon varliklarinin degerlemesinin mevzuat ve i¢ttizige uygunlugu,

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

viii) Emeklilik fonlarina iligkin mevzuatta yer alan kamunun aydinlatiimasi esaslarina uygunluk,

ix) Gegmis ddnemlerde Kurul tarafindan yapilan denetimlerde tespit edilen mevzuata aykiri
uygulamalarin giderilip gideriimedigi,

x) Katilimcilara iliskin iglemlerin mevzuata uygunlugu,
xi) Katilimci bazinda hesap mutabakatlari,
xii) ig kontrol sisteminin yeterliligi ve etkinligi,

hususlarina iliskin inceleme sonuglarini igerir. Ayrica, Fon denetgisi tarafindan hazirlanan
raporlar ve bu raporlarin eklerinde, yukarida belirtilen hususlara iligkin tim aykiriliklara ve bu
aykiriliklarin sebepleriyle (6rnegdin portfdy sinirlamalarina aykirilik olmasi halinde; portféydeki varliklann
fiyat hareketleri, righan hakki kullanimi, yapilan alim-satim islemleri ve diger hususlar) ilgili agiklamalara
yer verilir.

10.4. (Ek: 30.05.2019 tarih ve 32/756 sayill Kurul Karari ile) Emeklilik Yatirim Fonlannin
Getiri Performansinin Olgilmesi, Degerlendiriimesi ve Portfoy Yoneticilerine
Uygulanacak Tesvik ve Tedbire lligkin Usul ve Esaslar

A) Fon Gruplarinin Olugturulmasi

i) Emeklilik Gozetim Merkezi (EGM) tarafindan asagida yer alan genel kurallar dikkate alinarak
bu maddenin yurarlige girdigi tarihi takip eden 2 ay icerisinde EGM, Turkiye Sigorta, Reaslrans ve
Emeklilik Sirketleri Birligi (TSB) ve Turkiye Sermaye Piyasalar Birligi (TSPB) temsilcilerinden kurulacak
komiteye (Komite) sunulmak tzere fon gruplari olusturulur.

1) Kurulumuzun i-SPK.4632 s.kn.17.3 (03.03.2016 tarih ve 7/223 s.k.) sayIli iIke Karari olarak
kabul edilen “Emeklilik Yatinm Fonlarina iliskin Rehber’in “1. Fon Tiirleri” baglikli maddesinde belirtilen
fon tlrleri baz alinarak gruplarin olusturulmasi esastir.

2) Fon tirG ayni olmakla birlikte yatinm yaptiklan varliklarin niteligine gére farkli gruplar
olusturulabilir. (Kamu Borglanma Araglari (TL), Kamu Dis Borglanma Araglan (Dolar), Kamu Dig
Borclanma Araglari (Euro) ve Ozel Sektér Borglanma Araglari seklinde borglanma araglari fonlarindan
farkh gruplar olusturulabilir.)

3) Fon gruplari BES ve OKS ayrimi gozetilmeksizin olusturulur.

4) Sahip olduklar risk degerleri esas alinarak degisken fonlar (muhafazakar/temkinli, dengeli,
atak/dinamik/blyime ve agresif degisken fonlar) gruplara ayrilabilir. Belli risk degerine bagh olmayan
degisken fonlar ayrica degerlendirmeye tutularak bunlar igin farkli bir metodoloji belirlenebilir.

5) Katilm esasina uygun olarak yénetilen ve tiri ayni olan fonlardan grup olusturulabilir.
(Katihm katki fonu, katilim standart fon, katilim kira sertifikalari fonu, katilim hisse senedi fonu gibi).

ii) EGM tarafindan yukarida belirtilen kapsamda olusturulan fon gruplari Komite tarafindan 10
is gunu icinde incelenir. Kiyas gruplarinin asgari kag adet fondan olusacagi hususu, EGM tarafindan
yapilacak gruplama calismasinin verileri dikkate alinarak komite tarafindan kararlagtirilir. (i)
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maddesinde belirlenen esaslar gercevesinde, EGM tarafindan herhangi bir kiyas grubuna dahil
edilemeyen veya fon adedi sebebiyle grup olusturulamayan fonlar igin; varlik dagihmi, yatinm stratejisi,
karsilastirma 6lgUtl, esik degeri, risk de@eri gibi kriterler baz alinarak ayn bir gruplama metodoloijisi
belirlenmesiveya bu tirden fonlarin herhangi bir grupta yeralmaksizin minferit olarak degerlendirilmesi
(6rnegin fonun kendi karsilastirma ol¢itinin esas alinmasi gibi) hususuna Komite tarafindan karar
verilir.

iii) inceleme sonucunda olusturulan fon gruplari EGM tarafindan kuruculara bildirilir. Kurucusu
olunan fonlarin dahil edildigi fon gruplarina iliskin olarak s6z konusu bildirimi miteakip 10 is glnu iginde
EGM’ye itirazda bulunulabilir. Anilan itiraz s6z konusu strenin bitimini takip eden 10 is ginu iginde
Komite tarafindan incelenir ve karara baglanir. Anilan karara, kararin EGM tarafindan kurucuya
bildirimini miteakip 5 is glinl i¢inde itiraz edilmesi halinde, konu EGM tarafindan Kurul’a bildirilir. S6z
konusu itiraz Kurul tarafindan sonuglandirilir ve konu hakkinda EGM’ye bildirim yapilir. EGM ilgili
kuruculan bilgilendirir. Stire¢ sonunda ortaya ¢ikan fon gruplari 5 is giint icinde EGM tarafindan Kurula
bildirilir. Kurul tarafindan konuya iligskin alinacak Kurul Karar’nin EGM’ye bildirimini miteakip nihai fon
gruplar 5is gini iginde EGM tarafindan kurumsal internet sitesinde ilan edilir.

iv) Paylar Kurul kaydina alinan yeni fonlar bir sonraki yil gruplandirmaya dahil edilir. Séz
konusu fonlar igin, fon grubunun belirlenmesi amaciyla kurucu tarafindan Kurul kaydina alindigi tarihi
takip eden Aralik ayinin 15’ine kadar EGM’ye baswuru yapillir.

v) Kurucu tarafindan fonun baska birfona dontistirilmesi halinde fonun dahil oldugu grup ancak
bir sonraki yil gegerli olmak tzere degistirilebilir. Grubunda degisiklik yapilmasi istenen bu fonlar igin,
kurucu tarafindan Aralik ayinin 15’ine kadar EGM’ye baswuru yapilir.

vi)Her yil Ocak ayinin sonuna kadar, kurucularin talepleri de dikkate alinarak, Komite tarafindan
fon gruplarn gézden gegirilip, o yilaiiliskin fon gruplari EGM tarafindan kuruculara bildirilir ve (ii) ve (iii)
bentlerinde belirtilen siireg takip edilerek nihai fon gruplari EGM tarafindan kurumsal internet sitesinde
ilan edilir.

B) Fon Performanslarinin Olgiilmesi

i) Fonlarin performans dlgimunde brit getiri orani kullanilir. Diger taraftan, gruplarda yer alan
fonlarin niteligine gbre “sharpe rasyosu veya sortino rasyosu” gibi oranlarin daha saglikh sonuglar
verebileceginin degerlendiriimesi halinde belirlenen fon gruplar igin Komite karari ile bu rasyolar da
kullanilabilir ve s6z konusu Komite karari EGM tarafindan kurumsal internet sitesinde ilan edilir.

ii) (i) bendi kapsaminda belirlenen yéntem baz alinarak;

1) Her yilin sonunda kiyas grubunda yer alan tim fonlarin her biri igin yillik getiri orani/rasyosu
hesaplanir.

2) Her fon grubu i¢in basit ortalama getiri orani/rasyo degeri ile standart sapmasi hesaplanir.

3) “Basit ortalama getiri orani/rasyo deg@eri-1 standart sapma” degeri esik olarak kabul edilir ve
ilgili yilda, getiri orani/rasyosu esigin altinda kalan fonlarin performansi yetersiz kabul edilir.

4) “Basit ortalama getiri orani/rasyo degeri+1 standart sapma” degeri lzerinde performans
gOsteren fonlar ise basarili kabul edilir.

iii) (ii) no.lu madde de belirtilen proseduir her yil tekrarlanir ve her grupta performansi yetersiz
ve basarili kabul edilen fonlar ayrica belirtilmek suretiyle tiim fonlarin yillik net getirileri ve bu bolim baz
alinarak hesaplanan performanslariile portfdy yoneticileri EGM tarafindan kurumsal internet sitesinde
ilan edilir.

C) Uygulanacak Tedbir

i) Yilsonunutakip eden 15is gunt icinde EGM tarafindan (B) bélimunde belirtilen yonteme gore
gerekli analizler yapilarak raporlar olugturulur.
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i) Ik defa (B-ii/3) no.lu madde kapsaminda performansi yetersiz oldugu tespit edilen fonlarin
kurucusuna ve portfdy yoneticisine (i) bendi kapsaminda hazirlanan raporun tarihini takip eden 3is gin
icerisinde EGM tarafindan uyari yazisi génderilir ve Bakanlik ile Kurul’a gerekli raporiar iletilir.

iii) 3 yilhk dénemler itibariyle herhangi iki dénemde (B-ii/3) no.lu madde kapsamina girdigi
(6rnegin 2020 ve 2021 donemlerinde veya 2020 ve 2022 donemlerinde veya 2021 ve 2022
dénemlerinde) tespit edilen fonlarin portféylinin performansi yetersiz kabul edilen dénemlerde ayni
portfdy yonetim sirketi tarafindan yonetilmesi halinde, portfdy yoneticisinin degistiriimesi zorunludur.
Boyle bir durumda (i) bendi kapsaminda hazirlanan raporun tarihini takip eden 3 is giint icinde EGM
tarafindan anilan fonlarin kurucusuna ve portfdy yoneticisine bu konuda bildirim yapilir ve Bakanlik ile
Kurul'a gerekli raporlar iletilir. Tedbir uygulanan fonun portfdy yoneticisinin degistirilmesi icin fon
kurucusu emeklilik sirketi tarafindan Subat ay1 igerisinde Kurul’a bagwrulmasi gerekmektedir.

D) Uygulanacak Tesvik

i) Yilsonunu takip eden en ge¢ 15 is gunu icinde EGM tarafindan (B) bélimiinde belirtilen
yonteme gore gerekli analizler yapilarak raporlar olusturulur.

ii) (B-ii/4) no.lu madde kapsaminda performansi basarili oldugu tespit edilen fonlarin
kurucusuna ve portfdy yoneticisine (i) bendi kapsaminda hazirlanan raporun tarihini takip eden 3 is giini
icinde EGM tarafindan bildirim yapilir ve Bakanlik ile Kurul’a gerekli raporlar iletilir.

iii) Performansi basarili oldugu tespit edilen fonlar i¢in, fonlarin basarili olarak kabul edildigi yi
fondan tahsil edilen toplam fon igletim gideri kesintisi i¢cerisinden portfdy yoneticisine 6denen sabit
yo6netim Ucretinin %50’si oraninda, kurucu tarafindan karsilanmak Uzere portfoy ydneticisine EGM
tarafindan (ii) bendi kapsaminda yapilan bildirimi miteakip 1 ay iginde ilave 6deme (basari primi) yapilr.

E) Diger Hususlar

i) Komite, EGM’nin 1, TSB ile TSPB’ninise 3’er temsilcisi ile olusturulur ve komite kararlari oy
coklugu ile alinir. EGM temsilcisi Komite Baskanrdir.

ii) isbu esaslarin uygulanmasinda;

a) Fonun portfoy yoneticisi olarak ilgili yilin son isgtininde hizmet alinan portfdy yonetim sirketi
dikkate alinir.

b) 2020 yili ilk performans hesaplama dénemiolarak kabul edilir.

¢) (Cliii) no.lu madde kapsaminda performansi yetersiz kabul edilen ve portfoy yonetim sirketi
degistirilen fon igin, performansinin yetersiz kabul edildigi son yili takiben 2 yil gegmeden
degistirilen portféy yonetim sirketinden tekrar hizmet alinamaz.

10.5. (Ek: 24.10.2019 tarih ve 61/1374 sayih Kurul Karari ile) Katki Fonlannin
Karsilastirma Olg¢utii

i) (Degisiklik: 16.12.2021 tarih ve 65/1823 sayili Kurul Karari ile) Faiz icermeyen katki fonlar
icin (Katihm Katki Fonlar) kargilastirma 6lguti;

%85 BIST-KYD KAMU KIRA SERTIFIKALARI ENDEKSI + %5 BIST-KYD 1 AYLIK KAR
PAY| (TL) ENDEKSI + %10 BIST KATILIM 50 GETIRi ENDEKSI

ii) Katki fonlari igin kargilastirma olgit;
%80 BIST-KYD DIBS UZUN ENDEKSI + %10BIST-KYD 1 AYLIK MEVDUAT (TL) ENDEKSI +
%10 BIST 100 GETIRI ENDEKSI seklinde belirlenmistir.
Gegici Madde 1 (Ek: 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayili Kurul Karari ile)

Fon izahnamelerinde “pay fiyat endeksleri’nin esas alinacagi hususuna agik olarak yer vermis olan
fonlar tarafindan Kurulumuza izahname degisikligi baswrusunda bulunulmaksizin izahnamelerde
gerekli degisikliklerin yapilarak izahnamelerin giincel hallerinin KAP’ta 30.06.2018 tarihine kadar
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yayimlanmasi ve izahnamelerin giincel hallerinin yayimlanmasini takip eden 6 is ginu i¢erisinde konu
hakkinda Kurul’'a bildirimde bulunulmasi zorunludur.

11. Yirurlik

1. Bu Rehber yayimlandigi tarih itibariyla yurtrltge girer.

2. BuRehber’in 3.1.8 ve 3.1.9 nolu maddeleri 07.03.2016 tarihinden itibaren yapilacak ihraglar
icin uygulanir.

3. Bu Rehber’in yayimlandigi tarih itibariyle Kurulca sonuglandiriimamis baswrular bu Rehber
hikimlerine gére sonuglandirilir.

4. Emeklilik sirketleri bu Rehber'e uyum saglamak tzere igtiiziik, izahname ve tanitim formunda
gerekli degisikliklerin yapilmasina izin verilmesi talebiyle Rehber’in yurirldk tarihinden itibaren en geg

31.12.2016’ya kadar Kurula baswruda bulunmak zorundadir. Fonlar bu Rehber'e uyum saglayana kadar
Rehber’in yayim tarihinden 6énce uymakla y Ukimli olduklar diizenlemelerdeki esaslara tabidirler.
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EK/1

TAKIP FARKI VE TAKIiP HATASININ HESAPLANMASI

Takip Farki (Tracking Difference):

TD =Rp—Rs

TD: Takip farki

Re: Fonun yillik getirisi (Fon toplam degeri esas alinarak hesaplanan)

Re: Takip edilen endeksin yillik getirisi

Takip Hatasi (Tracking Error):

N (Rp;i— RB,i)z

TE =
N—1

TE: Takip hatasi
Rp: Fonun getirisi (Fon toplam degeri esas alinarak hesaplanan)
Re: Takip edilen endeksin getirisi

N: Hesaplamaya konu gun sayisi

Siniflandirma|Genel



EK/2

Varlik ve islemler* Portfoy
Degerine
Azami Orani
(%9

Ortaklik Paylan 100

Kamu ve 6zel sektdr borglanma araglari 100

(Ek: 13.02.2020 tarih ve 10/231 sayili Kurul Karari ile) Borsa yatnm | 100
fonu katilma paylar
(Ek: 09.12.2016 tarih ve 34/1207 sayil Kurul Karariile) Yatirim fonu | 20
katilma paylari, yabanci yatinm fonu paylari, gayrimenkul yatinm
fonu katihm paylari, girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylari ve
yatinm ortakhgi paylari

(Ek: 13.02.2020 tarih ve 10/231 sayili Kurul Karari ile) Yabanciborsa | 10
yatirim fonu katilma paylari
Ters repo 10%
(Ek: 09.12.2016 tarih ve 34/1207 sayili Kurul Karari ile) Takasbank | 10
para piyasasi ve yurti¢i organize para piyasasi islemleri

ipotek ve varlik teminath menkul kiymetler 100
ipotege ve varliga dayali menkul kiymetler 100
ikraz istirak senedi (loan participation note) 10
Yapilandirimig yatirm araglari 10
Araci kurulug ve ortaklik varanti, sertifikalar 15
Kira sertifikalari 100

(Degisiklik: 29.09.2022 ve 54/1446 sayili Kurul Karariile) Mewvduat / | 25
katilma hesaplari (TL, déviz ve kiymetli madenlere
dayali hesaplar)

Kredi alimi 10
Sermaye piyasasi araglari 6dung iglemleri 50
Kiymetli madenler édiing islemleri 50
Kiymetli maden 6diing sertifikasi 50

*Bu Rehber uyarinca fon portfdyine dahil edilmesi uygun gérilen diger varlik ve islemler rehberde
belirtilen sinilamalar ¢ergevesinde fon portfoytine dahil edilebilir. Ayrica, s6z konusu varlik ve
islemler, fon turlerine iligkin sinilamalar gergevesinde fon portfdyiine dahil edilmelidir.

% S6z konusu sinir, para piyasasi fonlari igin uygulanmaz.
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Ornek Tablo
ABC Emeklilik | XYZ Emeklilik Yatinm
Yatirnm Fonu Fonu
Net Basit Getiri %14,00 %15,22
(D6nem sonu birim fiyat - Donem bas1 birim fiyat)
/ Dénem bas! birim fiyat
Gergeklesen Fon Toplam Giderleri Orani %2,50* %2,28*
Azami Toplam Gider Orani %2,28 %?2,28
Kurucu Tarafindan Karsilanan Gidererin | %0,22** %1,00%**
Orani
Net Gider Orani %2,50 %1,28
(Gergeklesen fon toplam gider orani - Dénem
icinde kurucu tarafindan karsilanan fon
giderlerinin toplaminin orani)
Briit Getiri %16,50 %16,50

*Her iki ornekte de kurucu tarafindan karsilananlar da dahil olmak Uzere, tim fon giderleri fon
muhasebesine yansitilarak hesaplanmigtir.

**Azamitoplam gider oraninin agilmasinedeniyle kurucu tarafindan dénem sonunu takip eden 5is ginu
icinde fona iade edilen giderlerin oranini ifade etmektedir. Bu sebeple, karsilanan bu giderler fonun ilgili
déneme iligskin net giderlerin hesaplanmasina dahil edilmemektedir. Bu 6rnekte, kurucu tarafindan
karsilanan fon giderleri icin ddnem icinde fon muhasebesinde kurucudan herhangi bir alacak kayd
olusturulmadigi varsayiimistir. Olusturulmasi halinde ise XYZ Emeklilik Yatinm Fonu igin yapilan
hesaplama 6rnegdi uygulanir.

***Fonun gergeklesen giderleri, azami fon toplam gider oranini agsmamasina ragmen, dénem iginde
kurucu tarafindan kargilanmis fon giderlerini ifade etmektedir. Bu sebeple, kargilanan bu giderler fonun
ilgili déneme iliskin net giderlerin hesaplanmasina dahil edilmistir. Bu 6rnekte, kurucu tarafindan
karsilanan fon giderleri icin dénem iginde fon muhasebesinde kurucudan alacak kaydi olusturuldugu
varsayilimigtir.
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EK/4
ORNEK 1

ABC ileri fiyatli islem goren, alim satim talimatlarini 13:30’a kadar kabul eden ve satim talimatlan
kapsamindaki 6édemeleri talimatin alinmasini takip eden ikinciigginua (T+2) yerine getiren bir fondur. 11

Aralik 2013 tarihinde saat 13:30’a kadar alinan alim satim talimatlar asagidaki gibidir.

Alim Talimati

Satim Talimati

13:30 Oncesi

15.000 Pay

5.000 Pay

Fonun 10 Aralik 2013 ve 11 Aralik 2013 tarihlerindeki tedavildeki pay sayisi ve pay fiyati agagidaki

gibidir.
Tarih Tedavildeki Pay Sayisi Birim Pay Fiyati (TL)
10 Aralik 2013 200.000 10
11 Aralik 2013 200.000 11

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

ileri fiyatli fonlarin alim satim iglemlerinin, tedaviildeki pay sayisi ile fiyatin hesaplanmasindan bir is
glnu sonra iliskilendirilmesi gerektiginden, 11 Aralik 2013 tarihinde saat 13:30 6ncesi alinan talimatlar,
12 Aralik 2013 tarihinde tedaviildeki pay sayistile iligkilendirilecektir. Bu cergevede fonun 12 Aralik 2013
tarihinde tedavilldeki pay sayisi agagidaki gibi olacakitir.

Tarih Tedaviildeki Pay Sayisi Pay Fiyati (TL)

12 Aralik 2013 210.000% 11,50

11 Aralik 2013 tarihinde saat 13:30'dan 6nceiletien satim talimatlarina iliskin muhasebe kayitlarinin 12
Aralik 2013 guni yapilmasi (Fon’un borcunun 5.000 * 11= 55.000 TL artinlmasi ve tedavildeki pay
sayisinin o ginkl alimlar da dikkate alinarak 210.000 pay olarak kayitlara gegiriimesi gerekmektedir),
pay satisina iliskin olarak yatinmcilara yapilacak édemenin 13 Aralik 2013 giinii gergeklestiriimesi ve
ayni guin fonun borcunun kapatilmasi gerekmektedir.

%12 Aralik2013 tarihindeki tedaviildeki pay sayisi, 11 Aralik2013 tarihindeki tedaviildeki pay sayisina, 11 Aralk2013 saat 13:30a
kadar iletilenalimlarekenip satimlardistlerekbulunur. (200.000+15.000-5.000)
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ORNEK 2

DEF is giinlerinde 15:00-18:00 arasi harig olmak Uzere tim saatlerde alim satim talimati kabul eden ve

geri fiyattan islem goren bir fondur.

DEF’nin 10 Aralik 2013 saat 18:00'dan 11 Aralik 2013 saat 15:00’a kadar olan alim satim islemleri

asagidaki gibidir.

Alim Islemi

Satim Iglemi

150.000 Pay

50.000 Pay

Fonun 10 Aralik 2013 ve 11 Aralik 2013 tarihlerinde tedavildeki pay sayisi agagidaki gibi olacaktir.

Tarih Tedavildeki Pay Sayisi Pay Fiyati (TL)
10 Aralik 2013 1.000.000 10
11 Aralik 2013 1.100.000% 11

11 Aralik2013 tarihindeki tedaviildeki pay sayisina alimlar eklenip satimlar diisiilerekbulunur (1.000.000+150.000-50.000). Pay

alim satim islemleri 10 Aralik2013’te gegerliolan birim pay fiyati (10 TL) Gzerinden gerceKestirilecektir.
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EK/5

ihrac izni Giderleri

Tescil ve ilan Giderleri

Sigorta Giderleri

Noter Ucretleri

Bagimsiz Denetim Ucreti

Alinan Kredi Faizleri

Saklama Ucretleri

Fon Isletim Gideri Kesintisi

Hisse Senedi Komisyonu

Tahvil Bono Komisyonu

Gecelik Ters Repo Komisyonu

Vadeli Ters Repo Komisyonu

Borsa Para Piyasasi Komisyonu

Yabanci Menkul Kiymet Komisyonu

Vergiler ve Diger Harcamalar

Tlrev Araglar Komisyonu

Merkezi Kayit Kurulusu A.S. Komisyonlari

Diger

TOPLAM

DONEM iCi ORTALAMA FON TOPLAM DEGERI (TL)

Yéneticinin Fonun isletim Giderinden Aldigi Pay (%)

Ydneticinin Fonun Toplam Giderinden Aldigi Pay (%)
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