KT PORTFOY YONETIMI A.S.
KT PORTFOY KISA VADELI KiRA SERTIiFIKALARI KATILIM FONU
iZAHNAME DEGISIKLIiGI

KT Portfoy Yonetimi A.S. Kisa Vadeli Kira Sertifikalar1 Katilim Fonu izahnamesinin 2.6.,, 3.1.,
3.2.,3.3., 5.5. ve 5.6. maddeleri Sermaye Piyasast Kurulu’ndan alinan 17 / 12 / 2020 tarih ve
12233903 - 305.04 — 13023 sayili izin dogrultusunda asagidaki sekilde degistirilmis olup, 2.7.
numarali madde eklenerek 3.4 ve 3.5 numarali maddeler izahname metninden ¢ikarilmistir.

ESKI SEKIL

2.6. Fon portfoyline, riskten korunma ve/veya yatirim amactyla, fonun tiiriine ve yatirim
stratejisine uygun olacak sekilde ve Kurulca belirlenecek esaslar gergevesinde ve Y-ksek Danigsma
Kurulu’nun onay verdigi, faiz igcermeyen, tezgahiistii (OTC) piyasalarda en az bir tarafin cayma
hakkini igceren taahhiit (vaad) ile altin, diger kiymetli madenler ve dovize dayali vadeli islemleri en
fazla karsi tarafin tek tarafli baglayici vaadi ile dahil edilebilir. Kaldirag yaratan islemlerin
pozisyonlarmin hesaplanmasinda, Rehber’in “Fon Tiirlerine Iliskin Kontrol” basliginda yer alan
sinirlamalara uyulur.

Portfoye Kurul diizenlemeleri ¢ergevesinde borsa dig1 alim vaadiyle satim/satim vaadiyle
alim islemleri dahil edilebilir.

Nakit ihtiyact duyan fonun, ihtiyag¢ duydugu nakdi karsilamak icin borsa disinda,
portféyiinde yer alan herhangi bir varligi, taraflardan en ¢ok birinin tek tarafli baglayici vaadi ile
belli bir siire sonunda 6nceden tespit edilmis sartlarla geri alma taahhiidiinde bulunarak satmasi
miimkiindiir. S6z konusu islem, fon portfdyiinde yer alan varliklarin rayi¢ degerinin %10’una kadar
yapilabilir.

Nakit fazlaligimi degerlendirmek isteyen fon, elindeki nakitlerle nakit ihtiyact duyan
kurumlardan borsa disinda, portfGyiine alinabilecek varligi, taraflardan en ¢ok birinin tek tarafli
baglayici vaadi ile belli bir siire sonunda dnceden tespit edilmis sartlarla geri satma taahhiidii ile
alarak nakit fazlaliklarin1 degerlendirebilir. S6z konusu islem, fon toplam degerinin en fazla
%10’una kadar yapilabilir.

Borsa dis1 s6z konusu islemlerin vade ve katilim oram1 Kurulun ilgili diizenlemeleri
cercevesinde belirlenir. Katilim oraninin belirlenmesi, borsada islem goren benzer vade yapisina
sahip soOzlesmelerin katilim oranlarinin dikkate alinmasi sartiyla, kurucu ve ydneticinin
sorumlulugundadir.

YENI SEKIL

2.6. Fon portfdyiine, riskten korunma ve/veya yatirim amactyla, fonun tiiriine ve yatirim
stratejisine uygun olacak sekilde ve Kurulca belirlenecek esaslar g¢ergevesinde ve Danigma



Kurulu’nun onay verdigi, faiz icermeyen, tezgahiistii (OTC) piyasalarda en az bir tarafin cayma
hakkini i¢eren vaad so6zlesmeleri dahil edilebilir.

Nakit ihtiyact duyan fonun, ihtiyagc duydugu nakdi karsilamak icin borsa disinda,
portféyiinde yer alan herhangi bir varligi, taraflardan en ¢ok birinin tek tarafli baglayici vaadi ile
belli bir siire sonunda 6nceden tespit edilmis sartlarla geri alma taahhiidiinde bulunarak satmasi
miimkiindiir. S6z konusu islem, fon portfoytinde yer alan varliklarin rayi¢ degerinin %10’una kadar
yapilabilir.

Nakit fazlaligimi degerlendirmek isteyen fon, elindeki nakitlerle nakit ihtiyact duyan
kurumlardan borsa disinda, portféyiine alinabilecek varligi, taraflardan en ¢ok birinin tek tarafli
baglayici vaadi ile belli bir siire sonunda dnceden tespit edilmis sartlarla geri satma taahhidu ile
alarak nakit fazlaliklarin1 degerlendirebilir. S6z konusu islem, fon toplam degerinin en fazla
%10’una kadar yapilabilir.

Fon portfoyline ileri valorlii kira sertifikasi islemleri dahil edilebilir.

EKLENEN MADDE

2.7. Borsa dig1 vaad sozlesmeleri fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon portfoyiine
dahil edilir. S6zlesmelerin karsi taraflarinin yatirim yapilabilir derecelendirme notuna sahip
olmasi, herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat
icermesi ve fonun fiyat aciklama donemlerinde gergcege uygun degeri lizerinden nakde
doniistiiriilebilir olmasi1 zorunludur.

Ayrica, borsa dis1 sozlesmelerin karsi tarafinin denetime ve gdzetime tabi finansal bir
kurum olmasi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde “glivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile
degerlenmesi zorunludur.

Vaad sozlesmelerinin kars1 tarafinin, yonetim kontrolii kamu kurum ve kuruluslarina ait
olan bir banka olmasi ve derecelendirme yapilabilmesi i¢in gerekli olan sartlar1 saglamamasi
halinde notun ilk defa alinmasina kadar gecen silirede anilan banka i¢in yatirnm yapilabilir
derecelendirme notuna sahip olma sart1 aranmaz.

ESKI SEKIL

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile finansal araglarin, kira sertifikalarinin, ortaklik paylarinin,
diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tiirev sdzlesmelere
iligkin tasinan pozisyonlarin degerinde, kar payr oranlarinda, ortaklik pay: fiyatlar1 ve doviz
kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z
konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Kar Payr Oram Riski: Fon portfoyline (katilma hesab1 gibi) kara katilim olanagi
saglayan bankacilik iiriinlerinin dahil edilmesi halinde, s6z konusu iiriinlerin saglayacagi



kar payimin miktarinda piyasalarda yasanabilecek kar pay1 oranlar1 degisimleri nedeniyle
olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfdyiline yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde,
doviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacagi zarar
olasiligini ifade etmektedir.

2) Kars1 Taraf Riski: Karsi tarafin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan aksakliklar
sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfoytinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldirac Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arac (vadeli islem sozlesmeleri),
ileri valorlii kira sertifikas1 dahil edilmesi ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
islemlerde bulunulmasi halinde, baslangi¢c yatirimi ile baslangi¢c yatiriminin iizerinde pozisyon
alinmasi sebebi ile fonun baglangi¢ yatirnmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig1 kaldirag
riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugsmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum i¢i
etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dis1 etkenler
de olabilir.

6) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu
fonun bu varligin ve vadenin icerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar1 altinda belirli bir zaman
dilimi icerisinde ayni anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli
finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi donemden sonra mevzuatta ve diizenleyici
otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.

YENI SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile kira sertifikalarinin, ortaklik paylarinin ve diger menkul
kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tiirev sdzlesmelere iliskin taginan
pozisyonlarin degerinde, kar pay1 oranlari, ortaklik payi fiyatlart ve doviz kurlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin
detaylarina asagida yer verilmektedir:



a- Kar Payr Oram Riski: Fon portfoyiine kira sertifikas1 ve katilma hesab1 dahil edilmesi
halinde s6z konusu tirtinlerin saglayacagi kira/kar pay1 oranlarinda yasanabilecek dalgalanmalar
nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfdyiine yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde,
doviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacag: zarar
olasiligini ifade etmektedir.

2) Kars1 Taraf Riski: Kars1 tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan
aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Katiim Esash Islem Riski: Fon portfoyiine ileri valérlii kira sertifikalar: dahil
edilmesi halinde, baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin iizerinde pozisyon alinmasi
sebebiyle, baslangi¢ yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi katilim esasli iglem
riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatal1 ya da hileli islemleri gibi kurum ici
etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dis1
etkenler de olabilir.

6) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu
fonun bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir zaman
dilimi igerisinde ayn1 anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkl
finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi/katilma paylarinin satildig1 donemden sonra
mevzuatta ve diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden
olumsuz etkilenmesi riskidir.

9) Thraca Riski: Fon portfyiine alman varliklarin ihraggisinin yiikiimliiliiklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

ESKI SEKIL
3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6l¢ciimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
yOnetim sistemi olusturulmustur.



Piyasa Riski: Fonun piyasa riski 6lglimiinde Riske Maruz Deger yontemi kullanilir. Riske
maruz deger, fon portfdy degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belirli bir donem dahilinde
maruz kalabilecegi en yiiksek zarar1 belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir. RMD
hesaplamasinda tek tarafli %99 giiven araligi, 20 isgiinliik elde tutma siiresi, 250 isgiinii gézlem
stiresi kullanilir. Ancak olagan dis1 piyasa kosullarinin varligi halinde gézlem siiresi kisaltilir.

Kars1 Taraf Riski:

Bu riski tastyan finansal {irlinler i¢in ihragginin/karsi tarafin kredibilitesi incelenir. Karsi taraf
riskinin élgimiinde ihrag¢1 hakkinda yeterli derecede mali analiz ve arastirma yapildiktan sonra
ihraggilar, uygulamada nicel ve nitel Olgutlerden olusan etkin bir derecelendirme sisteminden
gecirilmektedir. Thragcilar igin nicel 6lgiitler; karlilik, bor¢luluk orani, 6z sermaye biiyiikliigii,
sektoriindeki pazar payi gibi 6l¢iilebilir degerlerden olusurken nitel dlgtitler; kurumsal yonetim ile
ilgili bagimsizlik, seffaflik, hesap verilebilirlik ve profesyonel yonetim gibi 6lgiilebilir olmayan
degerlerden olugsmaktadir. Derecelendirmeden sonra asgari “yatirim yapilabilir seviyede” olan
ihraggilarin sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilabilir. Bu tlr Griinlerin varsa ihraggisina kredi
derecelendirme kuruluslari tarafindan verilmis kredi notu da degerlendirmede kullanilir.

Borsa disinda taraf olunan tiirev ara¢ sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi taraf riski
piyasaya goOre ayarlama (mark to market) yontemi ile hesaplanir. Piyasaya gore ayarlama
yonetiminin hesaplama esaslar1 Rehber’in 5.2. nolu boliimii kapsaminda uygulanacak degerleme
kontrol esaslarina tabidir. Kars1 taraf riski fon toplam degerinin % 10’unu asamaz.

Likidite Riski: Fon portfoyiinde yer alan finansal varliklarin belirli bir donemdeki ortalama
hacimleri, piyasanin ortalama islem hacmine oranlanarak her bir varlik bazindan likidite katsayisi
elde edilir. Fonun likidite katsayisi, fon portfoylinde yer alan varliklarin likidite katsayilar1 ve
agirliklar kullanilarak hesaplanir.

YENI SEKIL
3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin ol¢iimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
yOnetim sistemi olusturulmustur.

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski 6l¢iimiinde Riske Maruz Deger yontemi kullanilir. Riske
maruz deger, fon portfdy degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belirli bir donem dahilinde
maruz kalabilecegi en yiiksek zarar1 belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir. RMD
hesaplamasinda tek tarafli %99 giiven araligi, 20 isgiinliik elde tutma siiresi, en az 250 isgiinii
gozlem siiresi kullanilir. Ancak olagan dis1 piyasa kosullarinin varligi halinde gozlem siiresi
kisaltilabilir. RMD hesaplamalarina fon portfoyiinde yer alan tiim varlik ve iglemler dahil edilir.

Kars1i Taraf Riski: Bu riski tasiyan finansal dirlinler i¢in ihrag¢iin/karsi tarafin
kredibilitesi incelenir. Kars1 taraf riskinin dl¢iimiinde ihragg1 hakkinda yeterli derecede mali analiz
ve arastirma yapildiktan sonra ihraggilar, uygulamada nicel ve nitel olgiitlerden olusan etkin bir
derecelendirme sisteminden gecirilmektedir. Thragcilar igin nicel dlgiitler; karlilik, bor¢luluk orani,
0z sermaye biiylkligi, sektoriindeki pazar payr gibi Olciilebilir degerlerden olusurken nitel



Olciitler; kurumsal yonetim ile ilgili bagimsizlik, seffaflik, hesap verilebilirlik ve profesyonel
yonetim gibi Olgiilebilir olmayan degerlerden olusmaktadir. Derecelendirmeden sonra asgari
“yatirim yapilabilir seviyede” olan ihrag¢ilarin sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilabilir. Bu
tdr Urunlerin varsa ihraggisina kredi derecelendirme kuruluslari tarafindan verilmis kredi notu da
degerlendirmede kullanilir.

Likidite Riski: Fon portfoyiinde yer alan finansal varliklarin belirli bir donemdeki ortalama
hacimleri, piyasanin ortalama islem hacmine oranlanarak her bir varlik bazindan likidite katsayisi
elde edilir. Fonun likidite katsayisi, fon portfoyiinde yer alan varliklarin likidite katsayilar1 ve
agirliklar kullanilarak hesaplanir.

ESKI SEKIL

3.3. Kaldira¢ Yaratan Islemler

Fon portfoyline kaldira¢ yaratan islemlerden, Yiiksek Danigma Kurulu’nun onay verdigi
tirev araclar dahil edilecektir. Faiz igeren geleneksel tirev araglar fon portfoylne dahil
edilmeyecektir.

YENI SEKIL
3.3. Kaldira¢ Yaratan Islemler

Fon portfoyline kaldirag yaratan islemler dahil edilmeyecektir.

CIKARILAN MADDE

3.4 Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin Sl¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar ¢cergevesinde Standart Yontem (Commitment Approach) kullanilacaktir. Fon portfoyundeki
kaldirag yaratan biitiin islemler nedeniyle maruz kalinan agik pozisyon tutar:1 fon toplam degerini
asamaz.

CIKARILAN MADDE

3.5.Fon portfoyiine alinan yapilandirilmis yatirim araglarinin sakli tiirev arag niteligi tasiyip
tasimadig1 Kurucu tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici belgeler
Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmig yatirnm aracinin sakh tiirev ara¢ niteliginde
olmasi halinde, risk dl¢limiine iligkin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanir.

ESKI SEKIL

5.5. Degerleme esaslarina iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karart ile belirlenen degerleme esaslar1 asagidaki gibidir:

1) Borsa disi tiirev arag sozlesmelerine iliskin degerleme



Portfoye alinmasi asamasinda tiirev ara¢ sozlesmelerinin degerlemesinde giincel fiyat
kullantlir.

Forward sozlesmelerinde gilincel fiyat dayanak varligin spot fiyati baz alinarak
hesaplanan teorik fiyat ile degerlenmektedir. Dayanak varligin spot fiyati olarak, forward
sOzlesmenin konusunun doviz olmasi durumunda degerleme giiniindeki T.C. Merkez Bankasi
(islemin yoniine gore alis ya da satig) doviz kuru kullanilacaktir. Bulunan spot degerler, degerleme
giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL ve doviz piyasa
orani ile (dayanak varligin doviz olmasit durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak
“swappoint” kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulagilacaktir. Farkli dayanak varliklarin
kullanilmas1 durumunda ise piyasa fiyatini en iyi yansitacak yontemler kullanilir. Tezgahiistii
forward islemlerinin degerlemesine iliskin teorik fiyat kontroliine gerek bulunmamaktadir.

Spot islem ve akabindeki forward islem giincel fiyatinin hesaplanmasinda Reuters ekranlarinda
yer alan swap point oranlar1 dikkate alinarak spot fiyat iizerine forward islem hesaplamasi yapilir.
Tezgahiistii piyasada yapilan bu tiir islem nitelik acisindan pek ¢ok farkli form altinda
yapilabileceginden, genel olarak bu islemlerde kullanilan getiri orani, doviz kurlar1 ya da diger
degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler miimkiin oldugu ol¢iide belgelendirilecektir. Bu
dogrultuda, konusu para (doviz) olan bu islemlerde, spot ve forward s6zlesmesine dayanak “Doviz
Cinsi”, “Vade Sonu Tarihi” ve “Vade Sonu Degisim Kuru” bilgileri fon muhasebe sistemine
girilerek forward sézlesmesi tanimlanir. Tanimli bu s6zlesme baglaminda yapilan islemin girisinde
ise lizerine islem yapilan dovizin “Satin Alma Kuru” ve “Ddviz Miktar1” bilgileri girilerek fon i¢in
pozisyon alinir.

Degerlemede, Reuters ekranlarindaki “swap point” degeri fon degerlemesine esas baz
degere tekabiil etmektedir. Vade sonunda elde edilecek geliri belirleyen “swap point” degeri,
islemin vade giin sayisina boliinerek “giinliikk swap point” degeri bulunur. Degerleme giiniine bagl
olarak, gecen giin sayisina gore lineer ilerletilmis “glinliik swap point” degerinin dovizin “Satin
Alma Kuru”na eklenmesi ile “degerleme kuru” belirlenir. Swap islemi ile portfoye giren doviz,
katilma hesab1 veya aliminda kullanildig: faizsiz yatirim aract TCMB doviz alis kuruyla degerlenir.

2) Kamu ve/veya ozel sektor tarafindan yurt disinda ihrac edilen kamu ve/veya 6zel
kira sertifikalari

Kamu veya 6zel sektor tarafindan yurt disinda ihrag edilen kira sertifikalarinin borsa
disindan portfoye dahil edilmesi durumda s6z konusu varliklarin degerlemesinde, temiz fiyat
olarak saat 16:00-16:30’daki Bloomberg generic price alig fiyat1 (Bid Price) ve satis fiyat1 (Ask
Price) ortalamasi alinir. Degerlemede kullanilacak kirli fiyat, temiz fiyatin lizerine degerleme
tarthine kadarki islemis faizsiz sertifikanin getirisi eklenmesi yoluyla bulunur.

Fiyati olmayan kamu veya 0zel sektor tarafindan yurt disinda ihra¢ edilen kira
sertifikalari icin ise 1lgili piyasada en son yer alan temiz fiyat (alis fiyat1 ve satis fiyat1 ortalamasi)
alinir. Degerlemede kullanilacak kirli fiyat, temiz fiyatin lizerine degerleme tarihine kadarki
islemis faizsiz sertifikanin getirisi eklenmesi yoluyla bulunur.

Tam is giinii olmayan giinlerde (TSI) 10:00-11:00 saatleri arasinda alinan agirlikli
ortalama fiyatlar kullanilir. Olaganiisti durumlarin meydana gelmesi halinde (O6rnegin,
Bloomberg’den teknik nedenlerle fiyatlarin alinamamasi, vb.) kullanilacak fiyat, Yonetim Kurulu
karar1 ile belirlenir.

3) Fon portfoyiine borsa dis1 alim vaadiyle satim / satim vaadiyle alim islemlerinin
(Vaad Sozlesme Islemleri) degerleme esaslari



Fon portféyiine borsa dis1 “alim vaadiyle satim” / “satim vaadiyle alim” islemlerinin
dahil edilme kosullar1 Madde 2.6’da belirtilmistir. S6z konusu islemler piyasa fiyatin1 en dogru
yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle degerlenir. Bu kapsamda; sézlesmeler
islem giinii, Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan degerleme esaslarina uygun olarak portfoye
dahil edilir. S6z konusu varliklarin vadelerinin bir glinden daha uzun olmasi durumunda, fon
portfoyline dahil edildikten sonra, fonun fiyat aciklama donemlerinde, alim vaadiyle satim / satim
vaadiyle alim iglemlerinin degerlemesinde, islemin yapildig1 kars1 kurumun islem goren benzer
yapida ve vadeye sahip islemler i¢in giinliik olarak agikladigi katilim oranlar1 esas alinir; giincel
piyasa katilim oraninin bulunmadigi durumlarda ise son degerlemede kullanilan fiyat i¢ verim orani
kullanilir.

YENI SEKIiL

5.5. Degerleme esaslarina iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karart ile belirlenen degerleme esaslar1 asagidaki gibidir:

1) fleri Valérlii islemlerin Degerleme Esaslari:

Fon portfoyiine Danigma Kurulunca uygun goriilen ileri valorlii kira sertifikalart alinmast
halinde, valér tarihine kadar diger kira sertifikalarmin arasina dahil edilmez. ileri valdrlii satilan
kira sertifikalar1 valor tarihine kadar portfdy degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam
eder. Ileri valorlii kira sertifikalar1 alim ve satim islemleri ayr1 bir vadeli islem sdzlesmesi olarak
degerlenir. Islem tutarlar1 ise valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip
edilir.

fleri valorlii sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayn1 ydntemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir. Ayni
valorde ve ayni nominal degerde hem alis hem de satis yapilmis ise portfoy degeri tablosunda her
iki islem ayn1 degerde fakat alig islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak gozukecektir.

Varsa degerleme giiniinde BIAS’da valér tarihi islemin valor tarihi ile ayn1 olan islemlerin
agirlikli ortalama kar pay1 orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS’da ayni giin valérlii gergeklesen
islemlerin agirlikli ortalama kar pay1 orani, yoksa en son ayni giin valorlii olarak islem gordiigi
giindeki ayni1 giin valorlii islemlerin agirlikli ortalama kar pay1 orani, bu da yoksa ihrag tarihindeki
bilesik kar pay1 oran1 kullanilarak hesaplanir.

2) Yurt disinda ihrag edilen kira sertifikalari:

Yurt disinda ihra¢ edilen kira sertifikalarinin borsa disindan portféye dahil edilmesi
durumda s6z konusu varliklarin degerlemesinde, temiz fiyat olarak saat 16:30-17:00’daki
Bloomberg generic price alis fiyati (Bid Price) ve satis fiyati (Ask Price) ortalamasi alinir.
Degerlemede kullanilacak kirli fiyat, temiz fiyatin iizerine degerleme tarihine kadarki islemis
faizsiz sertifikanin getirisi eklenmesi yoluyla bulunur.

Fiyat1 olmayan kamu veya 6zel sektor tarafindan yurt disinda ihrag edilen kira sertifikalari
icin ise 1lgili piyasada en son yer alan temiz fiyat (alis fiyat: ve satis fiyat1 ortalamasi) alinir.



Degerlemede kullanilacak kirli fiyat, temiz fiyatin ilizerine degerleme tarihine kadarki islemis
sertifika getirisinin eklenmesi yoluyla bulunur.

Tam is gilinii olmayan giinlerde (TSI) 10:00-11:00 saatleri arasinda alinan agirlikli ortalama
fiyatlar kullanilir. Olaganiistii durumlarin meydana gelmesi halinde (6rnegin, Bloomberg’den
teknik nedenlerle fiyatlarin alinamamasi, vb.) kullanilacak fiyat, Yonetim Kurulu karari ile
belirlenir.

3) Borsa dis1 vaad sozlesmelerinin degerleme esaslar:

S6z konusu islemler piyasa fiyatini en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir
bir yontemle degerlenir. Bu kapsamda; sozlesmeler islem giinii, Finansal Raporlama Tebligi’nde
yer alan degerleme esaslarina uygun olarak portfoye dahil edilir. S6z konusu varliklar, isleme ait
i¢c verim orani ile degerlenir.

Fon portfoyiine vaad sézlesmesi dahil edilmesi halinde 4.2. maddede belirtildigi iizere,
islem yapilan kurumda fon adina acilan hesaplarinda saklanir. Varliklar ve bunlarin degerleri
hakkinda gerekli bilgiler Portfoy Saklayicisi’na ve Takasbank’a aktarilir. S6z konusu bilgilere
Takasbank’1n erigsimine imkan saglanir.

4) Taahhiitlii islemler Pazarinda Yapilan islemlerin Degerleme Esaslar:

Fon portfoyiine ilk defa dahil edilen taahhiitli islemlerin oncelikle maliyet bedeli ile
muhasebelestirilir. Borsada islem gormekle birlikte taahhiitli piyasa islemleri vade sonuna kadar
isleme ait i¢ verim orani ile degerlenir.

ESKI SEKIL

5.6. Borsa diginda taraf olunacak sozlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Kurucunun Risk Yonetimi Birimi veya dis hizmet alimiyla kullandig1 Risk Yonetimi
firmas1 tarafindan borsa disi tiirev ara¢ sozlesmelerinin “adil bir fiyat” icerip igermedigi; forward
sozlesmeler icin “Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu” ve tek
tarafli geri alim veya satim vaadi i¢eren sézlesmeler igin ise “Black&Scholes modeli, Binomial
model veya Monte-Carlo simiilasyonu” yontemleri kullanilarak hesaplanan teorik fiyat ile
degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karsilastirma yapilarak kontrol edilir. Risk Yonetimi
Birimi/Firmas1 tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu olmasi halinde kotasyona
iliskin uygunluk bildiriminde bulunularak islem gergeklestirilir ve degerlemede kotasyon fiyati
kullanilir. S6z konusu varliklara iliskin alinan kotasyon bilgisinin hesaplanan teorik fiyat ile
uyumlu olmamasi halinde fiyat iyilestirilmesi igin kars1 kuruma basvurulur. Iyilestirmeye ragmen
Risk YoOnetim Birimi/Firmas: tarafindan fiyata uygunluk verilememesi halinde, Yonetim
Kurulu’'nun yazili ve gerekgeli karar1 ile alinan son fiyat lizerinden islem gerceklestirilir ve
degerlemede bu fiyat kullanilir. Alinan varliklar portfoye dahil edildikten sonra vade sonuna kadar
kars1 taraftan fiyat kotasyonu alinarak yukaridaki siire¢ tekrarlanir.

YENI SEKIL



5.6. Borsa disinda taraf olunacak sozlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Kurucu nezdindeki Risk Yonetimi Birimi tarafindan vaad s6zlesmelerinin “adil bir fiyat”
icerip igermedigi; borsada islem goren benzer vade yapisina sahip sozlesmelerin getirisi ile
karsilastirilarak kontrol edilir. S6zlesmenin getirisinin borsada islem goren benzer vade yapisina
sahip sozlesmelerin ortalama getirisinden ylizde 20 daha diislik olmamasi esastir.
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