Kurul Karar Organi'nin i-SPK.48.3 (20.06.2014 tarih ve 19/614 s.k.) Sayih Karan

MENKUL KIYMET YATIRIM ORTAKLIKLARINA iLiSKIN ESASLAR

A) Menkul Kiymet Yatirnm Ortakhiklarinin Portfoylerindeki Siras1 Kapatilan Paylarin
Degerlemesine iliskin Esaslar

Menkul kiymet yatirim ortakliklarinin kamuya agiklanan portfdy ve finansal tablolarinin gergek
durumu yansitmasini teminen, sirast kapatilan ve bundan sonra da sirasi kapatilabilecek olan
paylar i¢in uygulanmak {izere;

1) Kapatilma isleminin gegici olup olmadiginin kesinlesmesi igin kapatilmayi izleyen ilk 5
islem giiniinde paylarin 1I-14.2 sayili Yatirrm Fonlarmin Finansal Raporlama Esaslarina Iliskin
Teblig'inde (Finansal Raporlama Tebligi) ongoriildiigii sekliyle son islem giliniindeki borsada
olusan en son seans agirlikli ortalama fiyatla degerlenmesine,

2) Kapalilik halinin 6. ve izleyen is giinlerinde de devami halinde; s6z konusu paylarin
portfoydeki agirligi,

- % 1'den az olan ortakliklarda 1 giin i¢inde,
- % 1 ile % 5 arasinda olan ortakliklarda 30 giin i¢inde,
- %5'ten fazla olan ortakliklarda ise 90 giin i¢inde
giinliik esit tutarlarda karsilik ayrilarak degerlerinin sifira indirgenmesine,

3) Pay islem sirasinin, ayrilan karsilik tutarmin % 100'e ulasmasindan sonra agilmasi
halinde, sirasinin agildigi ilk giin borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyati iizerinden
hesaplanacak degerinin (b) bendinde belirtilen agirlik dikkate alinarak 1, 30 veya 90 giinliik
zaman diliminde esit tutarlarda portfoylere gelir olarak yansitilmasina, ikinci is giiniinden
itibaren ise Finansal Raporlama Tebligi hiikiimleri ¢cercevesinde degerlemeye baglanarak deger
artis veya azaliglarinin portfoye yansitilmasina,

4) Pay islem sirasinin, ayrilan karsilik tutariin % 100'e ulasmadan 6nce agilmasi halinde
ise, kayitl degeri (sirasinin kapatildigt zamanki fiyati ile karsilik tutarimin farki) ile islem
gormeye basladigi giin borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyati arasindaki olumlu
farkin karsilik ayrildig: siireye esit giin i¢inde ortakliga esit tutarlarda gelir, olumsuz farkin ise
(b) bendinde belirtilen siireler tamamlanacak sekilde esit tutarlarda gider olarak kaydedilmesine,
ikinci is glinlinden itibaren ise Finansal Raporlama Tebligi hiikiimleri ¢cer¢cevesinde degerlemeye
baslanarak deger artis veya azalislarinin portfdye yansitilmasina

karar verilmistir.

B) Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklarinin Portfoylerine Altin Alinmasina iliskin Genel
Esaslar

Menkul kiymet yatirim ortakliklari, Borsa Istanbul Kiymetli Madenler Piyasasi'nda (Kiymetli
Madenler Piyasasi) ileri valdrlii altin islemleri yapabilmektedirler. Yapilacak gerek spot gerekse
de valorlii altin islemlerinin degerlemesiyle ilgili olarak;

1) Spot islemlerde;



a) Kiymetli Madenler Piyasasi Giinliik Biilteni'nde (T+0) valorlii USD/ons iglemleri igin
aciklanan agirlikli ortalama fiyatin kullanilmasi,

b) S6z konusu islemlerin portfoye aliminda alis fiyatinin, alim tarihinden baslamak iizere
ise Kiymetli Madenler Piyasasi'nda degerleme giinli itibariyle olusan fiyatlarinin;
Finansal Raporlama Tebligi'nin 9. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca
hesaplanmasi,

2) Valorlii islemlerde;

a) Kiymetli Madenler Piyasasi Giinliikk Biilteni'nde ilgili valorlii USD/ons islemleri igin
aciklanan agirlikli ortalama fiyatin kullanilmasi,

b) S6z konusu islemlerin portfoye aliminda alig fiyatinin, alim tarihinden baslamak tizere
ise Kiymetli Madenler Piyasasi'nda degerleme giinli itibariyle olusan fiyatlarinin;
Finansal Raporlama Tebligi'nin 9. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca
hesaplanmasi,

c) Ortakliklarin portfoylerine alacaklari vadeli islem s6zlesmeleri ve ileri valorlii tahvil
bono islemlerine iliskin esaslarla ilgili olarak, isbu Ilke Karari'nin Menkul Kiymet
Yatirim Ortakliklarinmin PortfSylerine Dahil Edecekleri Vadeli Islem Sozlesmeleri ve Ileri
Valérlii Tahvil Bono Islemlerine Iliskin Esaslar bashgmin;

I. "C.2" numarali boliimiinde, ortakliklarin portfoylerine dahil edecekleri vadeli
islem sozlesmeleriyle ilgili vadeli islem pozisyon limiti esaslarinin,

ii. "C.3" numarali béliimiinde, ortakliklar i¢in belirlenen genel islem kurallar: ((a) ve
(b) bentleri) ile ileri valorlii islemlerin portfoy raporlarina yansitilmasina iligkin
degerleme esaslarinin ((a) ve (b) bentleri)

ileri valorlii altin islemleri i¢in de uygulanmasi
gerekmektedir.

C) Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklarimin Portféylerine Dahil Edecekleri Vadeli Islem
Sézlesmeleri ve Ileri Valorlii Tahvil Bono Islemlerine iliskin Esaslar

C.1) Genel ilkeler

1) Borsa Istanbul Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi (VIOP) biinyesinde islem gdren
iriinlere dayali olarak borsa disinda vadeli islem s6zlesmelerine taraf olunmaz. Ancak takasi
ayni giin valorlii olmayan ve bu yiizden vadeli doviz borcu/alacagi yaratan sermaye piyasasi
araglarinn alim satimi ile baglantili vadeli déviz islemlerinin, VIOP disinda tezgah {istii
piyasada (yapilan islem ile VIOP'ta islem géren vadeli islem s6zlesmelerinin vadesinin uyumsuz
olmasi halinde), vadeli doviz borcu/alacag: tutarin1 asmamak kaydiyla islemin takas giiniine
kadar yapilabilmesi miimkiindiir.

C.2) Menkul Kiymet Yatirnm Ortakhiklarinin Portfoylerine Dahil Edecekleri Vadeli
Islem Sozlesmelerine Iliskin Esaslar

1) Genel Ilkeler:

a) Borsalar ve teskilatlanmis diger piyasalarda ve/veya borsa disinda iglem goren vadeli
islem sozlesmeleri ortakliklarin portfdylerine dahil edilebilir. Su kadar ki;



I. Vadeli islem s6zlesmesine konu olacak varliklar doviz, kiymetli madenler, faiz,
finansal gdstergeler ve sermaye piyasasi araglari ile sinirli olup, bu varliklara dayali
vadeli islem sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinacak agik pozisyon miktarinin net aktif
degere orani, ortaklik tarafindan bu varlifa yapilacak azami yatirim tutarini belirleyen
iist limiti asamaz.

ii. Borsa disinda taraf olunan vadeli islem sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan agik
pozisyon miktar1 net aktif degerin %10'unu gecemez.

lii.Borsa disinda islem goren vadeli islem sozlesmelerinde, s6zlesmenin karsi tarafi
olan kurumun, bulundugu {ilke yetkili otoritelerince denetim ve gdzetime tabi finansal
bir kurum (banka, aract kurum v.b.) olmasi zorunludur.

iv. Borsa disinda taraf olunan vadeli islem s6zlesmelerinin, giinliik olarak giivenilir ve
dogrulanabilir bir yontemle degerlemeye tabi tutulmasi ve bu sézlesmelerin istenildigi
an makul degeri ilizerinden satilabilir, tasfiye edilebilir veya ters pozisyon alinarak
kapatilabilir nitelikte olmasi1 gereklidir.

b) Ortakligin, yatirim stratejisinden ve karsilastirma oOlgiitiinden sapmasina yol agacak
vadeli islem sozlesmeleri hi¢bir suretle portfoye dahil edilemez.

2) Vadeli islem Pozisyon Limiti:

a) Vadeli islem sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan ve Ek'te yer alan Ornege gore
hesaplanan agik pozisyon miktari, net aktif degeri agsamaz.

b) Acik pozisyon tutart hesaplanirken oncelikle her bir sdzlesme bazinda ters islemle
kapatilmamis pozisyonlarin sayisi, uzlagsma fiyat1 ve sozlesme biiyiikliigii dikkate alinir. Agik
pozisyonun hesaplanmasinda ayn1 varliga dayal fakat farkli vadelerdeki kisa ve uzun pozisyon
tutarlar1 da netlestirilir.

¢) Agik pozisyon tutar1 hesabma Borsa Istanbul Borglanma Araglar1 Piyasasi Kesin Alim
Satim Pazari'nda yapilan ileri valorlii alim islemlerinin tutar1 da dahildir. Soyle ki;

1.S6z konusu tutarin hesaplanmasinda ileri valorlii islemin degerleme fiyati dikkate
alinir,

ii. Bir isgiinii valorlii alim islemleri s6z konusu hesaplamada dikkate alinmaz,

iii.Islem kurali olarak valdrlii islem goren menkul kiymetler (déviz ddemeli gibi) s6z
konusu hesaplamada dikkate alinmaz,

iv.Ayn1 menkul kiymetin ayni valordeki ve farkli valordeki alim satimlari
netlestirilerek varsa alim tutarinin satim tutarini asan kismi-net alim tutari-
hesaplamada dikkate alinir.

3) Raporlama ve Kamuyu Aydinlatma:

a) Ortaklik portfoyiine dahil edilecek vadeli islem s6zlesmeleri ile ilgili genel ilkelerin
(hangi tiir vadeli islem sozlesmelerine taraf olunacagi, sdzlesmelere hangi amagla -korunma
amagcli ya da yatirim amagli- taraf olunacagi, sézlesmelere konu varliklarin nasil belirlenecegi,
olasi riskler, varsa toplam agik pozisyon miktarinin net aktif degere orani i¢in belirlenen {ist



limit, borsa disinda taraf olunan vadeli islem sozlesmelerine iliskin degerleme ilkeleri vs.)
yonetim kurulu karari ile yazili olarak belirlenmesi ve bu ilkelere ortakligin internet sitesinde
yer verilmesi gereklidir.

b) Portfoye alinacak vadeli islem sozlesmeleri ile ilgili genel risk yonetim prosediirlerinin
yonetim kurulu karar1 ile yazili olarak belirlenmesi gereklidir.

€) Vadeli islem s6zlesmelerinin portfoye dahil edilmesine ve portfédyden ¢ikarilmasina
yonelik olarak yapilan her islemde; islemin gerekgesi, tutari, vadesi, sdézlesmeye konu varlik,
maruz kalinan agik pozisyon miktarmin net aktif degere orani, sézlesmeye hangi amagla -
korunma amagh ya da yatirim amagli- taraf olundugu, ortakligin risk profili acisindan bu
sOzlesmeye taraf olmanin muhtemel sonuglari, borsa dis1 bir s6zlesmeye taraf olunmasi halinde
kullanilan degerleme ilkeleri gibi detayli bilgiler portfoy yoneticisi veya ortaklik nezdinde
tutulur.

4) Degerleme:

a) Vadeli islem sozlesmeleri nedeniyle teminat olarak verilen varliklar portfoy
raporlarindan ¢ikarilmadan ayni sekilde degerlenmeye devam edilmelidir.

b) Vadeli islem sozlesmelerinde degerleme giinii itibariyle olusan kar veya zarar portfoy
raporlarinda yer alan teminatlara eklenir ve diisiiliir.

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

d) Portfoy tablosunda kapatilmamis vadeli islem s6zlesmeleri kisa ve uzun pozisyon basligi
altinda gosterilir.

C.3) Menkul Kiymet Yatirim Ortakhiklarinca Borsa Istanbul Bor¢lanma Aragclar: Piyasasi
Kesin Alim Satim Pazari'nda fileri Valorlii Olarak Islem Gerceklestirilmesine iliskin
Genel Kurallar ve Degerleme Esaslar:

1) Genel islem Kurallar::

a) Ortakliklarca piyasa kurallar1 cercevesinde vadeli islem pozisyon limitini agsmamak
kaydiyla ileri valorlii alim ve satim yapilabilir.

b) Ortakliklar tarafindan herhangi bir sekilde agiga satis sonucunu doguracak bir ileri
valdrlii islemin yapilmasi miimkiin degildir.

2) Degerleme Esaslar:

a) lleri valérlii alman DIBS'ler valor tarihine kadar diger DIBS'lerin arasma dahil edilmez.
lleri valorlii satilan DIBS'ler ise valér tarihine kadar portféy raporlarinda kalmaya ve
degerlenmeye devam eder. Ileri valérlii DIBS alim ve satim islemleri ayr1 bir vadeli islem
s6zlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlari ise valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa
borg olarak takip edilir.

b) Ileri valorlii s6zlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayn1 yontemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy raporlarina yansir. Aynm
valdrde ve ayni nominal degerde hem alig hem de satis yapilmis ise portfoy raporlarinda her iki
islem ayn1 degerde fakat alis islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak goziikecektir.



¢) lleri valorlii islemlerin degerlemesi asagidaki formiile gore yapilacaktir:
Islemin Degeri = Vadesonu Degeri / (1 + Bilesik Faiz* / 100) (VKG/365)
Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS'in nominal degeri

* Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde Borsa Istanbul'da valér tarihi islemin valér tarihi ile ayni olan islemlerin
agirlikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde Borsa Istanbul'da ayni giin valorlii gerceklesen islemlerin
agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valorlii olarak islem gordiigii giindeki ayn1 giin valorlii iglemlerin
agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag tarihindeki bilesik faiz oranidir.

Ornegin:

Islemin valérii 11/03/2004 ve degerleme tarihi 27/02/2004 ise degerleme isleminde kullanilacak faiz oram
asagidaki oncelik sirasina gore segilir.

1. 27/02/2004 tarihinde gergeklesen 11/03/2004 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati iizerinden
hesaplanan faiz orani

2. 27/02/2004 tarihinde gergeklesen 27/02/2004 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati iizerinden
hesaplanan faiz orani

3. 26/02/2004 tarihinde gerceklesen 26/02/2004 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati iizerinden
hesaplanan faiz orani

4. 25/02/2004 tarihinde gerceklesen 25/02/2004 valorli islemlerin agirliklt ortalama fiyati {izerinden
hesaplanan faiz orani

5 ..

6. Thrag tarihindeki agirlikli ortalama faiz orani

** VKG: Ilgili kiymetin itfa tarihi ile valér tarihi arasindaki farktir. Ornegin 27/04/2005 tarihinde itfa olacak bir
kiymet igin 19/03/2004 tarihi valorli islem yapilmig ise VKG=404 olacaktir. Valor tarihi ve itfa tarihi
degismeyeceginden, valor tarihine kadar yapilan tim degerleme islemlerinde VKG sayis1 da degismeyecektir.

EK
Degerleme Tarihi 09/08/2005
Hisse Senetleri Miktar Deg.erleme Piyasa Degeri
Fiyati
ABC 100.000 15 1.500.000
DEF 200.000 24 4.800.000
Toplam 6.300.000
o . Degerleme . 2
DIBS Miktar Fiyat Piyasa Degeri
TRT220206T14 20.000 92 1.840.000
TRT050706T10 736.000 87 64.032.000
TRT081106T11 615.000 83 51.045.000
Toplam 116.917.000
Tleri Valorlii Ahslar VELE Miktar LTI Piyasa Degeri
> Tarihi Fiyati y g
TRT070307T11 10/08/2005 500.000 78 39.000.000
TRTO070307T11 15/08/2005 200.000 78,5 15.700.000
TRTO050706T10 15/08/2005 100.000 88 8.800.000
Toplam 63.500.000



Ileri Valérlii Satislar 'IY:IEIOF:. i Miktar Del%ie;;ete:ne Piyasa Degeri
TRT070307T11 15/08/2005 100.000 78,5 7.850.000
TRT050706T10 18/08/2005 300.000 89 26.700.000
TRT081106T11 29/08/2005 500.000 85 42.500.000
Toplam 77.050.000
g:g'r‘i"k Portfoy 109.667.000
Nakit 20.000.000
Takas Alacag 66.000.000
Takas Borcu 55.000.000
Diger Alacak 1.000.000
Diger Bor¢ 2.000.000
Net Varhk Deger 139.667.000
Vadeli islemler
Kisa Pozisyon Vade P Uzlasma Fiyati SO Z.!esl.l.lf' ..

Sayisi Biiyiikliigii
IMKB 30 30/09/2005 3 3.000 300
DIBS 91 31/12/2005 2 5.000 200
Uzun Pozisyon Vade szi;i/s?n Uzlasma Fiyati Bsiib.yzili‘l)’(sllililgﬁ
DIBS 91 30/09/2005 3 4.500 200
DIBS 365 31/12/2005 5 5000 300
Acik Pozisyon Hesabi:

1. ilk olarak ileri valdrlii islemlerden kaynaklanan agik pozisyon tutar1 hesaplanir:

o Bir is giinii valorlii islemler agik pozisyon hesabinda dikkate alinmaz ilkesi uyarinca
TRTO070307T11 tanimli menkul kiymetin ileri valorlii aliglar altinda yer alan bir isgiinii valorli
alis1 dikkate alinmaz.

e Ayni menkul ayni1 valdrlii alis satislar1 netlestirilir, alim tutarinin satim tutarin1 asan
kismi hesaplamada kullanilir ilkesi uyarinca TRT070307T11 tanimli menkul kiymetin
15/08/2005 valorlii alim ve satimlari netlestirilerek 7.850.000 TL agik pozisyon bulunur.

o Ayni menkul kiymetin farkli valorlii alis satislart netlestirilir alim tutarinin satim tutarini
asan kismi hesaplamada kullanilir ilkesi uyarinca TRT050706T10 tanimli menkul kiymetin
15/08/2005 valorli alim ve 18/08/2005 valorlii satimi netlestirilerek 17.900.000 TL agik
pozisyon bulunur, alim tutari satim tutarindan az oldugu i¢in s6z konusu tutar agik pozisyon
hesabina dahil edilmez.

o lleri valdrlii satis islemlerinin agik pozisyon hesabima dahil edilmemesi nedeniyle



TRTO081106T11 tanimlit menkul kiymetin 29/08/2005 valorlii satimi agik pozisyon hesabina
dahil edilmez.

o [lleri valorlii islemlerden kaynaklanan agik pozisyonlar toplanarak (7.850.000) 7.850.000
TL bulunur.

2. Vadeli islem sozlesmelerinden kaynaklanan agik pozisyon tutar1 hesaplanir:

e 30/09/2005 vadeli BIST 30 satis s6zlesmesinden kaynaklanan agik pozisyon bulunur
(pozisyon sayisi*uzlasma fiyati*s6zlesme buiyiikliigi). (3*3.000*300=2.700.000 TL)

e Aym varliga dayanan farkli vadelerdeki kisa ve uzun pozisyonlar netlestirilir ilkesi
uyarinca DIBS 91'in 31/12/2005 vadeli satis ve 30/09/2005 vadeli alis sdzlesmeleri netlestirilir.
(3*4.500*200)-(2*5.000*200)=2.700.000-2.000.000=700.000 TL.

« 31/12/2005 vadeli DIBS 365 alis sdzlesmesinden kaynaklanan agik pozisyon bulunur.
(5*5.000*300=7.500.000 TL)

e Vadeli islemlerden kaynaklanan acik pozisyonlar toplanarak
(2.700.000+700.000+7.500.000) 10.900.000 TL bulunur.

Ileri valérlii ve vadeli islemlerden kaynaklanan agik pozisyonlar toplanarak
(7.850.000+10.900.000) 18.750.000 TL bulunur.

D) Menkul Kiymet Yatirnm Ortakhiklarimn Taraf Olacaklar1 Borsa Disi Opsiyon
Soézlesmelerine iliskin flkeler

1) Ortakliklar borsa dis1 opsiyon sézlesmelerine alici olarak taraf olabilirler.

2) Sozlesmelerin, yatirim ortakliginin esas sdzlesmesinde belirlenen yatirim stratejisine ve
ortakligin yonetim kurulu karari ile belirlenen ve kamuya ilan edilen karsilastirma ol¢iitiine
uygun olmasi zorunludur.

3) Sozlesmelerin kars1 taraflarinin Tiirkiye'de derecelendirme faaliyetinde bulunmasi
Kurulca kabul edilen derecelendirme kuruluglari tarafindan yatirim yapilabilir seviyeye denk
gelen derecelendirme notu verilmis mali kuruluslar olmast zorunludur. Yatirim yapilabilir
seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olma kosulunun degerlendirilmesinde;

- Tiirkiye'de yerlesik mali kuruluslarin borsa disi s6zlesmelerin karsi tarafi olabilmeleri
icin ulusal notlarmin, gériiniimii (Outlook) en az duragan olmak kaydiyla asgari olarak yatirim
yapilabilir seviyede olmasi,

- Yurtdisinda yerlesik kuruluslar i¢in ise, goriinimii (Outlook) en az duragan olmak
kaydiyla Tiirkiye'de derecelendirme faaliyetinde bulunmasi Kurulca kabul edilen uluslararasi
derecelendirme kuruluslari tarafindan verilen ihragg1 notlarinin (issuer rating), iilkemizde kurulu
derecelendirme kuruluslarinin ise buna denk notlarinin taraf olunan sdzlesmenin vadesine uygun
olarak uzun ya da kisa vadeli olanin esas alinmasi, derecelendirmeyi yapan kurulusun notlama
sisteminde bu not bazinda vade ayrimi yapilmaksizin tek bir notun bulunmasi durumunda ise bu
notun esas alinmasi,

- Derecelendirme kosulunun saglanip saglanmadigimin degerlendirilmesinde ilgili
kurulusun aldig1 en son tarihli derecelendirme notunun esas alinmasi



zorunludur.

4) Sozlesmelerin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda
yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi zorunludur. S6zlesmelerin bu ilkelere uygunlugunun temini
icin uygulanacak gilivenilir yontemler ve sozlesmelerle ilgili genel ilkeler ortakligin yonetim
kurulu karari ile belirlenir ve kamuya agiklanir.

5) Sozlesme vadelerinin on iki ay1 gegmemesi esastir.

6) Sozlesmenin vadesi siiresince, en az aylik donemler itibariyle opsiyona iliskin alis fiyati
ilgili kars1 taraftan alinir. S6zlesmenin karsi tarafindan fiyat alinmasi ve alinan fiyatin ortakligin
risk yonetim birimi (risk yonetim hizmetinin disaridan alinmasi1 durumunda, hizmet alinan
kurumun risk birimi) tarafindan genel kabul gérmiis opsiyon degerleme yontemleri kullanilarak
teyit edilmesi zorunludur.

7) Borsa disindan ortaklik portfoyline alinan tiirev araglar i¢in karsi taraftan teminat
alinmasi halinde, her bir tiirev ara¢ icin alinan teminat, s6z konusu tiirev aracin karsi taraf
riskinin hesaplanmasinda dikkate alinir. Bu kapsamda, nakit ya da likit olan varliklar (kamu
bor¢lanma senetleri, sekli ve icerigi Kurulumuzun 12/11/1998 tarih ve 101/1259 sayili Kurul
Karar ile belirlenen teminat mektubu, yatirim fonu katilma paylar1 vb.) teminat olarak kabul
edilebilecektir. Bunun yani sira,

- Teminat yalnizca ihmal edilebilir risklere maruz olmalidir.

- Teminat ortaklik tarafindan, karsi tarafin yiikiimliiliiglinli yerine getirmemesi halinde
kosulsuz olarak ve tamamiyla kullanilabilmelidir.

Bu dogrultuda, borsa digindan ortaklik portfdyiine alinan opsiyon sézlesmeleri i¢in alinacak
teminatlar, yukarida yer verilen niteliklere uygunluk ile islemin kars: tarafi ve piyasa kosullari
dikkate alinarak likiditeyi maksimize edecek ve riski en aza indirecek sekilde belirlenmelidir.

8) Borsa dis1 opsiyon sozlesmeleri nedeniyle alinan pozisyonlar ortakligin toplam agik
pozisyon limitinin hesaplanmasinda dikkate alinir.

9) Borsa disindan alinan opsiyon sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi taraf riski
ortakligin toplam degerinin %20'sini asamaz (Bu smirlamaya uyumun yalnizca s6z konusu
varliklarin portfoye dahil edilmeleri asamasinda saglanmasi yeterlidir).

10) Piyasa riskinin ve karsi taraf riskinin hesaplanmasinda kullanilacak yontemler
konusunda s6z konusu islemlere baslanilmadan 6nce yazili olarak Kurula bilgi verilir.

11) Borsa disinda opsiyon sozlesmelerine taraf olunmasi durumunda en ge¢ sézlesme
tarihini takip eden isgiinii icinde ortakliin resmi internet sitesi aracilig1 ile s6zlegsmenin dayanak
varligi, sozlesmenin vadesi ve karsi tarafi hakkinda kamuya bilgi verilmesi gerekmektedir. S6z
konusu sozlesmelere iliskin bilgi ve belgeler ayrica ortaklik merkezinde sézlesme tarihini
miiteakip 5 yil slireyle muhafaza edilir.

12) Borsa disindan alinan opsiyon sozlesmelerinin dogrulanabilir bir yoOntemle
degerlemeye tabi tutulmasi zorunludur. Ortakligin yonetim kurulu degerleme yontemlerinin
giivenilirliginin ve dogrulanabilirliginin saglanmasi i¢in gerekli tedbirleri almakla yiikiimliidiir.
Bu ¢er¢evede borsa dis1 opsiyon sozlesmelerinin degerlemesine iliskin prosediirler yazili hale
getirilir ve ortakligin yonetim kurulu tarafindan karara baglanir.



13) Borsa dis1 opsiyon sozlesmelerine taraf olacak ortakliklarin asagida belirtilen sartlari

saglayan bir risk yonetim sistemini olusturmalar1 zorunludur;

-Risk yonetim sistemi, ortakliin tiirev ara¢ yatirim stratejisine, kullanilan tiirev araglarin

karmasiklik ve risk diizeyine uygun olarak olusturulmali ve ortakligin i¢ kontrol sistemi ile
biitlinliik arz etmelidir. Risk yonetim sistemi, temel olarak, ortakligin risk profiline uygun
risk yonetim tekniklerinin kullanilmasi suretiyle, ortakligin maruz kaldigi risklerin diizenli
bir sekilde tespitini, Ol¢limiinii ve kontroliinii icermelidir. Risk yOnetim sisteminin
olusturulmasinda agagidaki Tablo'nun igerigi rehber olarak kullanilmalidir.

Ortakhgin Tiirev Arag
Stratejisinin Kullanim Kullanilan Araclar Belirlenebilecek Risk
Kompleksligi/Risk Amaci (Ornek) Yonetim Siireci
Diizeyi (Ornek)
Pozisyon riskinin azaltilmasi
- . Kur riskinden Dévize dayali future yoniindeki stratejinin
Diisiik seviyede N . - .
korunma amaci sozlesmeleri uygulanirligimin siirekli olarak
izlenmesi.
_ Plyasa_ ge_tlr_lsme_b_agh Ters Repo + OTC P?rtfoypq vadesine uygun bir
Orta seviyede belirli bir getiri . . . donem i¢in yapilacak tarihsel
e Opsiyon sozlesmeleri . L
taahhiidii simulasyonlar ve senaryo analizleri.
Borsada islem goren Riske Maruz Deger (RMD) tabanli
, : Spekiilatif, yatinm | opsiyonlar, OTC opsiyonlar ¢ hratiz Jeg .
Yiiksek seviyede N .. N . ; bir risk 6l¢iim modeli ve stres
amacly, yiiksek getiri | (6rn. egzotik, opsiyonlar), .
N . testleri.
future sézlesmeleri

Risk yonetim sisteminin genel isleyisi ve gozetimi ile borsa disindan alinan tiirev
araclarin degerlemesine iliskin prosediirler yazili hale getirilmeli ve yonetim kurulu
tarafindan karara baglanmalidir.

Ortaklik portfoyiindeki tlirev araglar nedeniyle maruz kalinan riskler tanimlanmali, risk
tanimlamalari1 diizenli olarak gozden gegirilip glincellenmeli ve bu risklere iliskin bilgiye
ortakligin internet sitesinde yer verilmelidir.

Maruz kalman risk tutar1 ve riskler karsisinda alinmasi gereken onlemler konusunda
aylik olarak yonetim kuruluna raporlama yapilmalidir. Tiirev araglarin sadece korunma
amactyla ortaklik portfGyiine alinmasi halinde bu bende uyum aranmaz.

Yonetim kurulu tiyeleri risk kontrol siirecine aktif bir sekilde dahil olmali, risk kontrol
stireci cercevesinde iretilen raporlar yonetim kurulu iiyeleri tarafindan gozden
gecirilmeli ve yazili karara baglanmalidir.

E) (Ek: 20.06.2018 tarih ve 26/740 sayih Kurul Karan ile) Menkul kiymet yatirim
ortakliklar1 tarafindan belirlenen karsilastirma Olgiitii/esik deSer unsurlar1 arasinda pay
endeksleri yer almasi halinde karsilastirma 6lgiitii/esik deger getirisinin hesaplanmasinda “pay
fiyat endeksleri” degil, “pay getiri endeksleri” kullanilir. Bu kapsamda, 01.01-30.06.2018
donemine iligkin olarak yapilacak performans sunumlarindan baglamak ve takip eden sunum
donemlerinde de uygulanmak {izere performans sunum raporlar1 “pay getiri endeksleri” esas
alinarak hazirlanir. Ortakliklarin internet sitesinde ve Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda
yayimlanan karsilastirma olgiitii/esik deger bilgileri de bu dogrultuda giincellenir.



F) (Ek: 10.12.2020 tarih ve 76/1519 sayih Kurul Karar ile) Menkul Kiymet Yatirnm
Ortakhklarinin Portfoy Yonetim Performanslar Ile ilgili Genel Esaslar Ile Performansla
Iliskili Diizenlemeler

I. Genel Esaslar

1- Nispi getiri, menkul kiymet yatirim ortakliginin birim pay basina net aktif degerindeki
bir 6nceki doneme gore yiizde cinsinden degisimin karsilastirma 6l¢iitiiniin veya esik degerin
getiri oranindan ¢ikarilmasi sonucu bulunan ytizdesel degerdir. Menkul kiymet yatirim ortakligi
tarafindan, i¢inde bulunulan performans doneminde bedelli/bedelsiz sermaye artirimi veya nakit
kar payr 0demesi yapilmasi durumda, bu islemlerin etkisinin birim pay basina net aktif
degerdeki etkisinin gosterilebilmesi i¢in diizeltme yapilir. Diizeltme tarihi dncesini kapsayan
nispi getiri ile diizeltme yapildiktan sonraki dénemi kapsayan nispi getiri ayr1 ayr1 hesaplanarak
toplanip performans doneminin nihai nispi getirisi hesaplanir. Bu hesaplamalarin detayina
performans sunum raporlarinda yer verilir.

2- Menkul kiymet yatirim ortakliklarinin karsilastirma olgiitleri/esik degerleri VI1-128.5
sayilli Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatirim Kuruluslarinin Performans Sunumuna,
Performansa Dayali Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirim Kuruluslarmi Notlandirma ve
Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’in 8. maddesi hiikiimleri ¢er¢evesinde
Kurul’dan izin alinarak uygulamaya giris tarihinden en az on is giinii icerisinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda yatirimeilara duyurularak degistirilebilir.

3- Menkul kiymet yatirim ortakliklarinin portfoyiliniin yonetimi i¢in portfdy yonetim
sirketlerinden hizmet alinmasi, hizmet alinan portfoy yonetim sirketinin degistirilmesi veya
portfoy yonetim faaliyetinin ortaklik biinyesine alinmasi1 Kurul iznine tabidir.

II. Menkul Kiymet Yatirnm Ortakhklarinin Portfoy Yonetim Performanslarinin
Degerlendirilmesi ve Uygulanacak Tedbir

1- Menkul kiymet yatirnm ortakliklarmin yillik performans sunum raporlarinda nispi
getirinin negatif olmasi durumunda ilgili ortakligin portfoy yonetim performans: “yetersiz”
olarak kabul edilir. Ortaklik tarafindan portfoy yonetim performansmin “yetersiz” olarak
degerlendirilip degerlendirilmedigi konusunda ilgili déneme iliskin bagimsiz denetimden
gecmis performans sunum raporunun kamuya agiklanmasi ile es anli olarak agiklama yapilmasi
gereklidir.

2- Ust iiste iki yil portfoy yonetim performansi “yetersiz” olarak kabul edilen menkul
kiymet yatirim ortakliginin, portfGyiiniin bu dénemlerde;

a. Ayni portfoy yonetim sirketi tarafindan yonetilmesi halinde, portfoy yonetim sirketinin

degistirilmesi veya MKYO Tebligi’nde belirtilen sartlarin saglanmasi durumunda portfoy

yonetim faaliyetinin ortaklik biinyesine alinmasi

b. Ortakligin kendisi tarafindan yonetilmesi halinde portfoy yonetim hizmetinin bir portfoy

yonetim sirketinden alinmasi

zorunludur.



3- Menkul kiymet yatirim ortakliklarinin portfdy yoneticisi olarak ilgili yilin son iggliniinde
hizmet alinan portfoy yonetim sirketi dikkate alinir.

4- Performansi yetersiz kabul edilen ve portfoy yonetim sirketi degistirilen ortaklik igin,
performansinin yetersiz kabul edildigi son yili takiben 2 yi1l gegmeden degistirilen portfoy
yonetim sirketinden tekrar hizmet alinamaz.

5- Tedbir uygulanan menkul kiymet yatirim ortakligimin portféy yoneticisinin
degistirilmesi veya portfoy yonetim faaliyetinin ortaklik biinyesine alinmasi i¢in en geg¢ yukarida
belirtilen iki yillik siireyi takip eden Subat ay1 icerisinde Kurul’a bagvurulmasi gerekmektedir.

6- Menkul kiymet yatirim ortaklig: tarafindan portfoy yonetim hizmetinin portfoy yonetim
sirketinden alinmasi1 durumda, ortaklik ¢alisanlarina aylik ticret disinda/yonetim kurulu
tiyelerine huzur hakk: diginda prim, ikramiye ve benzeri 6demeler yapilamaz.

7- Menkul kiymet yatinm ortakliginin portféy yonetimini kendi biinyesinde
gerceklestirmesi durumunda, ortakligin portfoy yonetim performansinin “yetersiz” olarak
degerlendirildigi yillar i¢in ortaklik calisanlarina aylik {icret disinda/yonetim kurulu iiyelerine
huzur hakki disinda prim, ikramiye ve benzeri 6demeler yapilamaz, dénem i¢inde bu gibi
O6demeler yapilmis olmasi durumunda 6denen tutarin ilgililerden geri alinmasi veya takip eden
donemlerde aylik iicretlerden mahsup edilmesi gereklidir. Birinci madde kapsaminda yapilacak
aciklamada bu konu ile ilgili olarak da ayrintil1 bilgilere yer verilir.

8- S6z konusu yilikiimliiliiklerin yerine getirilmesinden ortaklik yonetim kurulu veya
yonetim kurulunca yetkilendirilmis olmas1 halinde ilgili murahhas iiye sorumludur.

9- 2021 yihi ilk performans hesaplama donemi olarak kabul edilir.

ITI. Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklarinin Bedelli Sermaye Artirimi Bagvurularinin
Kurul Tarafindan Degerlendirmeye Alinmasi Icin Belirlenen Kriterler

Bedelli Esas All.nacak Bagln.mz Bedelli Sermaye Artirim Kriterleri (Yanda
Sermaye Denetimden Gegmis e er et 2. . .

belirtilen iki donem i¢in de ayr1 ayr
Artirnm Performans Sunum saglanmasi gerekmektedir)
Tarihi Raporlar ve Nispi Getiriler g g

1- Nispi getirinin karsilagtirma Ol¢iitii/esik deger
getirisinin %20’sinden fazla olmasi
gerekmektedir.

2- Nispi getirinin her haliikarda mutlak olarak %2
veya daha fazla olmasi gerekmektedir.

Son 2 yilsonuna ait

1 Ocak - 30 | performans sunum

Haziran raporlarinda hesaplanan nispi
getiriler

1- Son 6 aylik performans donemi i¢in yukarida
belirtilen 1. madde gegerli olup 2. maddede
belirtilen %2 oran1 %1 olarak uygulanir.

2- Son yillik performans dénemi i¢in yukarida
belirtilen 1. ve 2. madde gecerlidir.

Son 6 aylik ve son yillik

1 Temmuz - 31 | performans sunum

Aralik raporlarinda hesaplan nispi
getiriler

Bedelli sermaye artirrm basvurularinda uygulanacak kriterlere iliskin Ilke Karar1 yaymmi
tarihinde yiiriirliige girer ve Ilke Karari’min yiiriirliige girdigi tarihte Kurul Karar Organi
tarafindan karara baglanmamis bedelli sermaye artirim bagvurulari Ilke Karar hiikiimlerine gore
sonuclandirilir.



