
 

İŞ PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. BORÇLANMA ARAÇLARI ŞEMSİYE FONU’NA 

BAĞLI  

İŞ PORTFÖY ÖZEL SEKTÖR BORÇLANMA ARAÇLARI FONU 

İZAHNAME DEĞİŞİKLİĞİ 

 

                  İş Portföy Yönetimi A.Ş. Borçlanma Araçları Şemsiye Fonu’na Bağlı İş Portföy Özel 

Sektör Borçlanma Araçları Fonu’nun unvanının İş Portföy Özel Sektör Borçlanma Araçları (TL) 

Fonu olarak değiştirilmesi kapsamında izahnamesinin başlığı, giriş bölümü, “Kısaltmalar” 

bölümü, 1.1., 2.3., 2.4., 2.6., 2.10., 2.11., 3.1., 3.3., 4.2., 5.5., 7.1., 7.1.3. ve 8.2. maddeleri 

Sermaye Piyasası Kurulu’ndan alınan 08/07/2022 tarih ve E-12233903-305.04-23883 sayılı izin 

doğrultusunda aşağıdaki şekilde değiştirilmiştir. 

 

 

ESKİ METİN: 

 

İŞ PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. BORÇLANMA ARAÇLARI ŞEMSİYE FONU’NA BAĞLI  

İŞ PORTFÖY ÖZEL SEKTÖR BORÇLANMA ARAÇLARI FONU’NUN KATILMA 

PAYLARININ İHRACINA İLİŞKİN İZAHNAME 

 

İş Portföy Yönetimi  A.Ş. tarafından 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu'nun 52. ve 54. 

maddelerine dayanılarak, 27/02/2015 tarihinde İstanbul ili Ticaret Sicili Memurluğu’na 446792 

sicil numarası altında kaydedilerek 05/03/2015 tarih ve 8772 sayılı Türkiye Ticaret Sicili 

Gazetesi’nde ilan edilen İş Portföy Yönetimi A.Ş. Borçlanma Araçları Şemsiye Fonu içtüzüğü ve 

bu izahname hükümlerine göre yönetilmek üzere oluşturulacak İş Portföy Özel Sektör Borçlanma 

Araçları Fonu’nun katılma paylarının ihracına ilişkin bu izahname Sermaye Piyasası Kurulu 

tarafından 12/06/2015 tarihinde onaylanmış ve Sermaye Piyasası Kurulu’nun onayı ile kurucusu 

Türkiye İş Bankası A.Ş. olan Türkiye İş Bankası A.Ş. B Tipi Özel Sektör Tahvil ve Bono Yatırım 

Fonu İş Portföy Yönetimi A.Ş.’ye devrolmuştur. 

 

 

İzahnamenin onaylanması, izahnamede yer alan bilgilerin doğru olduğunun Kurulca tekeffülü 

anlamına gelmeyeceği gibi, izahnameye ilişkin bir tavsiye olarak da kabul edilemez.  

 

İhraç edilecek katılma paylarına ilişkin yatırım kararları izahnamenin bir bütün olarak 

değerlendirilmesi sonucu verilmelidir. 

 

Bu izahname, Kurucu İş Portföy Yönetimi A.Ş.’nin adresli resmi internet sitesi 

(www.isportfoy.com.tr) ile Kamuyu Aydınlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.gov.tr) 

yayımlanmıştır. İzahnamenin nerede yayımlandığı hususunun tescili ve TTSG’de ilan tarihine 

ilişkin bilgiler yatırımcı bilgi formunda yer almaktadır.   

 

Ayrıca bu izahname katılma paylarının alım satımının yapıldığı ortamlarda, şemsiye fon içtüzüğü 

ve yatırımcı bilgi formu ile birlikte, talep edilmesi halinde ücretsiz olarak yatırımcılara verilir. 

 

 

 

http://www.isportfoy.com.tr/
http://www.kap.gov.tr/


YENİ METİN: 

 

İŞ PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. BORÇLANMA ARAÇLARI ŞEMSİYE FONU’NA BAĞLI  

İŞ PORTFÖY ÖZEL SEKTÖR BORÇLANMA ARAÇLARI (TL) FONU’NUN KATILMA 

PAYLARININ İHRACINA İLİŞKİN İZAHNAME 

 

İş Portföy Yönetimi  A.Ş. tarafından 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu'nun 52. ve 54. 

maddelerine dayanılarak, 27/02/2015 tarihinde İstanbul ili Ticaret Sicili Memurluğu’na 446792 

sicil numarası altında kaydedilerek 05/03/2015 tarih ve 8772 sayılı Türkiye Ticaret Sicili 

Gazetesi’nde ilan edilen İş Portföy Yönetimi A.Ş. Borçlanma Araçları Şemsiye Fonu içtüzüğü ve 

bu izahname hükümlerine göre yönetilmek üzere oluşturulacak İş Portföy Özel Sektör Borçlanma 

Araçları Fonu’nun katılma paylarının ihracına ilişkin bu izahname Sermaye Piyasası Kurulu 

tarafından 12/06/2015 tarihinde onaylanmış ve Sermaye Piyasası Kurulu’nun onayı ile kurucusu 

Türkiye İş Bankası A.Ş. olan Türkiye İş Bankası A.Ş. B Tipi Özel Sektör Tahvil ve Bono Yatırım 

Fonu İş Portföy Yönetimi A.Ş.’ye devrolmuştur. 

 

Sermaye Piyasası Kurulu’nun 08/07/2022 tarihli ve 12233903-305.04-23883 sayılı onayı ile 

Fon’un unvanı İş Portföy Özel Sektör Borçlanma Araçları (TL) Fonu olarak 

değiştirilmiştir. 

 

 

İzahnamenin onaylanması, izahnamede yer alan bilgilerin doğru olduğunun Kurulca tekeffülü 

anlamına gelmeyeceği gibi, izahnameye ilişkin bir tavsiye olarak da kabul edilemez.  

 

İhraç edilecek katılma paylarına ilişkin yatırım kararları izahnamenin bir bütün olarak 

değerlendirilmesi sonucu verilmelidir. 

 

Bu izahname, Kurucu İş Portföy Yönetimi A.Ş.’nin adresli resmi internet sitesi 

(www.isportfoy.com.tr) ile Kamuyu Aydınlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.gov.tr) 

yayımlanmıştır. İzahnamenin nerede yayımlandığı hususunun tescili ve TTSG’de ilan tarihine 

ilişkin bilgiler yatırımcı bilgi formunda yer almaktadır.   

 

Ayrıca bu izahname katılma paylarının alım satımının yapıldığı ortamlarda, şemsiye fon içtüzüğü 

ve yatırımcı bilgi formu ile birlikte, talep edilmesi halinde ücretsiz olarak yatırımcılara verilir. 

 

ESKİ METİN: 

KISALTMALAR 

 

Bilgilendirme Dökümanları Şemsiye fon içtüzüğü, fon izahnamesi ve yatırımcı bilgi formu 

BIST Borsa İstanbul A.Ş. 

Finansal Raporlama Tebliği II-14.2 sayılı Yatırım Fonlarının Finansal Raporlama 

Esaslarına İlişkin Tebliğ 

Fon İş Portföy Özel Sektör Borçlanma Araçları Fonu 

Şemsiye Fon İş Portföy Yönetimi A.Ş. Borçlanma Araçları Şemsiye Fonu 

Kanun 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu 

KAP Kamuyu Aydınlatma Platformu 

http://www.isportfoy.com.tr/
http://www.kap.gov.tr/


Kurucu İş Portföy Yönetimi A.Ş. 

Kurul Sermaye Piyasası Kurulu 

MKK Merkezi Kayıt Kuruluşu A.Ş. 

Portföy Saklayıcısı Türkiye İş Bankası A.Ş. 

PYŞ Tebliği III-55.1 sayılı Portföy Yönetim Şirketleri ve Bu Şirketlerin 

Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Tebliği 

Rehber Yatırım Fonlarına İlişkin Rehber 

Saklama Tebliği III-56.1 sayılı Portföy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette 

Bulunacak Kuruluşlara İlişkin Esaslar Tebliği 

Takasbank İstanbul Takas ve Saklama Bankası A.Ş. 

Tebliğ III-52.1 sayılı Yatırım Fonlarına İlişkin Esaslar Tebliği 

TEFAS Türkiye Elektronik Fon Alım Satım Platformu 

TMS/TFRS Kamu Gözetimi, Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu 

tarafından yürürlüğe konulmuş olan Türkiye Muhasebe 

Standartları/Türkiye Finansal Raporlama Standartları ile 

bunlara ilişkin ek ve yorumlar 

Yönetici İş Portföy Yönetimi A.Ş. 

 

YENİ METİN: 

KISALTMALAR 

 

Bilgilendirme Dökümanları Şemsiye fon içtüzüğü, fon izahnamesi ve yatırımcı bilgi formu 

BIST Borsa İstanbul A.Ş. 

Finansal Raporlama Tebliği II-14.2 sayılı Yatırım Fonlarının Finansal Raporlama 

Esaslarına İlişkin Tebliğ 

Fon İş Portföy Özel Sektör Borçlanma Araçları (TL) Fonu  

Şemsiye Fon İş Portföy Yönetimi A.Ş. Borçlanma Araçları Şemsiye Fonu 

Kanun 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu 

KAP Kamuyu Aydınlatma Platformu 

Kurucu İş Portföy Yönetimi A.Ş. 

Kurul Sermaye Piyasası Kurulu 

MKK Merkezi Kayıt Kuruluşu A.Ş. 

Portföy Saklayıcısı Türkiye İş Bankası A.Ş. 

PYŞ Tebliği III-55.1 sayılı Portföy Yönetim Şirketleri ve Bu Şirketlerin 

Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Tebliği 

Rehber Yatırım Fonlarına İlişkin Rehber 

Saklama Tebliği III-56.1 sayılı Portföy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette 

Bulunacak Kuruluşlara İlişkin Esaslar Tebliği 

Takasbank İstanbul Takas ve Saklama Bankası A.Ş. 

Tebliğ III-52.1 sayılı Yatırım Fonlarına İlişkin Esaslar Tebliği 

TEFAS Türkiye Elektronik Fon Alım Satım Platformu 

TMS/TFRS Kamu Gözetimi, Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu 

tarafından yürürlüğe konulmuş olan Türkiye Muhasebe 

Standartları/Türkiye Finansal Raporlama Standartları ile 

bunlara ilişkin ek ve yorumlar 

Yönetici İş Portföy Yönetimi A.Ş. 

 

ESKİ METİN: 



 

1.1. Fona İlişkin Genel Bilgiler 

 

Fon’un  

Unvanı:  İş Portföy Özel Sektör Borçlanma Araçları Fonu 

Bağlı Olduğu Şemsiye Fonun 

Unvanı: 

İş Portföy Yönetimi A.Ş. Borçlanma Araçları 

Şemsiye Fonu 

Bağlı Olduğu Şemsiye Fonun Türü: Borçlanma Araçları Şemsiye Fonu 

Süresi: Süresizdir. 

 

YENİ METİN: 

 

1.1. Fona İlişkin Genel Bilgiler 

 

Fon’un  

Unvanı:  İş Portföy Özel Sektör Borçlanma Araçları (TL) 

Fonu  

Bağlı Olduğu Şemsiye Fonun 

Unvanı: 

İş Portföy Yönetimi A.Ş. Borçlanma Araçları 

Şemsiye Fonu 

Bağlı Olduğu Şemsiye Fonun Türü: Borçlanma Araçları Şemsiye Fonu 

Süresi: Süresizdir. 

 

ESKİ METİN: 

 

II. FON PORTFÖYÜNÜN YÖNETİMİ, YATIRIM STRATEJİSİ İLE FON PORTFÖY 

SINIRLAMALARI 

 

2.3. Fon toplam değerinin en az %80’i devamlı olarak, yerli ve/veya yabancı özel sektör 

borçlanma araçlarına yatırılacaktır. Fon yönetim stratejisi, piyasa faiz öngörüsü ve karşılaştırma 

ölçütü çerçevesinde portföy vadesini ve varlık dağılımını dinamik şekilde kullanarak özel sektör 

borçlanma araçlarının getirilerinden azami ölçüde yararlanmayı hedeflemektedir. 

Yatırım yapılacak sermaye piyasası araçlarının seçiminde, risk/getiri değerlendirmeleri 

sonucunda belirlenenler ve nakde dönüşümü kolay olanlar tercih edilir. Fon toplam değerinin 

en fazla %20’si oranında yabancı para ve sermaye piyasası araçları fon portföyüne dahil 

edilebilir. 

Fon, piyasa koşullarını ve karşılaştırma ölçütünü dikkate alarak varlık dağılımını, madde 

2.4’te verilen asgari ve azami sınırlamalar dâhilinde belirleyebilir. Fon portföyünün yönetiminde, 

madde 2.4’te belirtilen fon portföyüne alınacak varlıklara ilişkin oranlara ek olarak, Tebliğ’de yer 

alan ve madde 2.4’te belirtilmeyen diğer ilgili portföy sınırlamaları ve Kurul düzenlemeleri de 

dikkate alınır.  

 

            2.4. Yönetici tarafından, fon toplam değeri esas alınarak, Fon portföyünde yer alabilecek 

varlık ve işlemler için belirlenmiş asgari ve azami sınırlamalar aşağıdaki tabloda gösterilmiştir.  

 

VARLIK ve İŞLEM TÜRÜ Asgari % Azami % 

Özel Sektör Borçlanma Araçları 80 100 

Kamu Borçlanma Araçları 0 20 



Kira Sertifikaları 0 20 

Ters Repo İşlemleri 0 20 

Takasbank Para Piyasası İşlemleri ve Yurt İçi 

Organize Para Piyasası İşlemleri 

0 20 

İpotek ve Varlık Teminatlı Menkul Kıymetler 0 20 

İpoteğe ve Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler 0 20 

Yabancı Ortaklık Payları ile Kamu ve Özel 

Sektör Borçlanma Araçları 

0 20 

Yatırım Fonu ve Borsa Yatırım Fonu Katılma 

Payları ile Yatırım Ortaklığı Payları (Yurt İçi) 

0 10 

Yapılandırılmış Yatırım Araçları 0 10 

Gayrimenkul Sertifikaları 0 10 

Vadeli Mevduat/Katılma Hesapları 0 10 

Ortaklık Payları (Yurt İçi) 0 5 

Altın ve Kıymetli Madenler 0 5 

 

 

2.6. Portföye riskten korunma ve/veya yatırım amacıyla altın, döviz, faiz, pay, pay 

endeksi, üzerinden düzenlenmiş kaldıraç yaratan işlemler dahil edilebilir. Fon portföyüne alınan 

3.3. maddesinde tanımlanan kaldıraç yaratan işlemlerin fonun yatırım stratejisine uygun olması 

zorunludur. Kaldıraç yaratan işlemlerin pozisyonlarının hesaplanmasında, Rehber’in “fon 

türlerine ilişkin kontrol” başlığında yer alan sınırlamalara uyulur.  

 

2.10. Portföye dahil edilen yabancı yatırım araçlarını tanıtıcı genel bilgiler: Fon'a 

yabancı devlet, kamu ve özel sektör borçlanma araçları ve kira sertifikalarından ABD, 

İngiltere (Birleşik Krallık), İrlanda, Fransa, Almanya, Japonya, Belçika, Avusturya, 

Kanada, Avustralya, İsviçre, Malta, Lüksemburg, Norveç, İspanya, Hollanda, İtalya, 

Singapur, Finlandiya, Danimarka, Hong Kong, Avusturya, Portekiz, Yunanistan, Arjantin, 

Brezilya, Kolombiya, Ekvator, Mısır, Şili, Endonezya, İsrail, Güney Kore, İsveç, Singapur, 

Yeni Zelanda, Macaristan, Çek Cumhuriyeti, Çin, Meksika, Nijerya, Peru, Filipinler, 

Polonya, Romanya, Rusya, Güney Afrika, Türkiye, Ukrayna, Uruguay, Venezuela, 

Vietnam, Hindistan ülkelerine ait olanlar ve derecelendirmeye tabi tutulmuş olanlar 

alınabilir. Fon, ayrıca bu ülkelerin borsalarında işlem gören ortaklık paylarına da yatırım 

yapabilir.  

 

2.11. Fon portföyüne, yatırım stratejisi ile uyumlu ve risk düzeyine uygun olması kaydıyla 

yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçları dahil edilebilir. Yapılandırılmış yatırım/borçlanma 

araçlarının borsada işlem görmesi, ihraççısının ve/veya yatırım aracının, Tebliğ’in 32’nci 

maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olması zorunludur. Derecelendirme notunu 

içeren belgeler Yönetici nezdinde bulundurulur. Yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçları tabi 

olduğu otorite tarafından yetkilendirilmiş bir saklayıcı kuruluş nezdinde saklanır. 

Türkiye’de ihraç edilmiş yapılandırılmış yatırım araçlarına ilişkin olarak borsada işlem 

görme şartı aranmaz. Bununla birlikte Türkiye’de ihraç edilmiş yapılandırılmış 

yatırım/borçlanma araçlarının ihraç belgesinin Kurulca onaylanmış olması, fiyatının veri dağıtım 

kanalları aracılığıyla ilan edilmesi, fonun fiyat açıklama dönemlerinde Finansal Raporlama 



Tebliği düzenlemeleri çerçevesinde gerçeğe uygun değeri üzerinden nakde dönüştürülebilir 

nitelikte olması zorunludur. 

Ayrıca, yurt içinde ihraç edilen yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçlarından, 

Kurul’un borçlanma araçlarına ilişkin düzenlemeleri çerçevesinde niteliği itibari ile 

borçlanma aracı olduğu kabul edilen sermaye piyasası araçlarından, yatırımcı tarafından 

ödenen bedelin tamamının geri ödeneceği taahhüdünü içeren özellikteki borçlanma araçları 

fon portföyüne dahil edilebilecektir. 

  

YENİ METİN: 

 

II. FON PORTFÖYÜNÜN YÖNETİMİ, YATIRIM STRATEJİSİ İLE FON PORTFÖY 

SINIRLAMALARI 

 

2.3. Fon toplam değerinin en az %80’i devamlı olarak, yerli özel sektör borçlanma 

araçlarına yatırılacaktır. Fon yönetim stratejisi, piyasa faiz öngörüsü ve karşılaştırma ölçütü 

çerçevesinde portföy vadesini ve varlık dağılımını dinamik şekilde kullanarak özel sektör 

borçlanma araçlarının getirilerinden azami ölçüde yararlanmayı hedeflemektedir. 

Yatırım yapılacak sermaye piyasası araçlarının seçiminde, risk/getiri değerlendirmeleri 

sonucunda belirlenenler ve nakde dönüşümü kolay olanlar tercih edilir.  

Fon, piyasa koşullarını ve karşılaştırma ölçütünü dikkate alarak varlık dağılımını, madde 

2.4’te verilen asgari ve azami sınırlamalar dâhilinde belirleyebilir. Fon portföyünün yönetiminde, 

madde 2.4’te belirtilen fon portföyüne alınacak varlıklara ilişkin oranlara ek olarak, Tebliğ’de yer 

alan ve madde 2.4’te belirtilmeyen diğer ilgili portföy sınırlamaları ve Kurul düzenlemeleri de 

dikkate alınır.  

 

Fon portföyüne sadece TL cinsi varlıklar ve işlemler dahil edilecek olup, yabancı 

para birimi cinsinden varlık ve altın ile diğer kıymetli madenler ve bunlara dayalı sermaye 

piyasası araçları dahil edilmeyecektir. 

 

 

            2.4. Yönetici tarafından, fon toplam değeri esas alınarak, Fon portföyünde yer alabilecek 

varlık ve işlemler için belirlenmiş asgari ve azami sınırlamalar aşağıdaki tabloda gösterilmiştir.  

 

VARLIK ve İŞLEM TÜRÜ Asgari % Azami % 

Özel Sektör Borçlanma Araçları 80 100 

Kamu Borçlanma Araçları 0 20 

Kira Sertifikaları 0 20 

Ters Repo İşlemleri 0 20 

Takasbank Para Piyasası İşlemleri ve Yurt İçi 

Organize Para Piyasası İşlemleri 

0 20 

İpotek ve Varlık Teminatlı Menkul Kıymetler 0 20 

İpoteğe ve Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler 0 20 

Yatırım Fonu ve Borsa Yatırım Fonu Katılma 

Payları ile Yatırım Ortaklığı Payları (Yurt İçi) 

0 10 

Yapılandırılmış Yatırım Araçları (TL) 0 10 



Gayrimenkul Sertifikaları 0 10 

Vadeli Mevduat/Katılma Hesapları 0 10 

Ortaklık Payları (Yurt İçi) 0 5 

 

 

2.6. Portföye riskten korunma ve/veya yatırım amacıyla faiz, pay, pay endeksi, üzerinden 

düzenlenmiş kaldıraç yaratan işlemler dahil edilebilir. Fon portföyüne alınan 3.3. maddesinde 

tanımlanan kaldıraç yaratan işlemlerin fonun yatırım stratejisine uygun olması zorunludur. 

Kaldıraç yaratan işlemlerin pozisyonlarının hesaplanmasında, Rehber’in “fon türlerine ilişkin 

kontrol” başlığında yer alan sınırlamalara uyulur.  

 

2.10. Fon portföyüne, yatırım stratejisi ile uyumlu ve risk düzeyine uygun olması kaydıyla 

dayanak varlığı Türk Lirası varlıklar olan yapılandırılmış yatırım araçları dahil edilebilir. 

Yapılandırılmış yatırım araçlarının borsada işlem görmesi, ihraççısının ve/veya yatırım aracının, 

Tebliğ’in 32’nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olması zorunludur. 

Derecelendirme notunu içeren belgeler Yönetici nezdinde bulundurulur. Yapılandırılmış yatırım 

araçları tabi olduğu otorite tarafından yetkilendirilmiş bir saklayıcı kuruluş nezdinde saklanır.  

Türkiye’de ihraç edilmiş yapılandırılmış yatırım araçlarına ilişkin olarak borsada işlem 

görme şartı aranmaz. Bununla birlikte Türkiye’de ihraç edilmiş yapılandırılmış yatırım 

araçlarının ihraç belgesinin Kurul’ca onaylanmış olması, fiyatının veri dağıtım kanalları 

aracılığıyla ilan edilmesi, Fon’un fiyat açıklama dönemlerinde Finansal Raporlama Tebliği 

düzenlemeleri çerçevesinde gerçeğe uygun değeri üzerinden nakde dönüştürülebilir nitelikte 

olması zorunludur. 

Ayrıca, yurt içinde ihraç edilen yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçlarından, 

Kurul’un borçlanma araçlarına ilişkin düzenlemeleri çerçevesinde niteliği itibari ile 

borçlanma aracı olduğu kabul edilen sermaye piyasası araçlarından, yatırımcı tarafından 

ödenen bedelin tamamının geri ödeneceği taahhüdünü içeren özellikteki borçlanma araçları 

fon portföyüne dahil edilebilecektir. 

 

 

ESKİ METİN: 

 

III. TEMEL YATIRIM RİSKLERİ VE RİSKLERİN ÖLÇÜMÜ 

 

Yatırımcılar Fon’a yatırım yapmadan önce Fon’la ilgili temel yatırım risklerini 

değerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabileceği temel risklerden kaynaklanabilecek değişimler 

sonucunda Fon birim pay fiyatındaki olası düşüşlere bağlı olarak yatırımlarının değerinin 

başlangıç değerinin altına düşebileceğini yatırımcılar göz önünde bulundurmalıdır. 

 

3.1. Fonun maruz kalabileceği riskler şunlardır: 

 

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borçlanmayı temsil eden finansal araçların, ortaklık 

paylarının, diğer menkul kıymetlerin, döviz ve dövize endeksli finansal araçlara dayalı türev 

sözleşmelere ilişkin taşınan pozisyonların değerinde, faiz oranları, ortaklık payı fiyatları ve 

döviz kurlarındaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. 

Söz konusu risklerin detaylarına aşağıda yer verilmektedir:  

 



a- Faiz Oranı Riski: Fon portföyüne faize dayalı varlıkların (borçlanma aracı, ters repo vb) 

dahil edilmesi halinde, söz konusu varlıkların değerinde piyasalarda yaşanabilecek faiz 

oranları değişimleri nedeniyle oluşan riski ifade eder.  

 

b- Kur Riski: Fon portföyüne yabancı para cinsinden varlıkların dahil edilmesi 

halinde, döviz kurlarında meydana gelebilecek değişiklikler nedeniyle Fon’un maruz 

kalacağı zarar olasılığını ifade etmektedir.  

 

c- Ortaklık Payı Fiyat Riski: Fon portföyüne ortaklık payı dahil edilmesi halinde, Fon 

portföyünde bulunan ortaklık paylarının fiyatlarında meydana gelebilecek değişiklikler 

nedeniyle portföyün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade etmektedir.  

 

 2) Karşı Taraf Riski: Karşı tarafın sözleşmeden kaynaklanan yükümlülüklerini yerine 

getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas işlemlerinde ortaya çıkan 

aksaklıklar sonucunda ödemenin yapılamaması riskini ifade etmektedir.  

 

 3) Likidite Riski: Fon portföyünde bulunan finansal varlıkların istenildiği anda piyasa 

fiyatından nakde dönüştürülememesi halinde ortaya çıkan zarar olasılığıdır. 

 

 4) Kaldıraç Yaratan İşlem Riski: Fon portföyüne türev araç (vadeli işlem ve opsiyon 

sözleşmeleri), saklı türev araç, swap sözleşmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valörlü 

tahvil/bono ve altın alım işlemlerinde ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraç yaratan benzeri 

işlemlerde bulunulması halinde, başlangıç yatırımı ile başlangıç yatırımının üzerinde pozisyon 

alınması sebebi ile fonun başlangıç yatırımından daha yüksek zarar kaydedebilme olasılığı 

kaldıraç riskini ifade eder. 

 

 5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel süreçlerindeki aksamalar 

sonucunda zarar oluşması olasılığını ifade eder. Operasyonel riskin kaynakları arasında kullanılan 

sistemlerin yetersizliği, başarısız yönetim, personelin hatalı ya da hileli işlemleri gibi kurum içi 

etkenlerin yanı sıra doğal afetler, rekabet koşulları, politik rejim değişikliği gibi kurum dışı 

etkenler de olabilir. 

 

 6) Yoğunlaşma Riski: Belli bir varlığa ve/veya vadeye yoğun yatırım yapılması sonucu 

fonun bu varlığın ve vadenin içerdiği risklere maruz kalmasıdır. 

  

 7) Korelasyon Riski: Farklı finansal varlıkların piyasa koşulları altında belirli bir zaman 

dilimi içerisinde aynı anda değer kazanması ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farklı 

finansal varlığın birbirleri ile olan pozitif veya negatif yönlü ilişkileri nedeniyle doğabilecek zarar 

ihtimalini ifade eder. 

 

 8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildiği dönemden sonra mevzuatta ve düzenleyici 

otoritelerin düzenlemelerinde meydana gelebilecek değişiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir. 

 

 9) Etik Risk: Dolandırıcılık, suistimal, zimmete para geçirme, hırsızlık gibi nedenler ile 

Fon’u zarara uğratabilecek kasıtlı eylemler ya da Fon’un itibarını olumsuz etkileyecek suçların 

(örneğin, kara para aklanması) işlenmesi riskidir. 

  

10) Kıymetli Madenlere Yatırım Yapılmasından Kaynaklanan Risk: Fon 

portföyünde bulunan altın ve diğer kıymetli maden fiyatlarında meydana gelebilecek 

değişiklikler nedeniyle portföyün değer kaybetme olasılığını ifade etmektedir. 



 

11) Baz Riski: Vadeli işlem kontratlarının cari değeri ile konu olan ilgili finansal 

enstrüman spot fiyatının aldığı değer arasındaki fiyat farklılığı değişimini ifade etmektedir. 

Sözleşmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine eşit olmaktadır. Ancak 

fon portföyü içerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstrümanlarda işlem yapılan tarih ile vade 

sonu arasında geçen zaman içerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farklı 

olabilmektedir. Dolayısı ile burada Baz Değer’in sözleşme vadesi boyunca göstereceği değişim 

riskini ifade etmektedir. 

 

12) Teminat Riski: Türev araçlar üzerinden alınan bir pozisyonun güvencesi olarak alınan 

teminatın, teminatı zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya göre değerleme 

değerinin beklenen türev pozisyon değerini karşılayamaması veya doğrudan, teminatın niteliği ile 

ilgili olumsuzlukların bulunması olasılığının ortaya çıkması durumudur. 

 

13) Opsiyon Duyarlılık Riskleri: Opsiyon portföylerinde risk duyarlılıkları arasında, 

işleme konu olan spot finansal ürün fiyat değişiminde çok farklı miktarda risk duyarlılık 

değişimleri yaşanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazıldığı ilgili finansal varlığın fiyatındaki bir 

birim değişmenin opsiyon priminde oluşturduğu değişimi göstermektedir. Gamma; opsiyonun 

ilgili olduğu varlığın fiyatındaki değişimin opsiyonun deltasında meydana getirdiği değişimi 

ölçmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varlığının fiyat dalgalanmasındaki birim değişimin 

opsiyon priminde oluşturduğu değişimdir. Theta; risk ölçümlerinde büyük önem taşıyan zaman 

faktörünü ifade eden gösterge olup, opsiyon fiyatının vadeye göre değişiminin ölçüsüdür. Rho ise 

faiz oranlarındaki yüzdesel değişimin opsiyonun fiyatında oluşturduğu değişimin ölçüsüdür. 

 

14) Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları Riskleri: Yapılandırılmış 

Yatırım/Borçlanma Araçlarının değeri ve dönem sonu getirisi faiz ödemesinin yanında dayanak 

varlığın piyasa performansına bağlıdır. Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçlarının dayanak 

varlıkları üzerine oluşturulan stratejilerin getirisinin ilgili dönemde negatif olması halinde, 

yatırımcı vade sonunda hiçbir itfa geliri elde edemeyeceği gibi, performansla orantılı olarak vade 

sonunda elde edilen itfa tutarı nominal değerden daha düşük de olabilir. 

 

Bununla birlikte, Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük fiyat oluşumunda 

piyasa faizlerinde yaşanabilecek değişimler ve dayanak varlık fiyat değişimleri de etkili 

olabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlık fiyatında yaşanabilecek dalgalanmalar 

Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük değerlemesini etkileyebilmektedir. 

Fonun Riske Maruz Değer (RMD) hesaplamalarında türev araçlarla birlikte Yapılandırılmış 

Yatırım/Borçlanma Araçlarından kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alınır.  

 

Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları yatırımı yapılması halinde karşı taraf riski de 

mevcuttur. Karşı taraf riski, ihraççı kurumun Yatırım/Borçlanma Aracından kaynaklanan 

yükümlülüklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Karşı taraf riskini minimum seviyede 

tutabilmek adına, Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları yatırımlarında ihraççının ve/veya 

varsa yatırım aracının Fon Tebliği’nin 32’nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip 

olması ve koşulu aranır. 

 

YENİ METİN: 

 

III. TEMEL YATIRIM RİSKLERİ VE RİSKLERİN ÖLÇÜMÜ 

 



Yatırımcılar Fon’a yatırım yapmadan önce Fon’la ilgili temel yatırım risklerini 

değerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabileceği temel risklerden kaynaklanabilecek değişimler 

sonucunda Fon birim pay fiyatındaki olası düşüşlere bağlı olarak yatırımlarının değerinin 

başlangıç değerinin altına düşebileceğini yatırımcılar göz önünde bulundurmalıdır. 

 

3.1. Fonun maruz kalabileceği riskler şunlardır: 

 

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borçlanmayı temsil eden finansal araçların, ortaklık paylarının ve 

diğer menkul kıymetlerin değerinde, faiz oranları ve ortaklık payı fiyatlarındaki dalgalanmalar 

nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Söz konusu risklerin detaylarına 

aşağıda yer verilmektedir:  

 

 

a- Faiz Oranı Riski: Fon portföyüne faize dayalı varlıkların (borçlanma aracı, ters repo vb) 

dahil edilmesi halinde, söz konusu varlıkların değerinde piyasalarda yaşanabilecek faiz 

oranları değişimleri nedeniyle oluşan riski ifade eder.  

 

b- Ortaklık Payı Fiyat Riski: Fon portföyüne ortaklık payı dahil edilmesi halinde, Fon 

portföyünde bulunan ortaklık paylarının fiyatlarında meydana gelebilecek değişiklikler 

nedeniyle portföyün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade etmektedir.  

 

 2) Karşı Taraf Riski: Karşı tarafın sözleşmeden kaynaklanan yükümlülüklerini yerine 

getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas işlemlerinde ortaya çıkan 

aksaklıklar sonucunda ödemenin yapılamaması riskini ifade etmektedir.  

 

 3) Likidite Riski: Fon portföyünde bulunan finansal varlıkların istenildiği anda piyasa 

fiyatından nakde dönüştürülememesi halinde ortaya çıkan zarar olasılığıdır. 

 

 4) Kaldıraç Yaratan İşlem Riski: Fon portföyüne türev araç (vadeli işlem ve opsiyon 

sözleşmeleri), saklı türev araç, swap sözleşmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valörlü 

tahvil/bono alım işlemlerinde ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraç yaratan benzeri işlemlerde 

bulunulması halinde, başlangıç yatırımı ile başlangıç yatırımının üzerinde pozisyon alınması 

sebebi ile fonun başlangıç yatırımından daha yüksek zarar kaydedebilme olasılığı kaldıraç riskini 

ifade eder. 

 

 5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel süreçlerindeki aksamalar 

sonucunda zarar oluşması olasılığını ifade eder. Operasyonel riskin kaynakları arasında kullanılan 

sistemlerin yetersizliği, başarısız yönetim, personelin hatalı ya da hileli işlemleri gibi kurum içi 

etkenlerin yanı sıra doğal afetler, rekabet koşulları, politik rejim değişikliği gibi kurum dışı 

etkenler de olabilir. 

 

 6) Yoğunlaşma Riski: Belli bir varlığa ve/veya vadeye yoğun yatırım yapılması sonucu 

fonun bu varlığın ve vadenin içerdiği risklere maruz kalmasıdır. 

  

 7) Korelasyon Riski: Farklı finansal varlıkların piyasa koşulları altında belirli bir zaman 

dilimi içerisinde aynı anda değer kazanması ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farklı 

finansal varlığın birbirleri ile olan pozitif veya negatif yönlü ilişkileri nedeniyle doğabilecek zarar 

ihtimalini ifade eder. 

 



 8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildiği dönemden sonra mevzuatta ve düzenleyici 

otoritelerin düzenlemelerinde meydana gelebilecek değişiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir. 

 

 9) Etik Risk: Dolandırıcılık, suistimal, zimmete para geçirme, hırsızlık gibi nedenler ile 

Fon’u zarara uğratabilecek kasıtlı eylemler ya da Fon’un itibarını olumsuz etkileyecek suçların 

(örneğin, kara para aklanması) işlenmesi riskidir. 

  

10) Baz Riski: Vadeli işlem kontratlarının cari değeri ile konu olan ilgili finansal 

enstrüman spot fiyatının aldığı değer arasındaki fiyat farklılığı değişimini ifade etmektedir. 

Sözleşmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine eşit olmaktadır. Ancak 

fon portföyü içerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstrümanlarda işlem yapılan tarih ile vade 

sonu arasında geçen zaman içerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farklı 

olabilmektedir. Dolayısı ile burada Baz Değer’in sözleşme vadesi boyunca göstereceği değişim 

riskini ifade etmektedir. 

 

11) Teminat Riski: Türev araçlar üzerinden alınan bir pozisyonun güvencesi olarak alınan 

teminatın, teminatı zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya göre değerleme 

değerinin beklenen türev pozisyon değerini karşılayamaması veya doğrudan, teminatın niteliği ile 

ilgili olumsuzlukların bulunması olasılığının ortaya çıkması durumudur. 

 

12) Opsiyon Duyarlılık Riskleri: Opsiyon portföylerinde risk duyarlılıkları arasında, 

işleme konu olan spot finansal ürün fiyat değişiminde çok farklı miktarda risk duyarlılık 

değişimleri yaşanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazıldığı ilgili finansal varlığın fiyatındaki bir 

birim değişmenin opsiyon priminde oluşturduğu değişimi göstermektedir. Gamma; opsiyonun 

ilgili olduğu varlığın fiyatındaki değişimin opsiyonun deltasında meydana getirdiği değişimi 

ölçmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varlığının fiyat dalgalanmasındaki birim değişimin 

opsiyon priminde oluşturduğu değişimdir. Theta; risk ölçümlerinde büyük önem taşıyan zaman 

faktörünü ifade eden gösterge olup, opsiyon fiyatının vadeye göre değişiminin ölçüsüdür. Rho ise 

faiz oranlarındaki yüzdesel değişimin opsiyonun fiyatında oluşturduğu değişimin ölçüsüdür. 

 

13) Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları Riskleri: Yapılandırılmış 

Yatırım/Borçlanma Araçlarının değeri ve dönem sonu getirisi faiz ödemesinin yanında dayanak 

varlığın piyasa performansına bağlıdır. Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçlarının dayanak 

varlıkları üzerine oluşturulan stratejilerin getirisinin ilgili dönemde negatif olması halinde, 

yatırımcı vade sonunda hiçbir itfa geliri elde edemeyeceği gibi, performansla orantılı olarak vade 

sonunda elde edilen itfa tutarı nominal değerden daha düşük de olabilir. 

 

Bununla birlikte, Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük fiyat oluşumunda 

piyasa faizlerinde yaşanabilecek değişimler ve dayanak varlık fiyat değişimleri de etkili 

olabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlık fiyatında yaşanabilecek dalgalanmalar 

Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük değerlemesini etkileyebilmektedir. 

Fonun Riske Maruz Değer (RMD) hesaplamalarında türev araçlarla birlikte Yapılandırılmış 

Yatırım/Borçlanma Araçlarından kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alınır.  

 

Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları yatırımı yapılması halinde karşı taraf riski de 

mevcuttur. Karşı taraf riski, ihraççı kurumun Yatırım/Borçlanma Aracından kaynaklanan 

yükümlülüklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Karşı taraf riskini minimum seviyede 

tutabilmek adına, Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları yatırımlarında ihraççının ve/veya 

varsa yatırım aracının Fon Tebliği’nin 32’nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip 

olması ve koşulu aranır. 



 

ESKİ METİN: 

 

3.3. Kaldıraç Yaratan İşlemler: Fon portföyüne kaldıraç yaratan işlemlerden; altın, döviz, 

faiz, pay, pay endekslerine dayalı türev araç (vadeli işlem ve opsiyon sözleşmeleri), saklı türev 

araç, swap sözleşmesi, varant, sertifika, ileri valörlü tahvil/bono işlemleri dahil edilecektir. 

 

YENİ METİN: 

 

3.3. Kaldıraç Yaratan İşlemler: Fon portföyüne kaldıraç yaratan işlemlerden; faiz, pay, 

pay endekslerine dayalı türev araç (vadeli işlem ve opsiyon sözleşmeleri), saklı türev araç, swap 

sözleşmesi, varant, sertifika, ileri valörlü tahvil/bono işlemleri dahil edilecektir. 

İşbu sözleşme ve işlemlerin hiçbir tarafı yabancı para birimi cinsinden varlık ve altın 

ile diğer kıymetli madenler ve bunlara dayalı sermaye piyasası araçlarından oluşturulamaz. 

 

 

ESKİ METİN: 

 

IV. FON PORTFÖYÜNÜN SAKLANMASI VE FON MALVARLIĞININ AYRILIĞI   

 

4.2. Portföy Saklayıcısı’nın, fon portföyünde yer alan ve Takasbank’ın saklama hizmeti 

verdiği para ve sermaye piyasası araçları, kıymetli madenler ile diğer varlıkları Takasbank 

nezdinde ilgili fon adına açılan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunların dışında kalan 

varlıklar ve bunların değerleri konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarılır veya söz konusu 

bilgilere Takasbank’ın erişimine imkân sağlanır. Bu durumda dahi Portföy Saklayıcısı’nın 

yükümlülük ve sorumluluğu devam eder 

 

YENİ METİN: 

 

IV. FON PORTFÖYÜNÜN SAKLANMASI VE FON MALVARLIĞININ AYRILIĞI   

 

4.2. Portföy Saklayıcısı’nın, Fon portföyünde yer alan ve Takasbank’ın saklama hizmeti 

verdiği para ve sermaye piyasası araçları ile diğer varlıkları Takasbank nezdinde ilgili Fon adına 

açılan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunların dışında kalan varlıklar ve bunların değerleri 

konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarılır veya söz konusu bilgilere Takasbank’ın 

erişimine imkân sağlanır. Bu durumda dahi Portföy Saklayıcısı’nın yükümlülük ve sorumluluğu 

devam eder. 

 

ESKİ METİN: 

 

V. FON BİRİM PAY DEĞERİNİN, FON TOPLAM DEĞERİNİN VE FON PORTFÖY 

DEĞERİNİN BELİRLENME ESASLARI 

 

5.5. Borsa dışında taraf olunan türev araç ve swap sözleşmeleri, yapılandırılmış 

yatırım/borçlanma araçlarına ilişkin olarak, Finansal Raporlama Tebliği uyarınca TMS/TFRS 

dikkate alınarak Kurucu yönetim kurulu kararı ile belirlenen değerleme esasları aşağıdaki gibidir: 

Türev araç ve swap sözleşmelerinin güncel piyasa fiyatının değerlemede esas alınması, güncel 

piyasa fiyatının bulunmadığı durumlarda ise söz konusu varlıkların spot fiyatı baz alınarak 

hesaplanan teorik fiyat üzerinden değerlenmesi esastır. 



Borsa dışında taraf olunan türev araç ve swap sözleşmelerinin fiyatları, Fon Hizmet Birimi 

tarafından hesaplanarak portföy yönetiminden bağımsız Risk Yönetimi Birimi'ne doğrulanmak 

üzere iletilmektedir. Risk Yönetimi Birimi, veri sağlayıcıların yayınladığı piyasa fiyatları veya 

yeterli ve kabul görmüş bir fiyatlama modeli kullanarak ilgili fiyatların “adil bir fiyat” içerdiğinin 

kontrolünü gerçekleştirmektedir.  

 

• Opsiyon sözleşmeleri: 

 

Söz konusu varlıklar fon portföyüne dâhil edilmeden önce alınan kotasyon bilgisi Risk 

Yönetimi Birimi ile paylaşılır. Sözleşmenin “adil bir fiyat” içerdiğine ilişkin 

hesaplamalarda Kurucu'nun Risk Yönetimi Prosedürü Yönetmeliği'nde belirtilen esaslara 

uyulur. Hesaplama için döviz opsiyonlarında Bloomberg OVML, hisse ve endeks 

opsiyonlarında Bloomberg OVME sayfaları ya da Kurucu nezdinde geliştirilen 

Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simülasyonu ile fiyatlamaya 

olanak sağlayan içsel sistemlerden sözleşmeye uygun olanı kullanılacaktır. Risk Yönetimi 

Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu olması halinde kotasyona 

ilişkin uygunluk bildiriminde bulunularak işlem gerçekleştirilir ve değerlemede kotasyon 

fiyatı kullanılır.  

 

Söz konusu varlıklara ilişkin alınan kotasyon bilgisinin hesaplanan teorik fiyat ile uyumlu 

olmaması halinde fiyat iyileştirmesi için karşı kuruma başvurulur. İyileştirmeye rağmen 

Risk Yönetimi Birimi tarafından fiyata uygunluk verilmemesi halinde, Yönetim 

Kurulu'nun yazılı ve gerekçeli kararı ile alınan son fiyat üzerinden işlem gerçekleştirilir 

ve değerlemede bu fiyat kullanılır. 

 

Anılan varlıklar portföye dâhil edildikten sonra vade sonuna kadar karşı taraftan fiyat 

kotasyonu alındığı her durumda yukarıdaki prosedür tekrarlanır. Anılan varlıklar portföye 

dâhil edildikten sonra vade sonuna kadar fiyat kotasyonu bulunmadığı durumlarda Fon 

Hizmet Birimi tarafından hesaplanan değerleme fiyatı, Kurucu nezdindeki portföy 

yönetiminden bağımsız Risk Yönetimi Birimi'ne doğrulanmak üzere iletilmektedir. Risk 

Yönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafından 

bildirilen fiyatın uyumlu olması halinde Fon Hizmet Birimi'ne fiyata ilişkin uygunluk 

bildiriminde bulunularak değerlemede bu fiyat kullanılır.  

 

Risk Yönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafından 

hesaplanan değerleme fiyatının uyumlu olmaması halinde değerlemede Risk Yönetimi 

Birimi tarafından bildirilen fiyat kullanılır. 

 

• Forward sözleşmeleri: 

 

Tezgâhüstü forward işlemler dayanak varlığın spot fiyatı baz alınarak hesaplanan teorik 

fiyat ile değerlenmektedir. Dayanak varlığın spot fiyatı olarak Finansal Raporlama 

Tebliği'nin 9. maddesinde yer alan esaslara uyularak elde edilen spot fiyat, değerleme 

günü ile forward işlemin vade tarihi arasındaki gün sayısına tekabül eden uygun faiz oranı 

ile ilerletilerek teorik fiyata ulaşılmaktadır. Dayanak varlığın hisse senedi olması 

durumunda taşıma maliyeti uyarınca ilgili hisse senedinin yıllıklandırılmış temettü verimi 

de hesaplamada dikkate alınmaktadır. 

 

• Swap sözleşmeleri: 

 



Tezgâhüstü piyasada yapılan swap işlemi nitelik açısından pek çok farklı form 

altında yapılabileceğinden, genel olarak bu işlemlerin yerel faiz, yabancı para 

cinsinden faiz, döviz kurları ya da diğer değerleme faktörleri hakkındaki bilgiler 

mümkün olduğu ölçüde belgelendirilecektir. Değerleme açısından aynı sonucu 

verecek olan gerek tahvil fiyatlaması yöntemi gerekse de FRA (Forward Rate 

Agreement) yöntemi gibi bugünkü değer hesaplama yöntemleri kullanılabilecektir.  

 

Bu doğrultuda, 

 

➢ Konusu para (döviz) olan swap işlemlerinde, alışı yapılan döviz cinsi 

değerleme günü ilan edilen TCMB alış kuru ile, swap sözleşmesi kapsamında 

vade sonunda satılacak döviz ise, değerleme günündeki TCMB döviz kuru 

(işlemin yönüne göre alış veya satış) esas alınarak, Bloomberg FRD 

sayfasından alınacak ilgili vadeye tekabül eden satış (ask) fiyatının değerleme 

günündeki  TCMB tarafından ilan edilen kura (işlemin yönüne göre alış veya 

satış kuru) "swappoint" eklenmesi ile hesaplanan değerleme kuru,  

➢ Konusu faiz olan swap işlemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bağımsız ve 

güvenilir veri sağlayıcılardan elde edilen ilgili para birimlerinin LIBOR ve 

zımni faiz oranları baz alınarak yürütülen değerleme fiyatı, 

 ile hesaplanır. 

 

• Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları: 

 

Fonun stratejisine uymak kaydıyla alınan yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçlarının 

seçiminde genel olarak borsada işlem görme şartı aranır. Ancak Türkiye’de ihraç edilmiş 

yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçları için fiyatının veri dağıtım kanalları vasıtasıyla 

ilan edilmesi halinde bu şart aranmayabilir. 

Yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçlarının değerlemesinde borsada ilan edilen fiyat 

kullanılır. İlgili kıymette işlem geçmemesi halinde son fiyat (borsada hiç işlem geçmemesi 

halinde nitelikli yatırımcılara arz/halka arz fiyatı)kullanılır. Borsada işlem görmeyen 

ancak veri dağıtım kanalları aracılığıyla fiyatı ilan edilen yapılandırılmış yatırım araçları 

için değerlemede güncel fiyat kullanılır. 

 

Kredi temerrüdüne dayalı borçlanma aracı ve/veya benzer yapıdaki borçlanma araçları 

için borsada işlem görme şartı aranır. İlgili varlıkların değerlemesinde borsada geçen son 

fiyat veya bulunması halinde veri dağıtım kanalları aracılığıyla ilan edilen güncel fiyat 

kullanılır. 

 

• Yabancı Hisse Senedi, Yabancı Yatırım Fonu Katılma Payları ve  Borsa Yatırım 

Fonu Katılma Payları; 

Yabancı hisse senedi, yabancı piyasalarda işlem gören; yatırım fonu katılma payları, 

borsa yatırım fonu katılma payları ve yatırım ortaklıklarının paylarının 

değerlemesinde, değerleme tarihindeki Bloomberg veri dağıtım ekranlarından TSI 

16.30-17.00 arasındaki fiyatların ortalaması kullanılır. Değerleme günü borsada 

işlem geçmemesi halinde son işlem tarihindeki değerleme fiyatı kullanılacaktır. 

 

• Yabancı Tahvil, Eurobond ve Yabancı Kira Sertifikaları (Sukuk) 



Yabancı Tahvil, Eurobond ve Yabancı kira sertifikalarının değerlemesinde, 

Bloomberg veri dağıtım ekranlarından TSI 16:30 - 17:00 arasında alınan alış ve 

satış  fiyat kotasyonlarının ortalamasına (temiz fiyat), fon fiyatı hesaplanacak gün 

itibarı ile birikmiş  kupon faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullanılır. Bu 

hesaplama, tam iş günü olmayan günlerde söz konusu kıymetın işlem gördüğü son 

işlem gününe ait kapanış fiyatı (temiz fiyat) kullanılarak yapılır.  Kotasyon 

bulunmaması durumunda ise değerlemede kullanılacak kirli fiyat, bir önceki günün 

kirli fiyatının ertesi iş gününe iç verimle ilerletilmesiyle elde edilir. 

 

YENİ METİN: 

 

V. FON BİRİM PAY DEĞERİNİN, FON TOPLAM DEĞERİNİN VE FON PORTFÖY 

DEĞERİNİN BELİRLENME ESASLARI 

 

5.5. Borsa dışında taraf olunan türev araç ve swap sözleşmeleri, yapılandırılmış 

yatırım/borçlanma araçlarına ilişkin olarak, Finansal Raporlama Tebliği uyarınca TMS/TFRS 

dikkate alınarak Kurucu yönetim kurulu kararı ile belirlenen değerleme esasları aşağıdaki gibidir: 

Türev araç ve swap sözleşmelerinin güncel piyasa fiyatının değerlemede esas alınması, güncel 

piyasa fiyatının bulunmadığı durumlarda ise söz konusu varlıkların spot fiyatı baz alınarak 

hesaplanan teorik fiyat üzerinden değerlenmesi esastır. 

Borsa dışında taraf olunan türev araç ve swap sözleşmelerinin fiyatları, Fon Hizmet Birimi 

tarafından hesaplanarak portföy yönetiminden bağımsız Risk Yönetimi Birimi'ne doğrulanmak 

üzere iletilmektedir. Risk Yönetimi Birimi, veri sağlayıcıların yayınladığı piyasa fiyatları veya 

yeterli ve kabul görmüş bir fiyatlama modeli kullanarak ilgili fiyatların “adil bir fiyat” içerdiğinin 

kontrolünü gerçekleştirmektedir.  

 

• Opsiyon sözleşmeleri: 

 

Söz konusu varlıklar fon portföyüne dâhil edilmeden önce alınan kotasyon bilgisi Risk 

Yönetimi Birimi ile paylaşılır. Sözleşmenin “adil bir fiyat” içerdiğine ilişkin 

hesaplamalarda Kurucu'nun Risk Yönetimi Prosedürü Yönetmeliği'nde belirtilen esaslara 

uyulur. Hesaplama için hisse ve endeks opsiyonlarında Bloomberg OVME sayfaları ya 

da Kurucu nezdinde geliştirilen Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-

Carlo simülasyonu ile fiyatlamaya olanak sağlayan içsel sistemlerden sözleşmeye uygun 

olanı kullanılacaktır. Risk Yönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile 

kotasyonun uyumlu olması halinde kotasyona ilişkin uygunluk bildiriminde bulunularak 

işlem gerçekleştirilir ve değerlemede kotasyon fiyatı kullanılır.  

 

Söz konusu varlıklara ilişkin alınan kotasyon bilgisinin hesaplanan teorik fiyat ile uyumlu 

olmaması halinde fiyat iyileştirmesi için karşı kuruma başvurulur. İyileştirmeye rağmen 

Risk Yönetimi Birimi tarafından fiyata uygunluk verilmemesi halinde, Yönetim 

Kurulu'nun yazılı ve gerekçeli kararı ile alınan son fiyat üzerinden işlem gerçekleştirilir 

ve değerlemede bu fiyat kullanılır. 

 

Anılan varlıklar portföye dâhil edildikten sonra vade sonuna kadar karşı taraftan fiyat 

kotasyonu alındığı her durumda yukarıdaki prosedür tekrarlanır. Anılan varlıklar portföye 

dâhil edildikten sonra vade sonuna kadar fiyat kotasyonu bulunmadığı durumlarda Fon 

Hizmet Birimi tarafından hesaplanan değerleme fiyatı, Kurucu nezdindeki portföy 

yönetiminden bağımsız Risk Yönetimi Birimi'ne doğrulanmak üzere iletilmektedir. Risk 

Yönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafından 



bildirilen fiyatın uyumlu olması halinde Fon Hizmet Birimi'ne fiyata ilişkin uygunluk 

bildiriminde bulunularak değerlemede bu fiyat kullanılır.  

 

Risk Yönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafından 

hesaplanan değerleme fiyatının uyumlu olmaması halinde değerlemede Risk Yönetimi 

Birimi tarafından bildirilen fiyat kullanılır. 

 

• Forward sözleşmeleri: 

 

Tezgâhüstü forward işlemler dayanak varlığın spot fiyatı baz alınarak hesaplanan teorik 

fiyat ile değerlenmektedir. Dayanak varlığın spot fiyatı olarak Finansal Raporlama 

Tebliği'nin 9. maddesinde yer alan esaslara uyularak elde edilen spot fiyat, değerleme 

günü ile forward işlemin vade tarihi arasındaki gün sayısına tekabül eden uygun  faiz oranı 

ile ilerletilerek teorik fiyata ulaşılmaktadır. Dayanak varlığın hisse senedi olması 

durumunda taşıma maliyeti uyarınca ilgili hisse senedinin yıllıklandırılmış temettü verimi 

de hesaplamada dikkate alınmaktadır. 

 

• Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları: 

 

Fonun stratejisine uymak kaydıyla alınan yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçlarının 

seçiminde genel olarak borsada işlem görme şartı aranır. Ancak Türkiye’de ihraç edilmiş 

yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçları için fiyatının veri dağıtım kanalları vasıtasıyla 

ilan edilmesi halinde bu şart aranmayabilir. 

Yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçlarının değerlemesinde borsada ilan edilen fiyat 

kullanılır. İlgili kıymette işlem geçmemesi halinde son fiyat (borsada hiç işlem geçmemesi 

halinde nitelikli yatırımcılara arz/halka arz fiyatı)kullanılır. Borsada işlem görmeyen 

ancak veri dağıtım kanalları aracılığıyla fiyatı ilan edilen yapılandırılmış yatırım araçları 

için değerlemede güncel fiyat kullanılır. 

 

Kredi temerrüdüne dayalı borçlanma aracı ve/veya benzer yapıdaki borçlanma araçları 

için borsada işlem görme şartı aranır. İlgili varlıkların değerlemesinde borsada geçen son 

fiyat veya bulunması halinde veri dağıtım kanalları aracılığıyla ilan edilen güncel fiyat 

kullanılır. 

 

 

ESKİ METİN: 

 

VII. FON MALVARLIĞINDAN KARŞILANACAK HARCAMALAR VE 

KURUCU’NUN KARŞILADIĞI GİDERLER: 

 

7.1. Fonun Malvarlığından Karşılanan Harcamalar 

 

Fon varlığından yapılabilecek harcamalar aşağıda yer almaktadır. 

1) Saklama hizmetleri için ödenen her türlü ücretler, 

2) Varlıkların nakde çevrilmesi ve transferinde ödenen her türlü vergi, resim ve 

komisyonlar, 

3) Alınan kredilerin faizi, 

4) Portföye alımlarda ve portföyden satımlarda ödenen aracılık komisyonları, (yabancı 

para cinsinden yapılan giderler TCMB döviz satış kuru üzerinden TL'ye çevrilerek 

kaydolunur.), 



5) Portföy yönetim ücreti, 

6) Fonun mükellefi olduğu vergi, 

7) Bağımsız denetim kuruluşlarına ödenen denetim ücreti, 

8) Mevzuat gereği yapılması zorunlu tescil ve ilan giderleri, 

9) Takvim yılı esas alınarak üçer aylık dönemlerin son iş gününde fonun toplam değeri 

üzerinden hesaplanacak Kurul ücreti, 

10) Eşik değer/karşılaştırma ölçütü giderleri, 

11) KAP giderleri, 

12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine ilişkin yetkili meslek mensubu ücreti, 

13) E-defter (mali mühür, arşivleme ve kullanım) ve E-fatura (arşivleme) uygulamaları 

nedeni ile ödenen hizmet bedeli, 

14) Mevzuat uyarınca tutulması zorunlu defterlere ilişkin noter onayı giderleri, 

15)Tüzel Kişi Kimlik Kodu Giderleri, 

16) Kurulca uygun görülecek diğer harcamalar. 

 

YENİ METİN: 

 

VII. FON MALVARLIĞINDAN KARŞILANACAK HARCAMALAR VE 

KURUCU’NUN KARŞILADIĞI GİDERLER: 

 

7.1. Fonun Malvarlığından Karşılanan Harcamalar 

 

Fon varlığından yapılabilecek harcamalar aşağıda yer almaktadır. 

1) Saklama hizmetleri için ödenen her türlü ücretler, 

2) Varlıkların nakde çevrilmesi ve transferinde ödenen her türlü vergi, resim ve 

komisyonlar, 

3) Alınan kredilerin faizi, 

4) Portföye alımlarda ve portföyden satımlarda ödenen aracılık komisyonları,  

5) Portföy yönetim ücreti, 

6) Fon’un mükellefi olduğu vergi, 

7) Bağımsız denetim kuruluşlarına ödenen denetim ücreti, 

8) Mevzuat gereği yapılması zorunlu tescil ve ilan giderleri, 

9) Takvim yılı esas alınarak üçer aylık dönemlerin son iş gününde Fon’un toplam değeri 

üzerinden hesaplanacak Kurul ücreti, 

10) Eşik değer/karşılaştırma ölçütü giderleri, 

11) KAP giderleri, 

12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine ilişkin yetkili meslek mensubu ücreti, 

13) E-defter (mali mühür, arşivleme ve kullanım) ve E-fatura (arşivleme) uygulamaları 

nedeni ile ödenen hizmet bedeli, 

14) Mevzuat uyarınca tutulması zorunlu defterlere ilişkin noter onayı giderleri, 

15)Tüzel Kişi Kimlik Kodu Giderleri, 

16) Kurulca uygun görülecek diğer harcamalar. 

 

ESKİ METİN: 

 

7.1.3. Fon Portföyündeki Varlıkların Alım Satımına Aracılık Eden Kuruluşlar ve Aracılık 

İşlemleri İçin Ödenen Komisyonlar 

 

Fon portföyünde yer alan varlıkların alım satımına Türkiye İş Bankası A.Ş. (Borçlanma 

Araçları, altın ve para piyasası, repo/ ters repo işlemleri) ve İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 



(Pay senedi, yurt içi/yurt dışı borçlanma araçları, VİOP işlemleri) aracılık etmektedir. Yurt 

dışı pay senetleri ve diğer sermaye piyasası araçları için Bloomberg Tradebook LLC 

aracılığıyla işlem yapılır ve işlem yapılan ülke ve aracı kuruma göre belirlenen tarifeler 

uygulanır. Söz konusu aracılık işlemleri için uygulanan komisyon oranları aşağıda yer 

almaktadır: 

 

Pay Senedi Alım Satım Komisyonu: Onbinde 4+BSMV 

O/N Repo: Milyonda 5,5+BSMV 

O/N Repo (14:00-17:00 arası işlemler): Milyonda 11+BSMV 

Vadeli Repo: Milyonda 5,5*Gün sayısı+BSMV 

Vadeli Repo (14:00-17:00 arası işlemler) :Yüzbinde 1,1*Gün sayısı+BSMV 

Tahvil-Bono Piyasası: Yüzbinde 1,4+BSMV 

Tahvil- Bono Piyasası (Seans dışı işlemler): Yüzbinde 2,8+BSMV 

Hazine İhalesi: - 

Borsa Para Piyasası (7 günden uzun vadeli): Milyonda 2,8*Gün sayısı +BSMV 

Borsa Para Piyasası (1-7 gün arası vadeli): Yüzbinde 2,1+BSMV 

VİOP Endeks Vadeli Kontratları:Onbinde 3+BSMV 

VİOP Döviz Vadeli Kontratları:Onbinde 3+BSMV 

VİOP Pay Vadeli Kontratları:Onbinde 3+BSMV 

VİOP Altın Vadeli Kontratı:Onbinde 3+BSMV 

Altın: Onbinde 3+ BSMV (Satış işlemlerinde gün bazında 50 TL EFT ücreti ödenir.) 

Kıymetli Madenler ve Kıymetli Taşlar Piyasası Alım-Satım komisyonu: On binde 3 

+ BSMV (Satış işlemlerinde gün bazında 50 TL EFT ücreti ödenir.) 

 

YENİ METİN: 

 

7.1.3. Fon Portföyündeki Varlıkların Alım Satımına Aracılık Eden Kuruluşlar ve Aracılık 

İşlemleri İçin Ödenen Komisyonlar 

 

Fon portföyünde yer alan varlıkların alım satımına Türkiye İş Bankası A.Ş. (Borçlanma 

Araçları ve para piyasası, repo/ ters repo işlemleri) ve İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. (Pay 

senedi, VİOP işlemleri) aracılık etmektedir. Söz konusu aracılık işlemleri için uygulanan 

komisyon oranları aşağıda yer almaktadır: 

 

Pay Senedi Alım Satım Komisyonu: Onbinde 4+BSMV 

O/N Repo: Milyonda 5,5+BSMV 

O/N Repo (14:00-17:00 arası işlemler): Milyonda 11+BSMV 

Vadeli Repo: Milyonda 5,5*Gün sayısı+BSMV 

Vadeli Repo (14:00-17:00 arası işlemler): Yüzbinde 1,1*Gün sayısı+BSMV 

Tahvil-Bono Piyasası: Yüzbinde 1,4+BSMV 

Tahvil- Bono Piyasası (Seans dışı işlemler): Yüzbinde 2,8+BSMV 

Hazine İhalesi: - 

Borsa Para Piyasası (7 günden uzun vadeli): Milyonda 2,8*Gün sayısı +BSMV 

Borsa Para Piyasası (1-7 gün arası vadeli): Yüzbinde 2,1+BSMV 

VİOP Endeks Vadeli Kontratları: Onbinde 3+BSMV 

VİOP Pay Vadeli Kontratları: Onbinde 3+BSMV 

 

ESKİ METİN: 

 

8.2. Katılma Payı Satın Alanların Vergilendirilmesi 



 

Gelir Vergisi Kanunu’nun geçici 67. maddesi uyarınca Sermaye Piyasası Kanunu’na göre 

kurulan menkul kıymetler yatırım fonlarının katılma paylarının ilgili olduğu fona iadesi %10 

oranında gelir vergisi tevfikatına tabidir. KVK’nın ikinci maddesinin birinci fıkrası kapsamındaki 

mükellefler ile münhasıran menkul kıymet ve diğer sermaye piyasası aracı getirileri ile değer 

artışı kazançları elde etmek ve bunlara bağlı hakları kullanmak amacıyla faaliyette bulunan 

mükelleflerden Sermaye Piyasası Kanunu’na göre kurulan yatırım fonları ve yatırım 

ortaklıklarıyla benzer nitelikte olduğu Maliye Bakanlığınca belirlenenler için bu oran %0 olarak 

uygulanır. 

 

Gelir Vergisi Kanunu’nun geçici 67. maddesinin (8) numaralı bendi uyarınca fon katılma 

paylarının fona iadesinden elde edilen gelirler için yıllık beyanname verilmez. Diğer gelirler 

nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticarî 

işletmeye dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fıkra kapsamı dışındadır. 

 

Kurumlar Vergisi Kanunu Geçici Madde 1 uyarınca dar mükellef kurumların Türkiye'deki 

iş yerlerine atfedilmeyen veya daimî temsilcilerinin aracılığı olmaksızın elde edilen ve Gelir 

Vergisi Kanunu’nun geçici 67’nci maddesi kapsamında kesinti yapılmış kazançları ile bu 

kurumların tam mükellef kurumlara ait olup BIST’ta işlem gören ve bir yıldan fazla süreyle elde 

tutulan pay senetlerinin elden çıkarılmasından sağlanan ve geçici 67’nci maddenin (1) numaralı 

fıkrasının altıncı paragrafı kapsamında vergi kesintisine tâbi tutulmayan kazançları ve bu 

kurumların daimî temsilcileri aracılığıyla elde ettikleri tamamı geçici 67’nci madde kapsamında 

vergi kesintisine tâbi tutulmuş kazançları için yıllık veya özel beyanname verilmez. 

 

 

YENİ METİN: 

 

8.2. Katılma Payı Satın Alanların Vergilendirilmesi 

 

Gelir Vergisi Kanunu’nun geçici 67. maddesi uyarınca Sermaye Piyasası Kanunu’na göre 

kurulan menkul kıymetler yatırım fonlarının katılma paylarının ilgili olduğu fona iadesi %10 

oranında gelir vergisi tevfikatına tabidir. KVK’nın ikinci maddesinin birinci fıkrası kapsamındaki 

mükellefler ile münhasıran menkul kıymet ve diğer sermaye piyasası aracı getirileri ile değer 

artışı kazançları elde etmek ve bunlara bağlı hakları kullanmak amacıyla faaliyette bulunan 

mükelleflerden Sermaye Piyasası Kanunu’na göre kurulan yatırım fonları ve yatırım 

ortaklıklarıyla benzer nitelikte olduğu Maliye Bakanlığınca belirlenenler için bu oran %0 olarak 

uygulanır.  

 

Gelir Vergisi Kanunu’nun geçici 67. maddesinin (8) numaralı bendi uyarınca fon katılma 

paylarının fona iadesinden elde edilen gelirler için yıllık beyanname verilmez. Diğer gelirler 

nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticarî 

işletmeye dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fıkra kapsamı dışındadır. 

 

Kurumlar Vergisi Kanunu Geçici Madde 1 uyarınca dar mükellef kurumların Türkiye'deki 

iş yerlerine atfedilmeyen veya daimî temsilcilerinin aracılığı olmaksızın elde edilen ve Gelir 

Vergisi Kanunu’nun geçici 67’nci maddesi kapsamında kesinti yapılmış kazançları ile bu 

kurumların tam mükellef kurumlara ait olup BIST’ta işlem gören ve bir yıldan fazla süreyle elde 

tutulan pay senetlerinin elden çıkarılmasından sağlanan ve geçici 67’nci maddenin (1) numaralı 

fıkrasının altıncı paragrafı kapsamında vergi kesintisine tâbi tutulmayan kazançları ve bu 



kurumların daimî temsilcileri aracılığıyla elde ettikleri tamamı geçici 67’nci madde kapsamında 

vergi kesintisine tâbi tutulmuş kazançları için yıllık veya özel beyanname verilmez. 
 

        Kurumların, tam mükellefiyete tabi yatırım fonu katılma paylarından elde ettikleri 

kazançların (portföyünde yabancı para birimi cinsinden varlık ve altın ile diğer kıymetli 

madenler ve bunlara dayalı sermaye piyasası araçları bulunan yatırım fonlarından elde 

edilen kazançlar hariç) vergilendirilmesinde Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5 inci 

maddesinin birinci fıkrasının (a) bendinin dördüncü ve beşinci alt bendi hükümleri 

uygulanır.” 

 

 


