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BIREYSEL EMEKLILIK FONLARI TURLERINE ILISKIN ACIKLAMA

28.02.2002 tarih ve 24681 sayil Resmi Gazete’de yayimlanarak yirurlige giren “Emeklilik Yatirim
Fonlarinin Kurulus ve Faaliyetlerine iligkin Esaslar Hakkinda Yoénetmelik (Yénetmelik)in 22.
maddesinin ikinci fikrasinda yer alan; “Katiimcilar emeklilik sdzlesmelerinde belirtilen esaslar
cercevesinde fon hesaplarinda yatirnma ydnlendirilecek katki paylarinin en fazla %15’ini, portféyinin
en az %80’i yabanci para ve sermaye piyasas! araglarindan olusan fonlara, katki paylarinin en az
%30’unu ise portfdylinin en az %80’ini ters repo dahil devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin olusturdugu
fonlara yonlendirirler. Sirket, katilimcilarin katkilarinin bu turdeki fonlarda degerlendiriimesi konusunda
gerekli tedbirleri alir.” hikmi geregi, katki paylarinin fonlarda yatirrma yonlendiriimesi asamasinda iki
sinirflama bulunmaktadir. Ayrica, YOnetmelik'in 6. maddesine gore, fon turleri belirlenirken dikkat
edilmesi gereken bir diger nokta, fonun unvaninda belirli bir varlik grubuna, sektére,

sektorlere, Ulke ya da cografi bolgeye yatirnm yaptidi izlenimini uyandiracak bir ibare kullanilip
kullanilmayacagidir. EGer bdyle bir ibare kullanilacaksa, fon varliklarinin en az %80'i;

a) Fon unvaninda yer alan s6z konusu varlik grubu, sektor ya da sektorlere ait olan varliklardan,

b) Fon unvaninda yer alan ulke ya da cografi bdlgeye ait ve o Ulke ya da cografi bdélgenin piyasa
yapisini ve risklerini yansitabilen varliklardan olusmak zorundadir. Aksi takdirde, bdyle bir ibare fon
unvaninda kullanilamayacaktir.

Yukarida bahsedilen sinirlamalara uymak, izahname ve diger belgeler yoluyla kamuyu tam, dogru ve
zamaninda aydinlatmak ve Kurulca uygun goérilmek kosullariyla, yatirrm yapilacak varlik tdrine,
yatirim stratejisine veya her ikisine goére olmak Uzere fon tirleri belirlenebilir ve belirlenen tirlerde
fonlar kurulabilir.

Bahsedilen sartlar dikkate alinarak, sinirlandirici nitelikte olmamak ve fakat uygulamalara yén vermek
ve yol gosterici olmak Uzere fon tirleri en genis mahiyette asagida tanimlanmistir. Fon tirlerinin
asagidaki sekilde tanimlanmis olmasi, sadece burada yer alan fon turleri ile iktifa edilecedi anlamina
gelmemektedir. Aksine, Kurulca uygun gorilmesi sartiyla yeni fon tirlerinin belirlenmesi her zaman
mUmkandur.

EMEKLILIK YATIRIM FONU TURLERI

A. Gelir Amagh Fonlar: Yatinm yapilacak varliklarin, bunlardan elde edilecek temetti ve faiz
gelirlerine agirlik verilerek belirlendigi fonlardir.

a. Hisse Senedi Fonu: Fon portféyinin en az %80’ini dizenli temetti ddemesi yapan ve fiyat
oynakhdi nispeten daha az olan hisse senetlerine yatiran ve temettlu geliri elde etmeyi hedefleyen
fondur.

b. Kamu Borglanma Araglart Fonu: Fon portfdyiinin en az %80’ini ters repo dahil devlet ic
bor¢lanma senetlerine yatiran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

c. Ozel Sektér Borglanma Araglari Fonu: Fon portféyiiniin en az %80’ini dzel sektdr borglanma
araclarina yatiran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

d. Karma Borglanma Araglari Fonu: Fon portfdyinin en az %80’ini kamu ve/veya 6zel sektdr
bor¢clanma araglarina yatiran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

e. Karma Fon: Her birinin degeri fon portfdytnin %20’sinden az olmayacak sekilde, fon portféytnin
en az %80’ini hisse senetlerine ve borglanma araglarina yatiran ve temettt ve faiz geliri elde etmeyi
hedefleyen fondur.

f. Uluslararasi Hisse Senedi Fonu: Fon porftéylinin en az %80’ini, dizenli temetti 6demesi yapan
ve fiyat oynakhdi nispeten daha az olan yabanci hisse senetlerine yatiran ve temetti geliri elde etmeyi
hedefleyen fondur.

g. Uluslararasi Borglanma Araglari Fonu: Fon portféyinin en az %80’ini, yabanci borglanma
araglarina yatiran ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

h. Uluslararasi Karma Fon: Her birinin degeri fon portfdylniin %20’sinden az olmayacak sekilde, fon
portfoyunin en az %80’ini yabanci hisse senetlerine ve yabanci borglanma araglarina yatiran ve
temettl ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

i. Esnek Fon: Fon portféyinin tamamini degisen piyasa kosullarina gére Yonetmelik'in 5 inci
maddesinde belirtilen varlik turlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve temetti ve faiz geliri elde
etmeyi hedefleyen fondur. Bu tir fonlarin varlik dagilimi énceden belirlenmez.
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B. Biiyume Amagch Fonlar: Yatirrm yapilacak varliklarin, bunlardan elde edilecek sermaye kazancina
agirlik verilerek belirlendigi fonlardir.

a. Hisse Senedi Fonu: Fon portféyinin en az %80’ini borsada islem goéren sirketlerin hisse
senetlerine yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.

b. Kigiik Sirketler Hisse Senedi Fonu: Fon portféyinin en az %80’ini kiguk veya blyume
potansiyeli olan sirketlerin hisse senetlerine yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen
fondur.

c. Karma Fon: Her birinin degeri fon portfoyliinin %20’sinden az olmayacak sekilde, fon portféyinin
en az %80’ini hisse senetleri ve borglanma araclarina yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi
hedefleyen fondur.

d. Uluslararasi Hisse Senedi Fonu: Fon portfdylinin en az %80’ini, yabanci hisse senetlerine
yatiran ve sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.

e. Uluslararasi Karma Fon: Her birinin degeri fon portféyinin %20’sinden az olmayacak sekilde, fon

portfdyliniin en az %80’ini yabanci hisse senetlerine ve yabanci bor¢lanma araglarina yatiran ve
sermaye kazanci elde etmeyi hedefleyen fondur.

f. Esnek Fon: Fon portféyinin tamamini degisen piyasa kosullarina gdre Ydnetmelik’in 5 inci
maddesinde belirtilen varlik turlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve sermaye kazanci elde
etmeyi hedefleyen fondur.

Bu tdr fonlarin varlik dagihmi dnceden belirlenmez.

C. Para Piyasasi Fonlart:

Devamli olarak portféyiinde vadesine en fazla 180 giin kalmis likiditesi yliksek para ve sermaye
piyasasi araglari yer a
a. Likit Fon-Kamu:

fondur-

c. Likit Fon-Karma: Fon portféyinin tamamini kamu ve/veya 6zel sektér bor¢glanma araclari ve borsa
para piyasasi islemlerine yatiran fondur.

D. Kiymetli Madenler Fonlari: Fon portfoylinin en az %80’ini kiymetli madenler ve altina dayali
varliklardan olusturmak amaciyla kurulan fonlardir.

a. Kiymetli Madenler Fonu: Fon portféyinin en az %80’ini ulusal ve uluslararasi borsalarda iglem
goren altin ve diger kiymetli madenlere dayali varliklara yatiran fondur.

b. Altin Fonu: Fon portféylnin en az %80’ini ulusal ve uluslararasi borsalarda iglem goéren altina
dayal varliklara yatiran fondur.

E. ihtisaslagsmis Fonlar: Cografi bolge, iilke, sektdr ve endeksler bazinda yatirim yapan fonlardir.

a. Yabanci Ulke Fonu: Fon portféyiiniin en az %80’ini, sadece bir yabanci (ilke tarafindan veya bu
yabanci ulkede yerlesik sirketler tarafindan ihra¢ edilen para ve sermaye piyasasi araglarina yatiran
fondur.

b. Sektor Fonu: Fon portféylnin en az %80’ini, belirli sektdr ya da sektorlerde bulunan sirketlerin
hisse senetlerine yatiran fondur.

c. Endeks Fon: Hisse Senedi Endeks Fonu, Tahvil Endeks Fonu, Sektér Endeks Fonu veya benzer
fonlar olmak Uzere baz alinan ve Kurulca uygun gérilen bir endeks kapsamindaki varliklara, fon
portféyuniin en az %80’ini yatiran ve baz alinan endeks ile fonun birim pay degeri arasindaki
korelasyon katsayisinin en az 0,9 olmasini ve endeksdeki artis kadar bir getiri elde etmeyi hedefleyen
fondur.

F. Diger Fonlar: Yukaridaki fon turlerine girmeyen diger fonlardir.

a. Dengeli Fon: Fon portféytiniin tamamini, hisse senedi ve/veya borglanma araglarinin karmasindan
olusturan ve hem sermaye kazanci hem de temettl ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur.

b. Esnek Fon: Fon portfdylinin tamamini degisen piyasa kosullarina goére Yoénetmelik’in 5 inci
maddesinde belirtilen varlik turlerinin tamamina veya bir kismina yatiran ve hem sermaye kazanci
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hem de temettl ve faiz geliri elde etmeyi hedefleyen fondur. Bu tur fonlarin varlik dagilimi énceden
belirlenmez.

FON TURLERINE iLISKIN NOTLAR:

1. Devlet i¢ borglanma senetlerinin asgari orani olarak belirlenen %30’luk orana iligkin olarak:
Yoénetmelik'in 22. maddesiyle, devlet i¢ borglanma senetlerine iliskin olarak getirilen asgari %30’luk
sinirlama kapsaminda, fonlarda yatirnma yonlendirilecek katki paylarinin en az %30’luk kismi, Kamu

Borglanma Araclari Fonu ve Likit Fon-Kamu olmak Uzere iki adet fona katilimcinin belirleyecegi
oranlarda yatirilabilecektir.

2. Yabanci para ve sermaye piyasasi araglarinin azami orani olarak belirlenen %15’lik orana
iliskin olarak:

Yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina iligkin olarak getirilen %15’lik sinirlama kapsaminda ise,
fonlarda yatirma yonlendirilecek katki paylarinin en fazla %15’lik kismi, Gelir Amagh Fonlar altinda
yer alan Uluslararasi Hisse Senedi Fonu, Uluslararasi Borglanma Araglari Fonu, Uluslararasi Karma
Fon; Bliyime Amagl Fonlar altinda yer alan Uluslararasi Hisse Senedi Fonu, Uluslararasi Karma Fon;
intisaslasmis Fonlar altinda yer alan Yabanci Ulke Fonu olmak iizere yedi adet fona katilimcinin
belirleyecedi oranlarda yatirilabilecektir. Ayrica, Kiymetli Madenler Fonlari altinda yer alan Kiymetli
Madenler Fonu ve Altin Fonu’nun portfylerinin en az %80’inin uluslararasi piyasalarda islem goéren
kiymetli madenler ve altina dayali varliklardan olugmasi halinde, katki paylarinin en fazla %15’lik kismi
bu fonlarda da degerlendirilebilecektir. Bu fonlar disinda kalan diger fon tirleri portféylerine higbir
sekilde yabanci para ve sermaye piyasasi aracl alamayacaklar ve yabanci bir Glkede kurulu bir banka
nezdinde mevduat hesabi agcamayacaklardir.

3. Yabanci Ulke Fonu’na iliskin olarak:

Yabanci Ulke Fonu, sadece bir yabanci ilkeye yatirm yapmak isteyen fonlar olabilecegi dikkate
alinarak diizenlenmis olup, birden fazla ilkeye yatirrm yapmak isteyen fonlar i¢in uluslararasi fon tir(
kapsaminda bir fon kurma imkani taninmis bulunmaktadir. Ornegin; sadece ingiltere ve Almanya
tarafindan ya da bu Ulkelerde yerlesik sirketler tarafindan ihra¢ edilen para ve sermaye piyasasi
aracglarina yatirnm yapmak isteyen bir fon tlrinin belirlenmesi mimkuinddr. Bdyle bir fonun turd,
Uluslararasi Hisse Senedi Fonu’na 6z itibariyle benzemekte olup, fonun ticaret unvani “ABC Emeklilik
A.S. ingiltere-Almanya Fonu” olarak belirlenebilir.

4. Biiyime Amagli ve Gelir Amaglh Fonlarin ayirt edilebilmelerine iligkin olarak:

Gelir Amagh Fonlar, yatinm yapilacak varliklarin segiminde, fiyat oynakhgi dusuik, temettii ve faiz geliri
elde etme potansiyeli ya da beklentisi olan varliklara agirlik verilen fonlardir. Bliyime Amagli Fonlar
ise, yatinm yapilacak varliklarin segiminde, yatinm déneminde deger artis kazanci elde edilmesi
beklenen varliklara agirlik verilen fonlardir.

Herhangi bir varligin hangi amagcla fona alindigi, bir portfdéy yoneticisinden digerine degisebilecektir.
Ancak uygulamaya gecilmesinden sonra, hangi varligin hangi amaca hizmet ettiginin tespiti daha
saglikh yapilabilecek ve portféyler bu tespitlere gore olusturulacaktir. Portféye dahil edilecek varliklarin
secimi, fonun izahnameler ve diger belgelerle kamuya duyurulan yatirim stratejisine uygunluguna,
karsilagstirma oOlcitiine ve dolayisiyla fon performansina olan katkisina gore yapilacaktir. Boylece,
belirlenmis olan karsilastirma dlgitinin vade, getiri ve risk yapisina uygun bir portfdy olusturulacak ve
bu dOlgit kadar ya da daha fazla bir getiri hedeflenebilecektir. Bu hedefler bir fondan digerine
degisebilecegi ve bu hedeflere ulasmada kullanilacak araglar farklilasabilecegi gibi, hedefler farkli da
olsa kullanilan araglar ayni olabilir. Bunun sebebi, iki portfdy yoneticisinin ayni araca ya da

varhga farkli beklentilerle yaklagsmalaridir. Yatirm yapilan araca ya da varlida iliskin olarak hangi
portfdy yoneticisinin daha basarili oldugu, yatirm déneminin sonunda belli olacak ve buna goére
fonlarin performansi farkhlik arz edebilecektir.

Fonun belirlenmis olan yatirim stratejisine ve performansinin élgiiimesinde bir referans olacak
karsilastirma olcitine gobre yatirnm yapmasi beklenen katilimci, performansi disiuk olan fon yerine
performansi ylksek olan fonu tercih edebilecektir. Hangi varlidin hangi amaca hizmet edecegine ve
dolayisiyla fon performansina ne kadar katkisi olacagina dair beklentiler, zamanla piyasada daha
somut hale gelebilecektir.

Diger taraftan fon kurulus agsamasinda, portfdy ydneticisinin hangi varlik grubunun buyime veya gelir
amagl olabilecegini éngéremeyebilecegi, bir diger ifadeyle, portfdy yonetiminde hem sermaye kazanci
hem de temettl veya faiz geliri unsurlarina ayni oranda agirlik vermek isteyebilecegi dikkate alinarak,
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tamami hisse senetlerinden veya borglanma senetlerinden veya bunlarin karmasindan olugan
“Dengeli Fon” kurulabilmesine de imkan taninmistir.

5. %80’lik sinirlamanin hesaplanmasina iligkin olarak:

%80’lik sinirlama, Yodnetmelik'in 6. maddesinin doérdlncu fikrasi hikmi geregdi, yatirm yapildiktan
sonra ortaya ¢ikan fon varliklarinin degeri Uzerinden hesaplanir. %80’lik sinirlama normal sartlar
altinda surekli olarak gecerlidir, ancak gecici olmak kaydiyla koruma amagli bir pozisyon alindiginda
bu sinirlamaya bir istisna getirilebilir. Bu istisnanin amaci, piyasa, ekonomi ve siyaset alaninda
olumsuz gelismeler olmasi durumunda ve geri ddnuslerin yogunlasmasi halinde dogdabilecek asiri
zararlardan fonu ve katilimcilari korumaktir. Bu doénemlerde %80’lik sinirlama esnetilerek, fon
unvaninda belirtilen varliklara yapilan yatinmin orani %80’in altina inebilir. Buna iliskin diizenleme
Yoénetmelik'in 21. maddesinin ikinci fikrasi ve 27. maddesinde yer almaktadir. Ayrica, baslangi¢
asamasinda yeni kurulan fonlar i¢in Yonetmelik'in 6. maddesinin dérdiinci fikrasinda yer alan “Ancak,
yeni kurulan fonlar icin kayda alinmayi takip eden 6 ay siresince %80’lik sinirlama uygulanmaz”
hikmiyle daha fazla bir esneklik getirilmistir.

6. Dovize Endeksli Borglanma Senetleri ve Eurobondlarin Devlet i¢ Borglanma Senetleri
kapsaminda degerlendirilmesine iligkin olarak:
\ o) )
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Asgari %30’luk sinirlamanin uygulanmasinda dikkate alinacak Kamu Borglanma Aracglari Fonu
portféylerinin en az %80’ ve Likit Fon-Kamu portfbylerinin tamami ters repo ve dévize endeksli devlet
borglanma senetleri dahil devlet i¢ borglanma senetlerinden olugacaktir.

Tiirkive Cumbhuriyeti tarafindan ihra¢ edilen Eurobondlar ise, devlet dis borglanma senedi olup,
yabanci menkul kiymet kategorisine girmemektedir. Bu nedenle, belirlenmigs olan yatirim stratejisi ve
portféy sinirlamalari kapsaminda, fonlarin s6z konusu Eurobondlari portféylerine dahil edebilmeleri
miimkdnddir. Eurobondlar, devlet i¢c borglanma senedi sayiimadigindan, Kamu Borglanma Araclari
Fonlari portféylerine en az %80 oraninda ters repo dahil devlet i¢c bor¢clanma senetleri aldiktan sonra,
portféy sinirlamalarina uygun bir sekilde, s6z konusu Eurobondlari %20 oraninda portféylerine dahil
ededbilirler.
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