ISTANBUL PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGL1
ISTANBUL PORTFOY ISTATISTIKSEL ARBITRAJ SERBEST FON’UN
IZAHNAME DEGISIKLIGI

Sermaye Plyasa51 Kurulu'ndan alinanO S_QI_QOZ% tarith  ve E-12233903-

405 ol A166S sayill izin dogrultusunda, Istanbul Portfoy Yénetimi A.S. Serbest

Semsxu Fon’a baOh “Istanbul Portfsy Istatistiksel Arbltraj Serbest Fon”un izahnamesinin

Girig Bolimii, Kisaltmalar Tablosu,2.3.,2.4.,2.6,,2.7.,2.9.3.1.,3.2., 3.3.,4.2.,5.5.,5.6..7.1.,7.1.2. ve
8.2 numaral maddeleri asagidaki sekilde degi§ti1‘ilmi$tir.

ESKI SEKIL:
ISTANBUL PORTFOY YONET M A. S. SERBEST ‘%hMSIYE FON’A BAGLI
ISTANBUL PORTFOY ISTATISTIKSEL ARBITRAJ SERBEST FON'UN
KATILMA PAYLARININ IHRACINA ILISKIN
[ZAHNAME

Istanbul Portfoy Yénetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu'nun 52. ve 54. maddelerine dayanilarak, 06.08.2015 tarihinde Istanbul ili Ticaret
Sicili Memurlugu’na 628906 sicil numarasi altinda kaydedilerek 12.08.2015 tarih ve 8882
sayith Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Istanbul Portfdy Yonetimi A.S.
Serbest Semsiye Fon ictiiziigii ve bu izahname hiikiimlerine gére yonetilmek iizere
olusturulacak Istanbul Portféy Dokuzuncu Serbest Fon’un katilma paylarmmn ihracina
iliskin bu izahname Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan 17/12/2021 tarihinde

onaylanmistir.

Sermaye Piyasast Kurulu’ndan alinan 16/06/2022 tarih ve E-12233903-305.04-
22852 sayun izin dogrultusunda Fon’un unvam “Istanbul Portfiy Istatistiksel Arbitraj
Serbest Fon” olarak degistirilmistir,

[zahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun
Kurulea tekeffiilii anlamwna gelmeyecegi gibi, izahnameye iliskin bir tavsiye olarak da
kabul edilemez.

Thrac edilecek katilma paylarma iliskin yatirim kararlari izahnamenin bir biitiin
olarak degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu Istanbul Portfoy Yonetimi A.S8.nin
(waviztanbulportioy.g ) adresh resmi internet sitesi ile Kamuyu Aydinlatma
Platformu (lﬂ_AP)’nda( Lengre.in) yaymmlanmastir.

Ayrica bu izahname kdlllmﬂ:’aﬁpaylarmm alim satiminin yapildigi ortamlarda,
semsiye fon ictiiziigii ile btrlll/(,m‘ talep e?hlmesa halinde iicretsiz olarak yatirnmeilara
verilir. L& >, ,




YENI SEKIL:

ISTANBUL PORTFOY YONET{MI A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLX
ISTANBUL PORTFOY ISTATISTIKSEL ARBITRAJ SERBEST (TL) FON'UN
KATILMA PAYLARININ THRACINA ILISKIN
IZAHNAME

Istanbul Portfoy Yénetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu'nun 52. ve 54, maddelerine dayamilarak, 06.08.2015 tarihinde Istanbul ili Ticaret
Sicili Memurlugu’na 628906 sicil numarasi altinda kaydedilerek 12.08.2015 tarih ve 8882
sayth Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Istanbul Portfoy Yénetimi A. S.
Serbest Sem31ye Fon ictiiziigii ve bu izshname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere
olusturulacak Istanbul Portfsy Dokuzuncu Serbest Fon’un katilma paylarmin ihracina
iliskin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 17/12/2021 tarihinde

onaylanmgtir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan aliman 16/06/2022 tarih ve E-12233903-305.04-
22852 sayili izin dogrultusunda Fon’un unvanm “istanbul Portfoy Istatistiksel Ar bitraj
Serbest Fon” olarak, yine2§.A.1/2023 tarih ve E-12233903.-305¢ 0. 2 2 &S savile izin
dogrultusunda “Istanbul Portfoy Istatistiksel Arbitraj Serbest (TL) Fon olarak

degistirilmistir.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun
Kurulea tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, izahnameye iliskin bir tavsiye olarak da
kabul edilemez.

Ihrag edilecek katilma paylarmna iliskin yatirim kararlari izahnamenin bir biitiin
olarak degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.,

Bu izahname, Kurucu Istanbul Portfsy Yonetimi A.5.’nin
(www.istanbulportfoy.com) adresli resmi internet sitesi ile Kamuyu Aydmlatma
Platformu (KAP) nda (www.kap.org.tr) yayimlanmustir.

Ayrica bu izahname katilma paylarmn alim sattminin yapiddigi ortamlarda,
semsiye fon ictiiziigii ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatirimeilara

verilir.
ESKi SEKIL:

KISALTMALAR

Bilgilendirme Dokiimanlart | Semsiye fon ictiiziigii, fon izahnamesi

BIST Borsa Istanbul A.S.

Finansal Raporlama Tebligi | [I-14.2 sayilt  Yatuum Fonlaninin  Finansal Raporlama
Esaslarina Iliskin Teblig

Fon Istanbul Portfoy Istatistiksel Arbitraj Serbest Fon
Semsiye Fon [stanbul Portféy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon
Kanun 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu

KAP -] Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurucw/Ydnetici Istagbul Portfoy Yonetimi A.S




Kurul

Sermaye Piyasas: Kurulu

MKK

Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

Portfsy Saklayicisi

Tiirkiye Is Bankast A.S.

PYS Tebligi

[I-55.1 sayili Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu $irketlerin
Faaliyetierine Iliskin Esaslar Tebligi

Rehber Yatirim Fonlarina Iliskin Rehber

Saklama Tebligi HI-56.1 sayili Portféy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette
Bulunacak Kuruluslara Iliskin Esaslar Tebligi

Takasbank [stanbul Takas ve Saklama Bankast A.S.

Teblig [11-52.1 sayih Yatirum Fonlanna Iliskin Esaslar Tebligi

TEFAS Tirkiye Elektronik Fon Dagitim Platformu

TMS/TFRS Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurimu

tarafindan ytriirliige konulmus olan Tiirkiye Muhasebe
Standartlari/Tirkiye Finansal Raporlama Standartlarr ile
bunlara iliskin ek ve yorumlar

YENI SEKIL:

KISALTMALAR

Bilgilendirme Doki{imanlari

Semsiye fon ictiiziigli, fon izahnamesi

BIST

Borsa Istanbul A.S.

Finansal Raporlama Tebligi

II-14.2 sayili  Yatrim Fonlariun Finansal Raporlama
Esaslarina Iliskin Teblig

Fon Istanbul Portfoy Istatistiksel Arbitraj Serbest (TL) Fon
Semsiye Fon Istanbul Portfsy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon
Kanun 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurucu/Y 6netici Istanbul Portféy Yonetimi A.S.

Kurul Sermaye Piyasast Kurulu

MKK N | Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

Portfoy Saklayicist Tiirkive [s Bankast A.S.

PYS Tebligi

HI-55.1 sayili Portfdy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine lliskin Esaslar Tebligi

Rehber Yatirim Fonlarina Iliskin Rehber

Saklama Tebligi II-56.1 sayili Portfoy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette
Bulunacak Kuruluslara [liskin Esaslar Tebligi

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.

Teblig ITI-52.1 sayili Yatinm Fonlarina [liskin Esaslar Tebligi

TEFAS Ttirkiye Elektronik Fon Dagiiim Platformu

TMS/TEFRS Kamu Goézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu

tarafindan ylirlirlige konulmus olan Tiirkiye Muhasebe
Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari ile
bunlara iliskin ek ve yorumlar

ESKI SEKIL:

2.3. Fon, ilgili tebligin nitelikli yatirimeilara satisina iligkin hiik
nitelikli yatirimeilara satilacak serbest fon statiisiindedir.

>ri cercevesinde
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Fon portfdyline alinacak finansal varliklar Sermaye Piyasast Kurulunun
diizenlemelerine ve bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak segilir ve portfy yoneticisi
tarafindan mevzuata uygun olarak yonetilir.

Fon portfSylinlin yonetiminde ve yatirumi yapilacak sermaye piyasasi araglarinin
segiminde, Teblig’in 4. maddesinde belirtilen varlikiar ve islemler ile 6. maddesinde tanimlanan
fon tiirlerinden Serbest Semsiye Fon niteligine uygun bir portfoy olusturulmasi esas alinir. Fon,
Teblig’in 25. maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Fon portfdytine dahil edilebilecek varlik ve islemler, Sermaye Piyasast Kurulu’nur ilgili
diizenlemelerine ve bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak segilir ve fon portfdyi
portfy yéneticisi tarafindan mevzuata uygun olarak ySnetilir.

Bu dogrultuda Fon’un yatirim stratejisi; Borsa Istanbul piyasa ve pazarlarinda islem
goren ortaklik paylarinda, riichan haklarinda, varantlarda ve Borsa [stanbul’da islem géren
tirev iirlinlerde, giin i¢i fiyat uyusmazhklar ve istatistiksel arbitraj firsatlarini, algoritma
destekli sistemler kullanarak kar etmek suretiyle TL cinsi mutlak getiri elde etmektir. Fon
yOnetim stratejisi olarak ise; portféyde yer alan varhiklarin pozisyon risklerini, uygun gériilen
yurt igi ve yurt disi finansal triinler yazdumyla ters pozisyon alarak azaltmayi amaglamakta
olup bu trlinlerde aldig: pozisyonlarla, piyasa nétr, piyasayla ayni veya ters yonlii stratejiler
izleyebilecektir. Koruma ve getiri artirma amagh olarak fon portfdyiine tezgahiistii ve/veya
organize piyasalarda islem goren dovize ve/veya endekse dayali spot/forward/swap islemleri

dahil edilebilecektir.

Bu strateji dogrultusunda; Fon portfoytine Tiirkiye’de kurulan ihraggilara ait borsada
islem goren ortaklik paylari, kamu ve 6zel sektdr bor¢lanma araglar, Tiirkiye’de ihrag edilen
diviz cinsinden/dbvize endeksli bor¢lanma araglary, vadeli mevduat, varant, sertifika, altin
ve kiymetli madenler ile bu madenlere dayah olarak ihrag edilen para ve sermaye piyasasi
araglary, fon katilma paylari, menkul kiymet yatinm ortakhgr paylari, yabaner yatirim fonu
katilma paylari, yabanci borsa yatinnm fonu paylari, Kurul tarafindan teminat olarak kabul
edilen her tirlii varhigr dayanak olarak alan repo/ters-repo iglemleri, Takasbank para pivasasi
ve yurt i¢l organize/tezgahiistl para piyasasi islemleri, yurtdist ihraggilarin gikarmis oldugu TL
cinsi menkul kiymetler, VIOP blinyesindeki endeks, pay, déviz ve kiymetli madenlere dayal
vadeli islem sozlegmeleri ve yabanct dzel sektdr ve kamu bor¢lanma araclar ile thragei

paylar1 dahil edilebilir.

Fon uygulayacag stratejilerde, beklenen getiriyi artirmak veya riskten korunma
saglamak amaciyla, kaldirag yaratan islemler gerceklestirebilir. Kaldirag yaratan islemler; tiirev
ara¢ (vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmeleri, varant ve
sertifikalar, ileri valorlii tahvil/bono ve altin islemlerini, opsiyon alim ve satinumi ifade
etmektedir. Tirev islemler hem tezgahiistii piyasalarda hem de organize piyasalarda
gergeklestirilebilecektir.

Kaldirag kullanimi;

* Vadeli islemler ve opsiyonlar gibi belirli bir teminat, prim ya da 6deme karsihig1 nispi
islem yapilabilmesine imkan taniyan kald:ra(;ll 1$lemlerc yatirim yapilarak,

* Menkul Kiymet Tercihli Repo Pa;an 1le Pav Scnedl Repo Pazari leepofT ers Repo
Pazari’nda repo yoluyla fon temin edllerck R




* Kredi kullanilarak kredili menkul kiymet alimi ve agiga satis gibi diger borclanma
yontemleriyle gergeklestirilebilir.

Kaldwa¢ kullanimi, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldif: riskleri de artirabilir.
Kaldirag seviyesinin belirlenmesinde, kaldirag kullanimi sonrasinda olusabilecek risklilik
diizeyinin bu izahnamede yer alan smirlamalar dahilinde kalmasi hususu da goz éniinde
bulundurulur. Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak
varli@in pivasa fiyati olarak, Finansal Raporlar Tebligi’nde yer alan esaslar gergevesinde
belirlenen fiyat esas alinir. Fon sadece yapilan islemlerle ilgili olmasi kaydiyla yatinm ya ptigt
para ve sermaye plyasasi araglarint ya da diger {inansal varliklan teminat olarak gosterebilir.

Yabanci para ve sermaye piyasasi arac¢larina yapilan yatirim fon toplam degerinin
780’1 ve fazlasi olamaz. Ayrica, fon portfoyiine dahil edilen yerli ve yabane1 ihragcxlarin
doviz cinsinden ihra¢ edilmis para ve sermaye piyasasi arac;larl fon toplam degerinin
%80’1 ve fazlas1 olamaz.

Fon tarafindan, piyasa sartlarindan kaynaklanan zaruri durumlarda ve siireklilik arz
etmeyecek sekilde, portfSyiin bir kisminin ve kaldirag kullanilarak alinan pozisyonlardan
yaratilan rakitlerin; kamu ve 8zel sektdr borglanma araglarinda, yatirim fonlarinda, ters-repo
1slemlerinde ve vadeli mevduatta degerlendirilmesi de s6z konusu olabilecektir.

Bunlanin yam swra; Fon, Kurul’un ilgili diizenlemeleri gergevesinde, 6diing menkul
kiymet alabilir, verebilir, kredili menkul kiymet islemi ve agiga satis islemi gerceklestirebilir.
Fon serbest fon niteliginde olmast sebebiyle odiing menkul kiymet islemlerine dair Teblig’in
22. maddesindeki sinirlamalara tabi degildir. Odiing islemlere dair uygulanacak esaslar Yatirim
Fonlarina {ligkin Rehber’in 4.2.5. maddesinde belirtilmistir.

YENI SEKIL:

2.3. Fon, ilgili tebligin nitelikli yatirnmcilara satisina iliskin hiikiimleri cercevesinde
nitelikli yatirimcilara satilacak serbest (TL) fon statiisiindedir.

Fon portfdyiine alinacak finansal wvarlikiar Sermaye Piyasasi Kurulunun
diizenlemelerine ve bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak segilir ve portfoy yoneticisi
tarafindan mevzuata uygun olarak yonetilir.

Fon portfoyiiniin yonetiminde ve yatinm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin
se¢iminde, Teblig’in 4. maddesinde belirtilen TL cinsi varliklar ve islemler ile 6. maddesinde
tanimlanan fon tiirlerinden Serbest Semsiye Fon niteligine uygun bir portfoy olusturuimas: esas
alinir. Fon, Teblig’in 25. maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Fon portfdytine dahil edilebilecek varlik ve igslemler, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili
diizenlemelerine ve bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak segilir ve fon portfSyii
portfdy ybneticisi tarafindan mevzuata uygun olarak yonetilir.

Bu dogrultuda Fon’un yatirim stratejisi; Fon portfoyiine sadece Tiirk Lirasi (TL)
cinsi varliklar ve islemler dahil edilecektir. Fonun portféyiine yabagci para cinsinden
varlik, altin ve diger kiymetli lpadenler ile bunlara dayali sermayg Wieya para piyasasi
araglar1 alinmayacaktir. Bu ;{lmaca uygun o‘lacak sekilde, Bors‘i [stanbul piya
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pazarlarinda islem goren ortaklik paylarinda, riichan haklarinda, varantlarda ve Borsa
Istanbul’da islem géren dayanak varhigs TL olan tiirev triinlerde, glin i¢i fiyat uyusmazlikiar
ve istatistiksel arbitraj firsatlarini, algoritma destekli sistemler kullanarak kar etmek suretiyle
TL cinsi mutlak getiri elde ctmektir. Fon yonetim stratejisi olarak ise; portfdyde yer alan
varliklarin pozisyon risklerini, uygun goriilen yurt igi ve yurt dis1 finansal tirtinler yard: miyla
ters pozisyon alarak azaltmayr amaglamakta olup bu iiriinlerde aldig1 pozisyonlarla, piyasa
ndtr, piyasayla ayni veya ters yonli stratejiler izleyebilecektir. Koruma ve getiri artirma amaglt
olarak fon portféyline tezgahiistii ve/veya organize piyasalarda islem goren endekse dayal
spot/forward/swap islemleri dahil edilebilecektir.

Bu strateji dogrultusunda; Fon portfoyiine sadece Tirk Lirast (TL) cinsi
varliklardan, Turkiye’de kurulan ihragetlara ait borsada islem géren ortaklik paylari, karru ve
0zel sektdr borglanma araglari, vadeli mevduat, varant, sertifika, fon katilma paylari, menkul
kiymet yatieim ortakhgt paylari, Kurul tarafindan teminat olarak kabul edilen her tiirli varlip:
dayanak olarak alan tepo/ters-repo islemleri, Takasbank para piyasasi ve wvurt ici
organize/tezgahiisili para pivasasi iglemleri, yurtdisi ihraggdarm ¢ikarmis oldugu TL cinsi
menkul kiymetler, VIOP bilnvesindeki endeks ve paya dayal vadeli islem sozlesmeleri dahil
edilebilir.

Fon uygulayacag stratejilerde, beklenen getirlyi artirmak veya riskten korunma
saglamak amaciyla, kaldirag yaratan islemler gergeklestirebilir. Kaldirag yaratan islemler; tiirev
arag (vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sbzlesmeleri, varant ve
sertifikalar, ileri valérlti tahvil/bono opsiyon alim ve satimim ifade etmektedir. Tiirev islemler
hem tezgahiistii piyasalarda hem de organize piyasalarda gerceklestirilebilecektir.

Kaldirag kullanimz;

» Vadeli islemler ve opsiyonlar gibi belirli bir teminat, prim ya da 6deme karsilig: nispi
islem yapilabilmesine imkan taniyan kaldiragls islemlere yatinm yapilarak,

-+ Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari ile Pay Senedi Repo Pazari ve Repo/Ters Repo
Pazari’nda repo yoluyla fon temin edilerek,

+ Kred: kullanilarak kredili menkul kiymet alimi ve agiga satis gibi diger bor¢lanma
yontemleriyle gergeklestirilebilir.

Kaldirag kullanimi, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldigi riskleri de artirabilir.
Kaldirag seviyesinin belirlenmesinde, kaldirag kullanimi sonrasinda olusabilecek risklilik
diizeyinin bu izahnamede yer alan sinirlamalar dahilinde kalmasi hususu da géz oniinde
bulundurulur. Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak
varhigin piyasa fiyati olarak, Finansal Raporlar Tebligi’nde yer alan esaslar ¢ercevesinde
belirlenen fiyat esas ahnir. Fon sadece yapilan islemlerle ilgili olmasi kaydiyla yatirim yaptig
para ve sermaye piyasasi araglarin ya da diger finansal varliklar: teminat olarak gosterebilir.

Fon tarafindan, piyasa sartlarindan kaynaklanan zaruri durumlarda ve siireklilik arz
etmeyecek sekilde, portfdytin bir kismmin ve kaldirag kullanilarak alinan pozisyonlardan

yaratilan nakitlerin; kamu ve 6zel sektor bor¢lanma araglarinda, yatirim fgglarinda, ters-repo
eltir.

islemlerinde ve vadeli mevduatta degerlendirilmesi de s6z konusu olabile




Bunlarin yani sira; Fon, Kurul’un ilgili diizenlemeleri gergevesinde, ¢diing menkul
kiymet alabilir, verebilir, kredili menkul kiymet islemi ve agiga satis islemi gerceklestirebilir.
Fon serbest fon niteliginde olmasi sebebiyle odung menkul kiymet islemlerine dair Teblig’in
22. maddesindeki sinirlamalara tabi degildir. Odiing islemlere dair uygulanacak esaslar Yatirim
Fonlarina [ligkin Rehber’in 4.2.5. maddesinde belirtilmistir.

ESKI SEKIL:

2.4. Yonetici tarafindan, Fon portfoylinde yer alabilecek varlik ve islemler icin
belirlenmis asgari ve azami sinirlama getirilmemis olup, Teblig’in 4.2 maddesinde yer alan tiim
finansal varliklara yatirim yapilabilecektir.

Fon'un operasyonel islemleri nedeniyle olusabilecek likidite ihtiyacinin karsilanmas:
amaciyla nakit tutmasi da mimkindiir.

Fon ancak T.C. Merkez Bankasi'nca alim satumi yapilan para birimleri lizerinden
ihrag edilmis yabanci sermaye piyasasi araclarina yatirim yapabilir.

'YENI SEKIL:

2.4, Yonetici tarafindan, Fon portfoytinde yer alabilecek varlik ve islemler azami 2.3
maddesi gercevesinde olmak kaydiyla bir simirlama getirilmemis olup; yabana para
birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayal sermaye
piyasasi araglari fon portfoyiine dahil edilmeyecek olup, Teblig’in 4.2 maddesinde yer alan
tlim finansal varliklara TL cinsi olmak kaydiyla yatirim yapilabilecsktir.

Fon'un operasyonel islemleri nedeniyle olugabilecek likidite ihtiyacinin karsilanmas:
amaciyla nakit tutmasi da miimkiindiir.

ESKi SEKIiL:
2.6. Fon porttdytine riskien korunmak ve/veya yatirim amaciyla;

-BIST VIOP’ta islem goren vadeli kontratlar, BIST-100 Endeksi ile BIST-30
Endeksinde yer alan paylar tizerine yazilan opsiyon sdzlesmeleri, varantlar, déviz ve emtia
piyasalarindaki dalgalanmalardan yararlanmak amactyla dévize ve emtialara dayali opsiyon ve
futures sdzlesmeleri,

-Yurtdisinda islem goren diviz, kiymetli maden, faiz, finansal géstergeler, ortaklik
paylari ve sermaye piyasasi araglarina dayali opsiyon sézlesmeleri ile forward ve futures
sozlesmeleri, swap stzlesmeleri, varantlar ve sertifikalar dahil edilebilecektir.

Fon, déviz cinsi veya dévize dayall sermaye piyasasi araglarina yapilacak
vatirimlar nedeniyle kur riski icerebilir,

YENI SEKIL:

2.6. Fon portf6yline riskten kq_qﬂith&iﬂc:ﬁé?vcgg yatirim amaciyla;

¥
"




-BIST VIOP'ta islem goren vadeli kontratlar, BIST-100 Endeksi ile BIST-30
Endeksinde yer alan paylar tizerine yazilan opsiyon sézlesmeleri, varantlar ve emtia
piyasalarindaki dalgalanmalardan yararlanmak amaciyla emtialara dayali opsiyon ve fustures
s6zlesmeleri dahil edilebilecektir.

ESKI SEKIL:

2.7. Portfdye borsa diginda taraf olunan; repo-ters repo sdzlesmeleri, tirev arag ve swap
sozlesmeleri dahil edilebilir. Borsa dist sézlesmeler fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon
portfdytine dahil edilebilir. S6zlesmelerin karst taraflarinin yatirim yapilabilir derecelendirme
notuna sahip olmasi, herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sckilde objektif kosullarda
yapilmas: ve adil bir fiyat icermesi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde gercege uygun degeri
{izerinden nakde doniigtiiriilebilir olmasi zorunludur,

Ayrica, borsa dis1 repo-ters repo sozlesmeleri, tiircv arag ve swap s6zlesmeler mdc Larsl
tarafinin denetime ve gézetime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum vb. ) olmasi ve fonun
fiyat agiklama donemlerinde “giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi

zorunludur.

YENI SEKIL:

2.7. Portfdye borsa disinda taral olunan; repo-ters repo sozlesmeleri, dayanak va rhg:
Tiirk Lirasi varhklar olan tiirev arag ve swap sdzlesmeleri dahil edilebilir. Borsa dist
sozlesmeler fonun yatinm stratejisine uygun olarak fon portféyiine dahil edilebilir.
Sozlesmelerin kargt taraflarinmin yatirim  yapilabilic derecelendirme notuna sahip olmas,
herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kogullarda yapilmasi ve adil bir fi lyat
igermesi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde gercege uygun degeri lzerinden nakde
doniistiiriilebilir olmasi zorunludur.,

Aynica, borsa digt Tiirk lirass cinsi repo-ters repo sozlesmeleri, tiirev arag ve swap
sozlesmelerinde kargt tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araci
kurum vb.) olmast ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde “giivenilir” ve “dogrulanabilir™ bir
yontem ile degerlenmesi zorunludur.

ESKI SEKIL:

2.9. Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarimi tanitict genel bilgiler: Fon,
yurt disinda kurulmus Borsa Yatirim Fonlari (ETF) paylarina yatirim vapabilecektir.
Borsa Yatinm Fonlart (ETF) belli bir tema ya da piyasanin belli kriferlerine gore
suuflandirdmis béliimlerine yatirim yapan (yiiksek getirili sirket bor¢lanma araclarma
yatinm yapan borsa yatirim fonlar,, S&P endeksinin performansimi hedefleyen borsa
yatirim fonlary, v.b), katilma paylari borsada ahmp satilabilen yatirim fonlaridar.

Portfoye yalmizca, ABD, Ingiltere (Birlesik Krallik) ve Avrupa Birligi Ulke
borsalarinda islem goren ortaklik paylar: dahil edilebilir.

Fon portfoyiine; yurtdisinda islem goren déviz, kiymetli maden, faiz, finansal
gostergeler, borsada islem giren ortaklik paylariye sermaye piyasasi apaclari uzermden
diizenlenmis opsiyon sizlesmeleri, IorWard, swap, varant, serti
tahvil/bono islemleri dahil edllebllecel{hr. g B




Bu madde ¢ikarnlmustir.

ESKi SEKIL:
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal aracglarn, ortakiik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, déviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tiirev
sozlesmelere iliskin tasinan pozisyonlann deZerinde, faiz oranlari, ortaklik pay1 fiyatlan ve
doviz kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski  ifade
edilmektedir. 86z konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Orani Riski: Fon portfoyline faize dayalt varliklarin (borclanma aract, ters repo
vb.) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda vaganabilecek
faiz oranlar: degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfoyiine yabanci para cinsinden varliklarm dahil edih,ﬁesi
halinde, ddviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un
maruz kalacagy zarar olasihgin ifade etmektedir.

¢- Ortaklik Pay1 Fiyat Riski: Fon portfyiine ortaklik pay: dahil edilmesi halinde, Fon
portfdyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olasiligint ifade etmektedir.

¢- Kiymetli Maden ve Emtia Fiyat Riski: Fon portféyiine Kiymetli madenler ve
kiymetli maden veya emtiaya dayali para ve sermaye piyasasi araer dahil edilmesi
halinde, kiymetli madenlerin veya emtialarin fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfSyiin maruz kalacag: zarar olasiligmi ifade
etmektedir.

d- Kar Pay1 Oram Riski: Fon portfyiine kardan pay almaya (kira sertifikasi, katilma
hesabt vb.) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda
yaganabilecek geliri oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

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

3) Likidite Riski: Fon portfyiinde bulunan finansal varliklarm istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde donistiirtilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoytine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sdzlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorlii
tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldira¢ yaratan benzeri
islemlerde bulunulmasi halinde, baslangig yatseimi ile baslangi¢ yatirimnin iizerinde pozisyon
alinmast sebebi ile fonun baslangl_g'f-yatflnrmndaﬁ '-E_lgha yiksek zarar kaydedebilme olasilig

kaldirag riskini ifade eder. ) 7o %
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5) Operasyonel Risk: Operasyone] risk, fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arzsinda
kullamlan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi
kurum i¢i etkenlerin yam sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi
kurum dis1 etkenler de olabilir.

6) Yogunlagma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatinm yapilmasi scsnucu
fonun bu varligin ve vadenin i¢erdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Tarklt finansal varliklarin piyasa kosullart altinda belivli bir
zaman dilimi igerisinde ayni anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki
farkli finansal varhigin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonli iliskileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

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

9) Baz Riski: Vadeli islem s6zlesmelerinin cari degeri ile s6zlesmenin dayanak varhigi
olan finansal enstriimanin aldig: deger arasindaki fivat farklihig degisimini ifade etmektedir.
Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak
fon portfSytt icerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade
sonu arasinda gegen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fivatlamadan farkl
olmakiadir. Dolayisi ile burada Baz Deger’in sézlesme vadesi boyunca gosterecegi degisim
riski ifade edilmektedir.

10) Teminat Riski: Tiirev araglar tizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak
alinan teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore
degerleme degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini  karsilayamamasi veya dogrudan,
teminatin niteligi ile ilgili olumsuzluklarin bulunmast olasiigimin ortaya ¢ikmasi durumudur.

11) Islemin Sonuglandirlamamas Riski: Olaganiistii kosullar nedeniyle ddeme ve
takas sistemlerindeki bozulmanin, durmanin, ¢dkmenin yarattig risktir.

12) Opsiyon Duyarhihk Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliklar arasinda,
isleme konu olan spot finansal firin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarlilik
degisimleri yaganabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal varhigin fiyatindaki bir
birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun
ilgili oldugu varlifin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi
olgmektedir. Vega; opsiyonun dayandigi varhigin fiyat dalgalanmasindaki birim degisiminin
opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; Risk 6l¢timlerinde biiyiik 5nem tastyan zaman
faktoriinii ifade eden gdsterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gére degisiminin Slciisiidiir. Rho:
Faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin Sl¢tistidiir.

13) Veri Giivenilirligi Riski: Finansal veya finansal olmayan islemlerin kayitlara
alinmasi veya raporlanmasinda yanhslik ve eksiklikler bulunmasi, zamaglamasinda gecikmeler

olugmasindan kaynaklanan risktir.




14) Kaldirag¢ Riski: Kaldirag oraninin bu izahnamede belirlenen maksimum  sinir
agmast veya limit igerisinde yiiksek borgluluk seviyesinde bulunulmasi nedeniyle fon net aktif
degerinde olasi kayiplarin yasanmast durumunu ifade etmektedir.

15) Ihrager Riski: Fon portfoyiline alinan varliklarnin ihrageisiun yitkiimliilitk lerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

16) A¢iga Satig Riski: Fon Portfoyi igerisinden agiga satim yapilacak olan tgili
finansal enstriimanlarda piyasa likiditesinin daralmasi dolayisi ile 6diing karsilig ve/veya
dofrudan agiga satim imkanlarinin azalmas: durumunu ifade etmektedir.

17) Diger Riskler: Fon’a yatirim yapan yatirimcilar piyasalarda yasanan dalgalanmalar,
piyasa kosullari ve mevzuat degisikliklerine uyum sebebiyle para kaybedebilirler. Fan’un
portfoyiindeki varliklarin degeri olumlu ve/veya olumsuz yonde degisim gosterebilir. Yatirim
yapulan tim menkul kiymetler ve tiirev ara¢ yatiimlar sermaye kaybi riski tagr. Kaldiragh
islemler risklerin Snemli Slgiide artmasina neden olabilir. Fon tarafindan éngériilen cesitli
menkul kiymetlere ve difer araglara yatirim yapilmasi énemli ekonomik riskler iceric. Fon
yatirim stratejisinin s6z konusu yatirmmi elinde bulundurmanin tasidigr zarar riskine karsi
koruma saglamast beklense de bu stratejilerin bu riske karsi tam koruma saglayacag: ya da
Fonun hedeflenen kazanca ulasilacagi konusunda hi¢bir giivence séz konusu degildir.

YENI SEKIL.:
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay: temsil eden finansal araclarin, ortakik
paylarinn, difer menkul kiymetlerin, TL ecinsi finansal araglara/varhklara dayali tiirev
sbzlesmelere iligkin taginan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik pay: fiyatlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektcdir. S6z konusu
risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon porifoytine faize dayali varliklarin (bor¢lanma araci, ters repo
vb.) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varhklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek
faiz oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Ortaklik Pay: Fiyat Riski: Fon portfSyiine ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde, Fon
portfdytinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfSyiin maruz kalacagi zarar olasihigini ifade etmektedir.

¢- Kar Payr Orani Riski: Fon portfoytine kardan pay almaya (kira sertifikasi, katilma
hesabi vb.) dahil edilmesi halinde, séz konusu varliklarm degerinde piyasalarda
yasanabilecek getiri oranlari degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

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

3) Likidite Riski: Fon portfSytinde bulunan finansal varliklarin istgnfldigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniigtiitiilememesi halinde ortaya gikan zarar olgsil




4) Kaldirac¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfdytne tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valdtli
tahvil/bono alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
islemlerde bulunulmast halinde, baslangig yatitinu ile baglangic yatiriminin tizerinde pozisyon
alinmasi sebebi ile fonun baslangic yatrimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig:

kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyone! siireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmas: olasthguu ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklarn arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz ySnetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi
kurwin igi etkenlerin yant sira dogal afetler, rekabet kogullart, politik rejim degisikligi gibi
kurum dis: etkenler de olabilir.

6) Yogunlagsma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatinm yapilmasi sonucu
fonun bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir, '

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

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi dénemden sonra mevzuatta ve diizerleyici
otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecck degisiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.

9) Baz Riski: Vadeli islem s6zlegmelerinin carl degeri ile sézlesmenin dayanal varhigi
olan finansal ensiriimenin aldigi deger arasindaki fiyat farkhlhigi degisimini ifade etmekiedir.
Stzlesimede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine 2sit olmaktadir. Ancak
fon portftiyii icerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem vaptlan tarih ile vade
sonu arasinda gegen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fivat teorik fiyatlamadan farkh
olmaktadir. Dolayist ile burada Baz Deger’in sdzlesme vadesi boyunca gosterecedi degisim
riski ifade edilmektedir.

10) Teminat Riski: Tirev araglar fizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak
alman teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore
degerleme degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini karsilayamamasi veya dogrudan,
teminatin niteligi ile ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasihginin ortaya ¢ikmast durumudur.

11) islemin Sonuc¢landirilamamas: Riski: Olagantistii kosullar nedeniyle 6deme ve
takas sistemlerindeki bozulmanin, durmanin, ¢6kmenin yarattig: risktir.

12) Opsiyon Duyarhhik Riskleri: Opsiyon portfdylerinde risk duyarliklart arasinda,
igleme konu olan spot finansal iriin fiyat degisiminde cok farkli miktarda risk duyarlilik
degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal varhigin fiyatindaki bir
birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun
ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi
Olgmektedir. Vega; opsiyonun dayandigi varlhigin fiyat dalgalanmasindaki birim degisiminin
opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; Risk 6l¢timlerinde biyiik 5nem fa
faktdriini ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin 8l
Faiz oranlanindaki yiizdesel degisimin oﬁs“'fayoqun fiyatinda olusturdugu degisimi
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13) Veri Giivenilirligi Riski: Finansal veya finansal olmayan islemlerin kayitlara
alinmasi veya raporlanmasinda yanhslik ve eksiklikler bulunmasi, zamanlamasinda gecikmeler
olugmasindan kaynakianan risktir.

14) Kaldwra¢ Riski: Kaldira¢ oranmnin bu izahnamede belirlenen maksimum sinin
agmasl veya limit igerisinde yiiksek borgluluk seviyesinde bulunulmasi nedeniyle fon net aktif
degerinde olasi kayiplarin yasanmasi durumunu ifade etmektedir.

5) Thrage: Riski: Fon portfdyiine alinan varliklarn thraggisinin yitktimliliic ferini
kismen veya tamamen zamamnda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

16) Agiga Satig Riski: Fon Portfoyli icerisinden agiga satim yapilacak olan ilgirli
finansal enstriimanlarda piyasa likiditesinin daralmasi dolayisi ile 6diing karsihgr ve/ «eya
dogrudan agiga satim imkanlarinin azalmast durumunu ifade etmektedir.

17) Diger Riskler: Fon’a yatirim yapan yatirimeilar piyasalarda yasanan dalgalanmalar,
piyasa kosullarn ve mevzuat degisikliklerine uyum sebebiyle para kaybedebilirler. Fon’un
portféyiindeki varliklarin degeri olumlu ve/veya olumsuz yonde degisim gosterebilir. Yatirun
yapilan tim menkul kiymetler ve tiirev ara¢ yatinmlan sermaye kaybi riski tasir. Kaldirach
iglemler risklerin Snemli Slgtide artmasina neden olabilir. Fon tarafindan 6ngériilen cesitli
menkul kiymetlere ve diger araglara yatirim yapilmasi 6nemli ekonomik riskler icerir. Fon
yatinim stratejisinin sdz konusu yatuim elinde bulundurmanin tasidigy zarar riskine karsi
koruma saglamast beklense de bu stratejilerin bu riske kargi tam koruma saglayacagi va da
Fonun hedeflenen kazanca ulasilacag: konusunda higbir giivence séz konusu degildir.

ESKi SEKiL:

3.2. Fonun maruz Kkalabilecegi risklerin &lgiimiinde kullamilan ySntemler
sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatiim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun
bir risk yonetim sistemi ve birimi olusturulmustur.

Piyasa Riski : Fonun piyasa riski 6l¢imiinde Mutlak Riske Maruz Deger (Mutlak
RMDj) yontemi kullanithr. RMD, fon portfoy degerinin normal piyasa kosullari altinda ve belirli
bir donem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek olasi zarari belirli bir giiven araliginda ifade

eden degerdir.
Mutlak RMD hesaplamasinda asagidaki esaslar dikkate alinir:

1. Tek tarafli %99 giiven araligi,

il. 1 aylik (20 is gtinti) elde tutma siiresi,

1ii. Enaz 1 yillik (250 is giinii) g6zlem siiresi ,

iv. Kullanilan varsayimlarin olagan dist piyasa kogullarimin varlig halinde ve her
haliikarda asgari yilda bir gézden gegirilmesi,

v. En az giinliik olarak hesaplama yapilmasi.

Mutlak RMD, bir fonun riske ataruz-degerinin fon toplam degerinin bélirli bir oraniyla
sinirlandirilmas: yontemidir. RMD olt;,umunc Forrportﬁ'.)yunde yer alan tiim vaglik ve 1§jemler
dahil edilir. £ : ;
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L. Tirev araglardan kaynaklanan riskleri de igerecek sckilde fon portfsysiiniin
igerdigi onemli piyasa risklerini yeterli sekilde kapsamasini gdzetir. Dolayisiyla model, fon
portfdy degerine etki edebilecek, ihmal edilebilir diizeyin tizerindeki tiim risk faktdrlerini
icermelidir.

il. Bu model ¢ergevesinde kullanilan sayisal ydntemlerin (fiyatlama yonternlerd,
oynaklik ve Korelasyon tahminleri, vb.) riskin dogru sekilde &lciilmesine imkan verdigini
gbzetir.

Mutlak RMD modeli gergevesinde kullanilan verilerin tutarli, giincel (timeliness) ve
glivenilir olmasint saglar.

Kullanilan Mutlak RMD modelinin dogrulugunu ve performansini lcmek ama ciyla
geriye doniik test uygulanmaktadir. Geriye doniik test en az aylik dénemler itibartyla, séz
konusu aydaki her isglinii i¢in ayri ayrt uygulanmaktadir. En yakin tarihli 250 is giirndinde
gergeklesen agim sayisinin 3’ gegmesi durumunda, kullanilan Mutlak RMD modeli giszden
gegirilerek, gerekli olmast halinde modelde diizeltme ve iyilestirmeler yapilir.

Karst Taraf Riski: Bu riski azaltmak i¢in, sirket i¢i olusturulan yatirim komitesi
tarafindan bor¢lanma araclari fona dahil edilmesi diistiniilen sirketlerin, Ozsermaye
yeterlilikleri, borg/6zsermaye oranlari, derecelendirme kuruluslarindan gelen raporlary, karlilig:
gibi nicel unsurlarm yaninda, sirket i¢i kurumsallasma, seffaflik vb. konulammin da
degerlendirilmesi ile yatirim karari verilir.

Fon portf8ytline borsa digindan alman tiirev araglar nedeniyle maruz kalinan kars1 taraf
riski islem tarihi itibariyla fon toplam degerinin %25’ini asamaz. Bu sinirlamaya uyumun
yalmzea soz konusu varliklarin portfsye dahil edilmeleri asamasinda saglanmasi yeterlidir.

Likidite Riski: Likidite riski Risk Yénetimi Birimi tarafindan giinlitk olarak takip edilir
ve aylik yapilan raporlamalarda Yénetim Kurulu'na sunulur. Risk Yénetim Birimi, fondaki
varliklarin, ikincil piyasalardaki likiditesini takip eder, likidite hakkinda bilgi verir. Likidite
riski, her varlign son 20 glinliik ortalama giintiik islem hacmini dikkate alarak, fonun
pozisyonun, giinlik islem hacminin %20’sini olusturmus olsaydi, ka¢ giinde likide ederdi
seklinde olgiiliir. Gunliik islem hacmi yiizdesini degistirmek suretiyle hassasiyet analizi yapilir.

Operasyonel Risk: Sirket faaliyetleri kapsamuinda karsilasilabilecek aksamalarin niine
geemek ve olugabilecek zararlart 5nlemek igin, prosediirlerin ve is akislarinin takibini saglamak
amactyla sirket i¢i bir i¢ kontrol birimi olusturulmustur. Bilgi islem sistemlerinin gergek
zamanlt yedeklenmesi saglanmistir.

Yukarida kisaca izah edilen temel fon riskleri karsisinda yitksek ve diizenli getiri elde
edilebilmesi Fon’un yarattig: finansal innovasyona, yoneticilerin yetkinligi ve tecriibelerine,
ahm/satim islem hizina ve Fon’un finansal kaldirag diizeyine bagli olarak degisiklik arz
edecektir. Bu fakidrler tarafimizca etkin bir gekilde kontrol altinda tutulmaya calisilirken,
piyasa geligmeleri ve yiiksek volatilite gibi kontrol disi gesitli beklenmeyen potansiyel risk
faktorleri de senaryo analizleri, stres testleri ve cesitli simiilasyonlar yardimiyla portfoy getirisi
tizerindeki olasi etkileri seklinde tahmin edilecektir.

Fon’un en ¢ok karst karsiya olacag: piyasa riski, (faizlerin/déviz kurlarinm/fiyatlarin
dalgalanma diizeyi) “Riske Maruz D__e_eget.{RMﬁ"“‘c—hgsaplamalan lizerinden kefilli i¢inde tutarlt
risk ol¢tit ve kriterleri kullanilarak, .fisk kﬂntroliijnilﬁ-i{amna iliskin uygun usuller tesis edilegek
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ve saptanmis bulunan risk limitlerine olan uyum gozlemlenerek dlgiilecektir. Piyasa riskinin
dogru ve diizenli bir sekilde Sl¢limiiniin saglanabilmesi i¢in dncelikle ulusal ve uluslararas:
finansal piyasalarda genel kabul gormiis tarihsel piyasa verilerinin ve fon portfdy bilgilerinin
[stanbul Portfdy A.S. biinyesine akismnin saglanmast ve giinlik olarak saklasmas:
gerekmektedir. Boylece risklerin 6lciilmesi safhasinda, Fon’un maruz kaldig: risklerin ¥selirli
dletiler veya kriterler kullanilarak sayisal ya da analitik bir sekilde ifade edilmesi saglanacaktir.

YENI SEKIL:

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin 8i¢iimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatinm yapilan varhklarin yapisina ve risk diizeyine Liygun’
bir risk y6netim sistemi ve birimi olusturulmustur.

Piyasa Riski : Fonun piyasa riski 6lgimiinde Mutlak Riske Maruz Deger (Mutlak
RMD) yontemi kullamlir. RMD, fon portfoy degerinin normal piyasa kosullari altinda ve belirli
bir dénem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek olasi zarart belirli bir gliven araliginda ifade
eden degerdir. » ’
Mutlak RMD hesaplamasinda asagidaki esaslar dikkate alinir:

i, = Tek tarafli %99 giiven araligi, ]

il 1 aylik (20 is giini) elde tutma siiresi,

1ii. En az 1 yillik (250 is glinii) gézlem siiresi ,

iv. Kullanilan varsayimlarin olagan disi piyasa kosullarinin varhg: halinde ve her
haliikarda asgari yilda bir gézden gegcirilmesi,

V. En az glinliik olarak hesaplama yapilmasi.

Mutlak RMD, bir fonun riske maruz degerinin fon toplam degerinin belirli bir ora niyla
sinirlandirilmast yontemidir. RMD Sl¢timiine Fon portfdyiinde yer alan tiim varlik ve islemler

dahil edilir.

I. Tirev araglardan kaynaklanan riskleri de icerecek sekilde fon portféyiiniin
icerdigi Snemli piyasa risklerini yeterli sekilde kapsamasini gdzetir. Dolayisiyla model, fon
portfdy degerine etki edebilecek, ihmal edilebilir diizeyin tizerindeki tiim risk faktdrierini
icermelidir.

11. Bu model ¢ergevesinde kullanilan sayisal yontemlerin (fiyatlama yontemleri,
oynaklik ve korelasyon tahminleri, vb.) riskin dogru sekilde Slctilmesine imkan verdigini

gozetir.

Mutlak RMD modeli ¢ergevesinde kullanilan verilerin tutarly, giincel (timeliness) ve
glivenilir olmasim saglar.

Kullanilan Mutlak RMD modelinin dogrulugunu ve performansim 6lgmek amaciyla
geriye doniik test uygulanmaktadir. Geriye doniik test en az aylik donemler itibariyla, sz
konusu aydaki her isgiinii icin ayri ayri uygulanmaktadir. En yakin tarihli 250 is gliniinde
gergeklesen agim sayisinin 3’1 gegmesi durumunda, kullanilan Mutlak RMD modeli gézden
geeirilerek, gerekli olmast halinde modelde diizeltme ve iyilestirmeler yapilir.

Kargi Taraf Riski: Bu riski azaltmak igin, sirket i¢i olusturulan yapinm komitesi
tarafindan borg¢lanma araglari fona dahil edilmesi distniilen sirketlgrid, 0zsermaye
yeterlilikleri, bor¢/0zsermaye orafilart; derecelendirme kuruluslarindan gelen fapgrlar, karlilgg



gibi nicel unsurlanin yaninda, sirket i¢i kurumsallasma, seffafik vb. konularmun da
degerlendirilmesi ile yatirim karar1 verilir.

Fon portfdyiine borsa digindan alinan tiirev araglar nedeniyle maruz kalman karsi taraf
riski islem tarihi itibariyla fon toplam degerinin %25’ini asamaz. Bu sinirlamaya uyumun
yalnizea s6z konusu varliklarin portfoye dahil edilmeleri agamasinda saglanmas yeterlidir.

Likidite Riski: Likidite riski Risk Y6netimi Birimi tarafindan giinliik olarak takip edilir
ve ayhk yapilan raporlamalarda Yo6netim Kurulu'na sunulur. Risk Yénetim Birimi, forndaki
varliklaiin, ikincil piyasalardaki likiditesini takip eder, likidite hakkinda bilgi verir. Likiditc
riski, her varligin son 20 giinliik ortalama giinlitk islem hacmini dikkate alarak, fonun
pozisyonun, giinlikk islem hacminin %20’sini olusturmus olsaydi, ka¢ giinde likide ederdi
seklinde Slgiiliir. Glinliik islem hacmi ylizdesini degistirmek suretiyle hassasiyet analizi yapihr,

Operasyonel Risk: Sirket faaliyetleri kapsaminda karsilagilabilecek aksamalarin éniine
gegmek ve olusabilecek zararlari 6nlemek igin, prosediirlerin ve is akislarinin takibini saglamak
amaciyla sirket i¢i bir i¢ kontrol birimi olusturulmustur. Bilgi islem sistemlerinin gercek
zamanli yedeklenmesi saglanmistir.

Yukarida kisaca izah edilen temel fon riskleri karsisinda yiiksek ve dlizenli getiri elde
edilebilmesi Fon’un yarattig1 finansal innovasyona, yoneticilerin yetkinligi ve tecriibelerine,
alim/satim islem hizina ve Fon’un finansal kaldira¢ diizeyine bagh olarak degisiklik arz
edecektir. Bu faktdrler tarafimizca etkin bir sekilde kontrol altinda tutulmaya calisilirken,
piyasa gelismeleri ve yiiksek volatilite gibi kontrol digi gesitli beklenmeyen potansivel risk
taktorleri de senaryo analizleri, stres testleri ve gesitli simiilasyonlar yardimiyla portfoy getirisi
izerindeki olasi etkileri seklinde tahmin edilecektir.

Fon’un en ¢ok karsi kargiya olacagi piyasa riski, (faizlerin/fiyatlarin dalgalanma diizeyi) “Riske
Maruz Deger-RMD” hesaplamalart tizerinden kendi iginde tutarh risk 6lgiit ve kriterleri
kullanilarak, risk kontroliiniin ifasina iliskin uygun usuller tesis edilerek ve saptanmis bulunan
risk limitlerine olan uyum gozlemlenerek 6lgiilecektir. Piyasa riskinin dogru ve diizenli bir
sckilde 6l¢timiintin saglanabilmesi igin 6ncelikle ulusal ve uluslararast finansal piyasalarda
genel kabul g6rmds tarihsel piyasa verilerinin ve fon port{Sy bilgilerinin Istanbul Portfoy A.S.
biinyesine akiginin saglanmast ve giinliik olarak saklanmasi gerekmektedir. Boylece risklerin
dlglilmesi safhasinda, Fon’un maruz kaldigs risklerin belirli 6lgiiler veya kriterler kullanilarak
sayisal ya da analitik bir sekilde ifade edilmesi saglanacaktir.

ESKI SEKIL:
3.3. Kaldira¢ Yaratan Islemler
Fon portfdyiine kaldirag yaratan islemlerden; tirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon

stzlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sdzlesmesi, varant, sertifika, ileri valsrlii tahvil/bono ve
altin alim iglemleri ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemler dahil

edilecektir.

YENI SEKIL:

3.3. Kaldira¢ Yaratan Islemler A
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Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; faiz, ortaklik paylari, ortakhk psaylar
endeksleri, diger sermaye piyasast araclarina dayal tiirev arag (vadeli islem ve opEsiyon
sozlesmeleri), sakl tiirev arag, swap sdzlesmesi, varant, sertifika, ileri valorlii tahvil Zhono
islemleri ve dier herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemler dahil edilecektir . Isbu
arag, sdzlesme ve islemlerin hicbir tarafi yabaner para birimi cinsinden varlik ve al€in ile
diger kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye piyasas1 ara¢larindan olusturula maz.

4.2. Portf6y Saklayicisi’nin, fon portfoyiinde yer alan ve Takasbank’in saklama hi zmeti
verdifi para ve sermaye piyasasi araglari, kiymetli madenler ile diger varliklari Tsakasbank
nezdinde ilgili fon adina agilan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunlarin disinda kalan
varltiidlar ve bunlarin degerleri konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarilir veya s6z kesnusu
bilgilere Takasbank’in erisimine imkan saglamr. Bu durumda dahi Portféy Saklayicisi’min
yitkiimlGlik ve sorumlulugu devam eder.

YENI SEKIL:

4.2, Porttdy Saklayicisi’nin, fon port{yiinde yer alan ve Takasbank’in saklama hizmeti
verdigi para ve scrmaye piyasasi araglari ile diger varliklar Takasbank nezdinde ilgili fon ad: :na
agilan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunlarin diginda kalan varliklar ve bunlarin degerleri
konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarilir veya s6z konusu bilgilere Takasbanic’in
erigimine imkan saglanir. Bu durumda dahi Portfoy Saklayicis’nin yiikiimliilik ve soruml ulugu
devam eder.

ESKI SEEKIL:

5. Fon portfdytinde bulunacak kiymetlere iliskin olarak, Finansal Raporlama Te bligi
uyarmca TMS/TF RS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen degerleme

esaslar asagidaki gibidir:
1) Borsa Dis1 Tiirev Arag ve Swap Sozlesmelerine iliskin Degerleme Esaslari

Portfoye alinmast asamasinda tiirev arag ve swap sozlesmelerin degerlemesinde giincel
fiyat kullanilir.

Opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat karsi tarafian alinan fiyat kotasyonudur.

Fon'un fiyat aciklama donemlerinde opsiyon sozlesmeleri igin; degerlemede
kullanilmak tizere gilincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve karsi taraftan fiyat
kotasyonu alinamadigi durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Fon Hizmet Birimi tarafindan Black&Scholes modeli, Binomial model veya
MonteCarlo simiilasyonu yontemlerinden degerlemeye esas varliga uygun olani tercih edilerek
teorik fiyat bulunmaktadir.

Fonlarin degerleme ve muhasebe islemlerini yiirtiten Fon Hizmet Birimi tarafindan
hesaplanan degerleme fiyati, portféy yoénetiminden bagimsiz Risk Yonetimi Birimi’ne
dogrulanmak lizere 1let11mekt9d1r llgllﬁﬁ.yatl dogrulamak tizere teorlk fiydt, Risk Yonetimi
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MonteCarlo simiilasyonu yontemlerinden degerlemeye dayanak varliga uygun olam tercih
edilerek hesaplanir. Opsiyon degerlemede dayanak varligin spot fivati olarak yuksarida
bahsedilen yontemler kullamlacaktir. Spot fiyatin yaminda ilgili degerlemede diger
kurum/kuruluslardan veya piyasadan temin edilebildigi durumda zimni (implied) aksi halde
tarihsel (historical) volatilite degeri kulianilacaktir.

Hesaplama i¢in Bloomberg OVML, Bloomberg OVME ekranlarindan degerlemeye
esas varliga uygun olant tercih edilir. Bunun yaninda ilgili ekranlara ek olarak Kurucu nezdinde
yukaridaki modeller baz alinarak gelistirilen diger hesaplama araclart da kullanilabilir. Bu
yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanhk yiizdesel prim alis/satis kotasyonu ile hesaplanan
alis (bid) veya satis (ask) fiyat: kullamlacaktir. Hesaplamalar [stanbul PortfGy Yonetimi A.S.
Risk Vonetimi Politikast Yonetmeligi cercevesinde gergeklestirilir. Risk Yénetimi Birimi
tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan bildirilen fiyatin uyumlu
olmasi halinde Fon Hizmet Birimi fiyata iliskin uygunluk bildiriminde bulunularak
degerlemede bu fiyat kullanilir. Risk Yonetim birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon
Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan degerleme fiyatimn uyumlu olmamas:  halinde
degerlemede Risk YOnetim Birimi tarafindan bildirilen fiyat kullanihr. Ayrica I¢ Kontrol
Birimi tarafindan da gerekli kontroller yapilir.

Forward ve swap sozlesmelerinde portfdye alim asamasinda giincel fiyat yine karsi
taraftan alinan fiyvat kotasyonu olacaktir.

Fon’un fiyat agiklama donemlerinde, forward ve swap sézlesmeleri icin;

- Degerlemede kullan:lmak tizere giincel pivasa fiyatinin bulunmadig: durumlarda ve,
- Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadig: durumlarda

teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapihir.

Forward s6zlesmelerinde, dayanak varhigin spot fiyati baz alinarak teorik fiyat
hesaplanmakiadir. Dayanak varligin spot fiyati olarak Finansal Raporlama Tebligi’nin 9.
maddesinde yer alan esaslara gére bulunan dayanak varlik spot degerlerine degerleme giinii ile
forward isleminin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL ve déviz piyasasi
faizleri ile (dayanak varhigin déviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD savfasindan
alinacak “swap point” kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulasilacaktir. Farkli dayanak
varligin kullaniimasi durumunda ise piyasa fiyatini en iyi yansitacak yontemler kullanilir.

Swap sdzlesmelerinde ise, swap sdzlesmelerinin nitelik agisindan pek cok farkli form
alunda yapilabilecek olmalari nedeniyle, swap sozlesmelerinin degerlemesine esas teskil eden
yerel faiz, yabanct para cinsinden doviz, déviz kurlart ya da diger degerleme faktdrleri
hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda; sozlesmenin konusuna
gore bor¢lanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR) yada FRA (Forward Rate Agreement) yontemi
gibi bugiinkil deger hesaplama yontemleri ile sozlesmenin niteligine uygun diger genel kabul
gbrmiis teorik fiyatlama y6ntemleri kullanilacaktir.

Bu dogrultuda,

- Konusu para (déviz) olan swap iglemlerinde, alisi yapilan d@yiz cinsi degerleme
giinii ilan edilen TCMB ali kuru ile, swap sozleymesi kapsaminda vadelsonunda satilacak
doviz ise, degerleme giiniindeki TfC'MB-diivi;_kui'n__ (islemin yiiniiq‘t_: gre als ve
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esas almarak Bloomberg FRD sayfasindan alinacak ilgili vadeye tekabiil eden satig(ask)
fiyatinin degerleme giiniindeki TCMB tarafindan ilan edilen kura (islemin yéniine gore
alis veya satis kuru) “swappoint” eklenmesi ile hesaplanan degerleme kuru,

- Konusu faiz olan swap islemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bagimsiz ve giivenilir
veri saglayicilardan elde edilen ilgili para birimlerinin LIBOR ve zimni faiz oranlart

baz alinarak ytirtitiilen degerleme fiyat: ile hesaplanir.

Portfsye dahil edilecek yabancr varhklar igin ilk alimda TCMB satis kuru, daha
sonra ise TCMB ahs kuru kullanihr.,

2) Borsa Dist Repo ve Ters-Repo Stzlesmeleri Degerleme Esaslan

Borsa dist repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi zorunludur. Borsa digi repo-ters repo
sozlesmeleri vade sonuna kadar isleme ait i¢ verim orani ile degerlenir. .

'3) fleri Valorlii Tahvil-Bono Islemlerin Degerleme Esaslart

a) Ileri valorlii alan Devlet Ig Borglanma Senetleri (DIBS) vaiér tarihine kadar
diger DIBS’lerin arasina dahil edilmez. Ileri valotlii satilan DIBSler ise valdr tarihine kadar
- portfdy degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. Ileri valorli DIBS alim ve
satim iglemleri ayri bir vadeli islem sézlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlar ise valsr
tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) [leri valérlii s6zlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde aymi yontemle
hesaplanirken islem alis isc pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfdy degeri
tablosuna yansir. Ayni valorde ve aym nominal degerde hem alis hem de satis yapilmisg ise
portfoy degeri tablosunda her iki islem aymt degerde fakat ahg islemi pozitif (+) satis islemi ise
negatif (-) olarak gdziikeceklir. Bu gekilde a¢tigt pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda
bu islemler portfoy degeri lizerinde bir etki yaratmayacaktir.

c) {leri valérlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gére yapilacaktiy:

Islemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1 + Bilesik Faiz/100)(vadeye kalan giin/365)

Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giintinde BIAS ta valor tarihi islemin valor tarihi ile ayni
olan iglemlerin agirlikhi ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS ta ayni giin valorli

gergeklesen islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valérlii olarak islem
gordiigl giindeki aym giin valorlii islemlerin agichikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag

tarihindeki bilesik faiz oranidir.

4) Yabana Ortakhk Paylarmin, Yabanci Yatirnm Fonu/Borsa Yatirnm Fonu
Katilma Paylarinin Degerleme Esaslan

m fonu ve borsa

Yabanc ortaklik paylari, yabgqﬁ;ﬁi‘}?asala‘@a islem goren; ya
flegerlemesinde,

yatirnm fonu katilma paylan ve’ﬁq'tl:_n'ﬁl' ortakhklarmm paylar
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degerleme tarihindeki Bloomberg veri dagitim ekranlarindan TSI 16:30-17:00 arasimadak;j
fiyatlarin ortalamasi kullanihir. Degerleme giinii horsada islem gecmemesi halinde son
islem tarihindeki degerleme fiyati kullamlacaktir. Tam is giinii olmayan giinlerile bir
onceki degerleme fiyati kullamilmaktadir.

5) Tleri Valrlii Altn Islemleri Degerleme Esaslart

fleri valsrlii altin iglemlerinde BIST Kiymetli Madenler Piyasasi giinliik
biiltenindeki fiyat baz alimir. Fiyat bulunamadiga taktirde, T+1 giiniinde islem yapuan
giinkii iglem fiyati ile degerleme yapilir. Bu sekilde fon portfiyiine birden fazla fivattan
islem yapilmasi durumunda, degerleme, yapilan islemlerin agirhkh ortalama fiyat: ile
yapihr. T+2 ve daha ileri valorlii islem yapilmasi halinde valor tarihinde biilten verisi
bulunmamasi halinde islemin valor tarihinden daha yakin valrdeki biilten verilerine
bakilarak, iglemin val6r tarihine en yakin fiyat baz ahnarak degerleme yapilr.

YENI SEKIL:

5.5. Fon portfdytinde bulunacak kiymetlere iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi
uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yénetim kurulu karari ile belirlenen degerleme
esaslart asagidaki gibidir:

1) Borsa Dis1 Tiirev Arag ve Swap Sozlesmelerine iliskin Degerleme Esaslar:

Portfoye alinmasi asamasinda tiirev arag ve swap sozlesmelerin degerlemesinde giincel
fiyat kullanilir.

Opsiyon stzlesmelerinde giincel fiyat karsi tarafian alinan fiyat kotasyonudur.

Fon’un fiyat agiklama  donemlerinde opsiyon sézlesmeleri i(;in degerlemede
kullanilmak tizere giincel piyasa fiyatimn bulunmadig: durumlarda ve kargi taraftan fiyat
kotasyonu alinamadigi durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Fon Hizmet Birimi tarafindan Black&Scholes modeli, Binomial model veya
MonteCarlo simiilasyonu yéntemlerinden degerlemeye esas varliga uygun olani tercih edilerek
teorik fiyat bulunmaktadir.

Fonlarin degerleme ve muhasebe islemlerini yiiriiten Fon Hizmet Birimi tarafindan
hesaplanan degerleme fiyati, portféy yoénetiminden bagimsiz Risk Yonetimi Birimi’ne
dogrulanmak tizere iletilmektedir. Ilgili fiyati dogrulamak tizere teorik fiyat, Risk Yénetimi
Birimi tarafindan genel kabul gormiis Black&Scholes modeli, Binomial model veya
MonteCarlo simiilasyonu yontemlerinden degerlemeye dayanak varliga uygun olani tercih
edilerek hesaplanir. Opsiyon degerlemede dayanak varhigin spot fiyati olarak yukarida
bahsedilen yontemler kullanilacaktir. Spot fiyaun yaninda ilgili degerlemede diger
kurum/kuruluglardan veya piyasadan temin edilebildigi durumda zimni (implied) aksi halde
tarihsel (historical) volatilite degeri kullanilacaktir.

Hesaplama i¢in Bloomberg OVML Bloomberg OVME ekranlarindan degerlemeye
esas varliga uygun olani tercih edilir. },}Ifnun yaninda:ilgili ekranlara ek ol N Kurucwnezdinde

yukaridaki modeller baz alinarak gehw:tlen djger 11esaplama ara{;lan da




yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik yizdesel prim als/satis kotasyonu ile hesaplanan
alig (bid) veya satig (ask) fiyat: kullanilacaktir. Hesaplamalar Istanbul Portfsy Yonetimi A.S.
Risk Yonetimi Politikast Yonetmeligi ¢ergevesinde gergeklestirilir. Risk Yoénetimi Firimi
tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan bildirilen fiyatin uyumlu
olmasi halinde Fon Hizmet Birimi fiyata iliskin uygunluk bildiriminde buluniilarak
degerlemede bu fiyat kullanilir. Risk Yonetim birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon
Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan degerleme fiyatimin uyumlu olmamasi halinde
degerlemede Risk Yonetim Birimi tarafindan bildirilen fiyat kullanihr. Aynca I¢ Kontrol
Birimi tarafindan da gerekli kontroller yapilir.

Forwaid ve swap sdzlesmelerinde portfoye alim asamasinda giincel fiyat yine Kars:
taraftan alinan fiyat kotasyonu olacaktir.

Fon’un fiyat agiklama dénemlerinde, forward ve swap sézlesmeleri icin;

- Degerlemede kullaniimak {izere giincel pivasa l[iyatinin bulunmadigi durumlardza ve,
- Karst taraftan fiyat kotasyonu alinamadiZ durumilarda

teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Forward sézlesmelerinde, dayanak varligm spot fiyati baz alinarak teorik fiyat
hesaplanmaktadir. Dayanak varhigin spot fiyati olarak Finansal Raporlama Tebligi’nin 9.
maddesinde yer alan esaslara gore bulunan dayanak varlik spot degerlerine degerleme giindi ile
forward igleminin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL piyasasi fzizleri
ile ilerletilecek ve teorik fiyata ulagilacaktir. Farkli dayanak varligin kullamlmasi durunmunda
ise piyasa fiyatint en iyi yansitacak ydntemler kullanilir.

Swap sOzlesmelerinde ise, swap s6zlesmelerinin nitelik agisindan pek ¢ok farkli form
altinda yapilabilecek olmalar: nedeniyle, swap sozlesmelerinin degerlemesine esas teskil eden
yerel faiz ya da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik
fiyat hesaplamasinda; sézlesmenin konusuna gére borglanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR)
yada FRA (Forward Rate Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile
sozlesmenin nitelifine uygun diger genel kabul gérmils ieorik fiyatlama ydntemleri
kullandacaktir.

Bu dogrultuda,

- Konusu faiz olan swap islemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bagimsiz ve giivenilir
verl saglayicilardan elde edilen glincel piyasa faiz oranlar

baz alinarak yriitiilen degerleme fiyati ile hesaplanir.

2) Borsa Dis1 Repo ve Ters-Repo Sizlesmeleri Degerleme Esaslari

Borsa dig1 repo-ters repo sdzlesmelerinin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kosullarda yapilmast ve adil bir fiyat igermesi zorunludur. Borsa disi repo-ters repo
sézlegsmeleri vade sonuna kadar isleme ait i¢.verim oran! ile degerlenir.

3) lleri Valsrli Tahvil-Bono islél_;ﬂéif_in- Dé'gerle;l.'ﬁl‘: Esaslari
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a) lleri valdrlii alinan Devlet ¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valor tarihine kadar diger
DIBS’lerin arasina dahil edilmez. Tleri valorlii satian DIBSler ise valor tarihine
kadar porttoy degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. lleri valsrli
DIBS alim ve satim iglemleri ayr bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir.
[slem wutarlars ise valor tarihire kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip

edilir.

b) lleri valorlii sézlesmenin degeri alis ve saus islemlerinde ayni ydntemle
hesaplanirken 1slem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfsy degeri
tablosuna vansir. Ayni valérde ve aym nominal degerde hem alis hem de satis yapilmis ise
port{oy degeri tablosunda her iki islem ayni degerde fakat alig islemi pozitif (+) satis islemi ise

negatif (-) olarak gdziikecektir. Bu sekilde agtigt pozisyonu ters islemle kapatmis olan {oniarda
bu islemler portf6y degeri tizerinde bir etki yaratmayacaktir.

c) lleri valorlii iglemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gére yapilacakur:
[slemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100)(vadeye kalan giin/3653)
Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIAS ta valér tarihi islemin valor tarihi ile ayni
olan islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giintinde BIAS ta aymi giin val&rli
gergeklegen iglemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son aymi giin valtrlii olarak islem
gordiig giindeki aymi giin valdtlti iglemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrac
tarthindeki bilesik faiz oranidir.

ESKI SEKIL:

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

Kurucu nezdinde yer alan ve fon portfdy yonetimi biriminden bagimsiz olan Risk
Yonetimi Birimi 5.5. maddesinde belirtilen varliklarin “adil bir fiyat” igerip igermediginin
degerlendirilmesinden sorumiudur,

Opsiyon sdzlesmelerinin portfdye alim asamasinda ve fiyat aciklama donemlerinde
kargt taraftan fiyatin alindigi durumlarda fiyat dogrulamasina iligkin hesaplamalarda
Kurucu'nun Risk Yonetimi Prosediirii Y6netmeligi'nde belirtilen esaslara uyulur. Hesaplama
i¢in ddviz opsiyonlarinda Bloomberg OVML, pay ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg
OVME sayfalari ya da Kurucu nezdinde gelistirilen Black&Scholes modeli, Binomial model
veya Monte-Carlo simiilasyonu ile fiyatlamaya olanak saglayan igsel sistemlerden sozlesmeye
uygun olant kullanilacaktir. Risk Yénetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile
kotasyonun uyumlu olmast halinde kotasyona iliskin uygunluk bildiriminde bulunularak islem
gerceklestirilir ve degerlemede kotasyon fiyat: kullanilir.

Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile karg! taraftan alinan fiyat
arasindaki farkin kabul edilebilir seviyesi, Risk Yénetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik
fiyatin %20’si olarak belirlenmistir. Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20
sev1yesmm Fon aleyhme astlmasi halmde soz!esmcnm Tcarsl taraﬁmn kotasyo
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karst taraftan alinan fiyatin %20’lik limitin diginda kalmasi halinde Kurucu’nun yazil ve
gerekgeli karari ile alinan son fiyat tizerinden islem gergeklestirilir ve degerlemede bu fiyat
kullanilir.

Risk Yonetim Birimi tarafindan forward sézlesmeler i¢in dayanak varligin spot fiyat
baz alinip degerleme giinii ile forward iglemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden
uygun TL ve doviz piyasa faizleri ile (dayanak varhgin déviz olmas: durumunda ise
Bloomberg FRD sayfasindan aliacak “swappoint” kadar) ilerletilerck ve swap sézlesmeleri
igin ise s6zlesmenin konusuna gore bor¢lanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR-Internal R aie of
Return) yada FRA (Forward Rate Agreement) yéntemi kullanilarak tcorik fiyat hesapianir. Risk
Yonetimi Birimi tarafindan teorik fiyat ile degerlemede kullanilacak fiyat arasinda
karsilasiizna yapilarak kontrol edilir.

Borsa diginda taraf olunacak repo-ters repo sézlesmelerinin adil fiyat igerdiginin
kontrolii Risk Y&netimi Birimi tarafindan yapilir. Borsa diginda taraf olunacak repo-ters Tepo
sozlesmelerine iligkin olarak, ilgili s6zlesmenin faiz oranlarinin borsada islem géren benzer
vade yapisina sahip sézlesmelerin faiz oranlarina uyeun olmast esastir.

YENI SEKIL:

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

Kurucu nezdinde yer alan ve fon portfdy yonetimi biriminden bagimsiz olan Risk
Yonetimi Birimi 5.5. maddesinde belirtilen varliklarin “adil bir fiyat” igerip igermediZinin
degerlendirilmesinden sorumludur.

Opsiyon sbzlesmelerinin portfoye alim asamasinda ve fiyat aciklama dénemlerinde
kargi taraftan fiyatin ahndigi durumlarda fiyat dogrulamasina iliskin hesaplamalarda
Kurucu’nun Risk Yonetimi Prosediirti Yonetmeligi’nde belirtilen esaslara uyulur. Hesaplama
igin pay ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalari ya da Kurucu nezdinde
geligtirilen Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu ile
[iyatlamaya olanak saglayan igsel sistemlerden sdzlesmeye uygun olani kullanilacaktir. Risk
Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu olmasi halinde
kotasyona iligkin uygunluk bildiriminde bulunularak islem gerceklestirilir ve degerlemede
kotasyon fiyati kullanilir.

Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile kars: taraftan alinan fiyat
arasindaki farkin kabul edilebilir seviyesi, Risk Y¢netimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik
fiyatin %20’si olarak belirlenmistir. Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20
seviyesinin Fon aleyhine agilmasi halinde, sézlesmenin karsi tarafinin kotasyonunu “adil fiyat”
yoniinde %20’lik farkin altina ¢ekecek sekilde giincellestirmesi istenir. [yilestirmeye ragmen
kargl taraftan alinan fiyatn %20’lik limitin disinda kalmas: halinde Kurucu’nun yazih ve
gerekgeli karan ile alinan son fiyat iizerinden islem gergeklestirilir ve degerlemede bu fiyat

kullanilir.

Risk Yonetim Birimi tarafindan forward sézlesmeler i¢in dayanak varhgin spot fiyati
baz alinip degerleme glini ile forward 1$Iemm vade tarihi arasindaki giin sa
uygun TL piyasa faizlerl ile 1Ierlet11erak ve swap sa’i’iesmelen mm ise s




Rate Agreement) yontemi kullanilarak teorik fiyat hesaplanir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan
teorik fiyat ile degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karsilastirma yapilarak kontrol ed ilir.

Borsa disinda taraf olunacak repo-ters repo sézlesmelerinin adil fiyat icerdi ginin
kontrolii Risk Yonetimi Birimi tarafindan yapiiir. Borsa diginda taraf olunacak repo-ters repo
sozlegmelerine iliskin olarak, ilgili s6zlesmenin faiz oranlarinin borsada islem géren benzer
vade yapisina sahip s6zlesmelerin faiz oranlarina uygun olmasi esastr.

ESKI SEKIL:

7.1. Fonun Malvarh$indan Karsianan Harcamalar

Fon varhifindan yapilabilecek harcamalar 2gagida yver almaktadir.

1) Saklama hizmetleri i¢in 6denen her tiirlii ticretler,

2) Varliklarin nakde c¢evrilmesi ve transferinde odenen her tiirlii vergi, resim ve
komisyonlar, '

3) Ahlinan kredilerin faizi,

4) Portfsye alimlarda ve portféyden satimlarda 8denen aracilik komisyonlari, (vabanei
para cinsinden yapilan giderler TCMB déviz satis kuru iizerinden T L'ye cevrilerek
kaydelunur.),

5) Portfoy yénetim iicreti,

6) Fonun miukellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluslarina 6denen denetim ficreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yil1 esas alinarak ticer aylik donemlerin son is giiniinde fonun toplam de geri
lizerinden hesaplanacak Kurul ticreti,

10) KAP Giderleri,

11) Esik deger giderleri,

12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliskin yetkili meslek mensubu ticreti,

13) E-defter (mali miihiir, arsivleme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalar:
nedeni ile 6denen hizmet bedeli,

14) Mevzuat uyarinca tutulmasi zorunlu defterlere iliskin noter onay: giderleri,

15) Tiizel kisi kimlik kodu (Legal Entity Identification Code-LEI Kodu) giderleri,

16) Kurulca uygun gériilecek diger harcamalar.

YENI SEKIL:

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadur.

1) Saklama hizmetleri i¢in ddenen her tiirlii ticretler,

2) Varliklarin nakde gevrilmesi ve transferinde 6denen her tiirlii vergi, resim ve
komisyonlar,

3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portfoye alimlarda ve porttoydm sa&unlarda odenen aracilik kémisyonlan

5) Portfoy yonetim ficreti, s (G x : '

6) Fonun miikellefi oldugu vergl > ; )

)
F . F e
L+




7) Bagimsiz denetim kuruluglanna 6denen denetim {icreti,

3) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderlert,

9) Takvim yilt esas alarak tiger aylik dénemlerin son is giiniinde fonun toplam legeri
tizerinclen hesaplanacak Kurul ticreti,

10) KAP Giderleri,

11) Esik deger giderleri,

12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliskin yetkili meslek mensubu ticreti,

13) E-defter (mali miihir, arsivleme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme) uygularalar

nedeni ile 6denen hizmet bedeli,
14) Mevzuat uyarinca tutulmasi zorunlu defterlere iliskin noter onay: giderleri,

15) Ttizel kisi kimlik kodu (Legal Entity Identification Code-LEI Kodu) gxderlen
16) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar. '

ESKi SEKIL:

7.1.2. Fon Portfoyiindeki Varliklarin Alim {)atlmma Aracilik Eden Kuruluslar ve
Aracihk Is]emlerl fcin Odenen Komisyonlar

Fon portfoylinde yer alan varliklarm alim satimina aracilik eden kurulus ve aracilik
islemleri i¢in uygulanan komisyon oranlari asagida yer almaktadir:

Is Yatirim Menkul Degeﬂer A.$. taralindan sdz konusu aracilik islemleri igin uygulanan
komisyon oranlar: asagida yer almaktadir: h

1) Pay komisyonu: %0,03 (Onbindeii¢) + BSMV

2) Sabit getirili menkul kiymet komisyonu:%0,005 (Y{izbindebes) + BSMV

3) VIOP Endeks (Vadeli) :%60,03 (Onbindeii¢) + BSMV

4) VIOP Déviz (Vadeli) :%0,03 (Onbindeiig) + BSMV

5) Takasbank Para Piyasasi : %0,002952(Yiizbindeikinoktadokuzyiizelliili) +
BSMV

6) Ters Repo : %0,001125 (Yiizbindebirnoktayilizyirmibes) + BSMV

7) Yurtdigiislemler: %0.25 (Onbindeyirmibes) (BSMYV dahil)

YENI SEKIL:

7.1.2. Fon Portfdyiindeki Varhklarm Alim Satimina Araciik Eden Kuruluslar ve
Aracilik Islemleri I¢in Odenen Komisyonlar

Fon portfdylinde yer alan varhiklarin alim satimina aracilik eden kurulus ve aracilik
islemleri i¢in uygulanan komisyon oranlari asagida yer almaktadir:

Is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan s6z konusu aracihik islemleri i¢in uygulanan
komisyon oranlari agsagida yer almaktadir:

1) Pay komisyonu: %0,03 (Onbindelic) + BSMV

2) Sabit getirili menkul kiymet komisyonu:%0,005 (Yiizbindebes) + BSMV

3) VIOP Endeks (Vadeli):: 1760703 (Onbindeti¢) + BSMV

4) Takasbank Para PiyasaSL %0, 0 7952(Yu/b1ndelkmokta kuzyiizefliiki) +
BSMV :




5) Ters Repo : %0,001125 (Yiizbindebirnoktayiizyirmibes) + BSMV

ESKI SEKIL:
8.2. Katilma Payi Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergist Kanunu’nun gegici 67°nci maddesi uyarinca Sermaye Piyasas: Kanununa
gore kurulan menkul kiymetler yatinm fonlarinin katilma paylarinin ilgili oidugu fona iadesi
%10 oraninda gelir vergisi tevkifatina tabidir. KVK’nin ikinci maddesinin birinci fikras:
kapsamindaki mitkellefler ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aract
getirileri ile deger artisi kazanglar elde etmek ve bunlara baglt haklari kullanmak amaciyla
faaliyette bulunan miikelleflerden Sermaye Piyasast Kanununa gére kurulan yatiri fonlari ve
yatirum ortakliklariyla benzer nitelikte oldugu Hazine ve Maliye Bakanlhiginca belirlenenler icin

bu oran %0 olarak uygulanir./}

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67 nei maddeginin (8) numarah bendi uyarinca fon
katilma paylarinin fona iadesinden elde edilen gelirler i¢in yillik beyanname verilmez. Diger
gelirler nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil Fdl]mu
Ticari isletmeye dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsami digindadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu Gegici Madde 1 uyarinca dar mikellef kurumlarin
Tiirkiye'deki is yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin araciligi olmaksizin elde
edilen ve Gelir Vergisi Kanununun gegici 67°nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmis
kazanglari ile bu kurumlarin tam miikellef kurumlara ait olup BIST ta islem goren ve bir yildan
fazla stireyle elde tutulan pay senetlerinin elden cikarilmasindan saglanan ve gecici 67°nci
maddenin (1) numarali fikrasinin altinel paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmayan
kazanglar1 ve bu kurumlarm daimi temsilcileri araciligiyla elde ettikleri tamami gecici 67 nei
madde kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmus kazanglan igin yilhk veya 6zel beyanname
verilmez.

YENI SEKIL.:
8.2. Katilma Pay: Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67°nci maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa
gore kurulan menkul kiymetler yatinm fonlarinin katilma paylarinin ilgili oldugu fona izadesi
%10 oraninda gelir vergisi tevkifatina tabidir. KVK’nin ikinci maddesinin birinci fikrast
kapsamindaki miikcllefler ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci
getirileri ile defer artigi kazanglari elde etmek ve bunlara bagli haklan kullanmak amaciyla
faaliyette bulunan miikclicflerden Sermaye Piyasasi Kanununa gére kurulan yatirim fonlart ve
yatirim ortakliklariyla benzer nitelikte oldugu Hazine ve Maliye Bakanliinca belirlenenler igin
bu oran %0 olarak uygulanir.t!]

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67°nci maddesinin (8) numarali bendi uyarinca fon
katilma paylarinin fona iadesinden elde edilen gelirler igin yillik beyanname verilmez. Diger
gelirler nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez.
Ticari isletmeye dahil olan bu mu.hkleia’gelrﬂer bu fikra kapsamu disinda
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Kuramlar Vergisi Kanunu Gegici Madde 1 uyarinca dar miikellelf kurumlarin
Tirkiye'deki ig yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin araciligi olmaksiziry elde
edilen ve Gelir Vergisi Kanununun gegici 67'nci maddesi kapsaminda kesinti yaprilmis
kazanglari ile bu kurumlarin tam miikelief kurumiara ait olup BIST ta islem géren ve bir yildan
fazla stireyle elde tutulan pay senetlerinin elden ¢ikartlmasindan sz2glanan ve gecici 67 nci
maddenin (1) numarali fikrasinin altine: paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tabi tuiulmaayan
kazanglan ve bu kurumlarin daim? temsilcileri araciligiyla elde ettikleri tamami gegici &7 nci
madde kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmug kazanglari icin yillik veya 6zel beyanname
verilmez.

Kurumlarm, tam miikellefiyete tabi yatirnm fonu katilma paylarmdan clde
ettikleri kazanclarin (portféyiinde yabane1 para birimi cinsinden varhk ve altin ile diger
kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi araclari bulunan yatirim
fonlarindan eclde edilen kazanglar hari¢) vergilendirilmesinde Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 5 inci maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinin dérdiineii ve besinei alt

————

bendi hiikiimleri uygulanir.




