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ls Portfdy Yonetimi A.S. Hisse Senedi Semsiye Fonu’na bagli I Portfdy PY Hisse Senedi
(TL) Ozel Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) izahnamesinin 2.6., 2.7, 3.1., 3.2,, 5.5. ve 7.1
maddeleri Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alnan [/ lﬂ_ﬂ tarih ve 12233903 -

izahnameden gikartmastir.

ESKi SEKIL

2.6. Portfoye riskien korunma ve/veya yatirim amaciyla altin, doviz, faiz, pay, pay
endeksi, iizerinden diizenlenmig kaldirag yaratan islemler dahil edilebilir. Fon portfyiine
alinan 3.3. maddesinde tanimlanan kaldirag yaratan islemlerin fonun yatinm stratejisine
uygun olmas: zoruntudur. Kaldirag yaratan iglemlerin pozisyonlarinin hesaplanmasinda,
Rehber’in “fon tiirlerine iligkin kontrol™ baghginda yer alan sinirlamalara uyulur.

YENI SEKIL

2.6. Portfoye riskten korunma ve/veya yatinim amaciyla fuiz, pay, pay endeksi,
lizerinden diizenlenmis kaldirag yaratan islemler (vadeli islem sdzlesmeleri, forward,
opsiyon sézlesmeleri) dahil edilebilir. Fon portféyiine alinan 3.3. maddesinde tanimlanan
kaldirag yaratan islemlerin Fon’un yatinim stratejisine uygun olmast zorunludur. Kaldirag
yaratan iglemlerin pozisyonlarinin hesaplanmasinda, Rehber'in “fon tiirlerine iliskin |
kontrol” baglifinda yer alan sinirlamalara uyulur, {

ESKi SEKIL

2.7. Portfoye borsa dis1 repo/ters repo islemleri, opsiyon, forward ve swap sdzlesmeleri
dahil edilebilir. Borsa digi sdzlesmeler fonun yatinm stratejisine uygun olarak fon portfoyiine ‘
dahil edilir. Sozlesmelerin karsi taraflarinin yatinm yapilabilir derecelendirme notuna sahip |
olmasi, herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapiimasi ve adil bir |
fiyat igermesi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde gercefe uygun degeri iizerinden nakde
dondstiirilebilir olmasi zorunludur. Ayrica, borsa dii tiirev ara¢ ve swap stzlesmelerinin karsi
tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum v.b.) olmasi ve fonun
fiyat agiklama donemlerinde “giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir ydntem ile degerlenmesi
zoruntudur.

YENI SEKIL

/.-_-a-:lq'_l Portfoye borsa digi repofters repo islemleri, opsiyon, forward ve swap s6zlegmeleri
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| déniigtiiriilebilir olmasi zorunludur. Ayrica, borsa digi tiivev ara¢ ve swap sdzlesmelerinin karst |
tarafinin denetime ve gdzetime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum v.b.) olmasi ve fonun
fiyat agiklama donemlerinde “giivenilir" ve “dogrulanabilir’” bir yontem ile deferlenmesi
zorunludur.

Borsa dis) sézlesmelerin adil bir fiyat igermesi ve fonun fiyat aciklama dénemlerinde

“giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yintem ile degerlenmesi icin Rehber’in 5.2. maddesi

| dikkate alinarak belirlenen ilkelere fonun KAP sayfasinda yayimlanan “Degerleme
| Esaslari”ndan ulagilabilir.

ESKI SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayr temsil eden finansal araglanin, ortakhk
paylarimin ve diger menkul kiymetlerin degerinde, faiz oranlar ve ortaklik pay fiyatlarindaki
dalgaianmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Soz konusu risklerin
detaylarina agagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyiine faize dayah varhklarin (borglanma araci, ters repo
vb) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklann deperinde piyasalarda yasanabilecek |
faiz oranlan degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Ortakhik Payr Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik pay: dahii edilmesi halinde, Fon
portfdyiinde bulunan ortakhk paylarinin fiyatlaninda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfdyiin maruz kalacag zarar olasthfim ifade etmektedir,

2) Karg Taraf Riski: Kars: tarafin sdzlesmeden kaynaklanan yiikiimlilliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas iglemlerinde ortaya ¢ikan
| aksakhiklar sonucunda ddemenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

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

4) Kaldirag Yaratan islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakh tiirev arag, swap sézlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorli
tahvil/bono alim iglemlerinde ve diger herhangi bir yéntemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde |
bulunuimasi halinde, baglangic yatrtmi ile baslangig yatinminia iizerinde pozisyon alinmasi
sebebi ile fonun baglangig yainmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilif kaldirag riskini
ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar arasinda kullamlan |
sistemlerin yetersizligi, bagansiz ydnetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum igi |
etkenlerin yam sira dogal afetler, rekabet kosullar, politik rejim degisikligi gibi kurum digi
etkenler de olabilir.

*3; lasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu

*f g rllgl ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir,
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) Korelasyon Riski: Farkhi finansal varliklanin piyasa kosullan alunda belirli bir zaman |

dilimi icerisinde aym anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli |
. finansal varlifin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlhii itiskileri nedeniyle dogabilecek zarar |
I ihtimalini ifade eder. '

8) Yasal Risk: Fonun katilma paylarinin satigina baglandifi dénemden sonra mevzuatta
ve diizenleyici otoritelerin dilzenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz
etkilenmesi riskidir.

9) Etik Risk: Dolandinicilik, suistimal, zimmete para gegirme, hirsizlik gibi nedenler ile |
Fon'u zarara ugratabilecek kasith eylemler ya da Fon'un itibarimi olumsuz etkileyecek suglarin
(6rnedin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

10) Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile konu olan ilgili finansal
enstriiman spot fiyatinin aldigy deger arasindaki fiyat farkhihgr defisimini ifade etmektedir.
Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine egit olmaktadir. Ancak
fon portfoyti icerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade
sonu arasinda gecen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkl
olabilmekitedir. Dolayisi ile burada Baz Deger’in s6zlesme vadesi boyunca gosterecedi degisim
riskini ifade etmektedir.

11) Teminat Riski: Tiirev araclar (izerinden aliman bir pozisyonun giivencesi olarak
alinan teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore
degerleme degerinin beklenen tiitev pozisyon degerini karsilayamamasi veya dogrudan, teminatin |
nitelifi ile ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasihiginin ortaya gikmast durumudur. '

12) Opsiyon Duyarhilik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarlihklan arasinda,
isleme konu olan spot finansal iiriin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyachhk
degigimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig ilgili finansal varh@in fiyatindaki bir
birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun
ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi
Olgmektedir. Vega;, opsiyonun dayanak varhfimin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin
i opsiyon priminde olugturdugu degisimdir. Theta; risk dlglimlerinde biiylk dnem tagiyan zaman

fakioriinil ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin olgiisiidiir. Rho ise
faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin &lgiisiidiir.

13) Yapilandirlms Yatirnm/Borglanma Aracglari  Riskleri:  Yapilandirilomig

Yatinnm/Borglanma Araglarimin degeri ve dénem sonu getirisi faiz Gdemesinin yaninda dayanak

| varligin piyasa performansina baglidic. Yapilandirilmis Yaurim/Borglanma Araglartnin dayanak |

varhklari lzerine olugturulan stratejilerin getirisinin ilgili dénemde negatif olmas: halinde, |
yatinmgci vade sonunda higbir itfa geliri elde edemeyecegi gibi, performansla orantih olarak vade

sonunda elde edilen itfa tutar nominal degerden daha diisiik de olabilir.

Bununla birlikte, Yapilandinlos Yaurim/Borglanma Araglanmin giinlitk fiyat olusumunda
piyasa faizlerinde yagsanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri de etkili
olabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yasanabilecek dalgalanmalar
landinilmis - Yaunim/Borglanma  Araglarinin  giinliik degerlemesini etkileyebilmektedir.
”‘gu R\ Maruz Deger (RMD) hesaplamalarinda tiirev araglaria birlikte Yapilandirilmig

3 jpma Araglarindan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinir.




I_Yaplla:mdlrllmls Yatrim/Borglanma Araglan yatinmi yapilmasi halinde karsi taraf riski de |
mevcutiur. Karsi taraf riski, ihraggt kurumun Yatinm/Borglanma Aracindan kaynaklanan
yikiimloliklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Kargt taraf riskini minimum seviyede
tutabilmek adina, Yapilandinimig Yatrim/Borglanma Araglant yatinmlarinda ihragginin ve/veya
varsa yatinm aracinin Fon Tebligi’ nin 32'nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip
olmasi ve kogulu aranir.

YENI SEKIiL

3.1.Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmay: temsil eden finansal araglann, ortakhik
paylartnin,diger menkul kiymetlerin, faiz oranlari , ortaklik payi fiyatlan, kdr pay: oranlan,
endeks degerleri ve opsiyon fiyatlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek
zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Qran Riski: Fon portfoyiine faize dayah varliklarin (borglanma aracs, ters repo
| vb) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varhklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz
| oranlar1 degiisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

| b- Ortakhk Pay: Fiyat Riski: Fon portféyiine ortakhk payr dahil edilmesi halinde,
| Fon porifoylinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlaninda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoyilin maruz kalacag: zarar olasih@ini ifade etmektedir.

c- Endeks Riski: Dayanak varhk olarak kullamlan endekslerin degerlerinde veya
yapisinda olusabilecek degisiklikler nedeniyle maruz kalinan zarar olasihgdir.

d- Kéar Payt Oram Riski: Kara katihm olanagi saglayan katihm finans iiriinlerinin
ra/kar pay!r vb. oranlarinda yasanabilecek dalgalanmalar nedeniyle kira sertifikas) ve
atilma hesabi pozisyonu durumuna gire maruz kahinan zarar olasihdur.

2) Karsi Taraf Riski: Karsi tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yiikiimlilliiklerini
yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya gikan
aksaklhklar sonucunda Sdemenin yapilamamas: riskini ifade etmektedir,

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

4) Kaldirag Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve
opsiyon sdzlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri
' valdrlii tahvil/bono alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
iglemlerde bulunulmasi halinde, baglangic yatrimi ile baglangic yatirimunin  izerinde
pozisyon alinmas: sebebi ile fonun baglangig yatrimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme
olasiligi kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar
nda zarar olugmasi olasibigim ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda
afgistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli isle
R etkenlerin yani sira doal afetler, rekabet kogullar, politik rejim degigikligd gibi J
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- 6) Yogunlagsma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yaturim yapilmasi
sonucu fonun bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidnw:.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varhklarin piyasa kosullar: altinda belirli bir
zaman dilimi igerisinde ayn1 anda defier kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az
iki farkh finansal varbm birbicleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iligkileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun katilma paylarinin satigma baglandigi dénemden sonra
mevzuatta ve diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degigiklerden
| olumsuz etkilenmesi riskidir.

9) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gegirme, husizlik gibi nedenler
ile Fon'u zarara ugratabilecek kasithh eylemler ya da Fon'un itibarinmi olumsuz etkileyecek
suglarin (drnegin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

10) Baz Riski: Vadeli islem kontratlannin cari degeri ile konu olan ilgili finansal
enstriiman spot fiyatimn aldify deger arasindaki fiyat farkliligi degisimini ifade etmektedir.
' Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak
fon portfdyil igerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda iglem yapilan tarih ile vade
sonu arasinda gecen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkh
olabiimektedir. Dolayisi ile burada Baz Deger’in sozlegme vadesi boyunca gosterecegi degisim
riskini ifade etmektedir.

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

12) Opsiyon Duyarlilik Riskleri: Opsiyon porifdylerinde risk duyarhliklar arasinda,
isleme konu olan spol finansal driin fiyat degigiminde cok farkh miktarda risk duyarlihik
depisimleri yaganabilmekiedir. Delta, opsiyonun yazildig ilgili finansal varhin fiyatundaki bir
birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun
ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi
olgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varliinin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin
opsiyon priminde olugturdugu degisimdir. Theta; risk Slgiimlerinde bliyiik Snem tagiyan zaman
faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatimin vadeye gore degisiminin dlglislidiir. Rho
ise faiz oranlarindaki yilizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin ol¢lisiidiir.

13) Yapilandinims Yatinm/Borclanma Araglan Riskleri: Yapilandinlmisg
Yatinm/Borglanma Araglaninin degeri ve donem sonu getirisi faiz édemesinin yaninda dayanak
varligin piyasa performansina baghdir. Yapilandinlmig Yatinm/Borglanma Araglannin dayanak
varhklan iizerine olugturulan stratejilerin getirisinin ilgili donemde negatif olmasi halinde,
yatinmc1 vade sonunda hicbir itfa geliri elde edemeyecegi gibi, performansla orantil olarak vade
sonunda elde edilen itfa tutan nominal degierden daha disiik de olabilir.

: bullkte, del]dndll‘llml$ Yalmm/Borqldnmd Araglanmn gunluk fnydt olusumunda

Piyasa faizlerinde ve dayanak varhk fiyatinda yasanabilecek dalgal:
Yatirim/Bor¢lanma Araclarinin  giinlilk degerlemesini etkileyebilrje




Fonun Riske Maruz Deger (RMD) hesaplamalaninda tilrev araglarla birlikte Yapilandiriimis B

Yatinm/Borglanma Araglarindan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinir.
pilandiiimig  Yaurnim/Borglanma Araglart yatrimu yapilmas: halinde karst taraf riski de
tvcuttur. Karst taraf riski, ihraggr kurumun Yaunm/Borglanma Aracindan kaynaklanan
kiimliltklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Kargt taraf riskini minimum seviyede
labilmek adina, Yapilandinlmig Yatinm/Borglanma Araglar yatinmlarinda ihragginin ve/veya
¥sa yatirm aracinin Fon Tebligi'nin 32°nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip
masi ve kosulu aranur,

ESKI SEKIL |
3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin dlgiimiinde kullamlan yontemler sunlardir: |

Fonun yatinm stratejisi ile yatnm yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
yonetim sistemi  olugturulmugtur. Risklerin  6lglilmesinde ulustararasi kabul gormiis,
diizenlemelerde yer verilen standart ve gelismis istatistik ySntemler kullanilir. Hesaplamalar
izleyen giinlere ait risk tahminini igerdiginden, tahminlerin isabetliligi sonradan gergeklegen
degerler ile karsilagtirifarak giinliik olarak izlenir.

Piyasa Riski: Fon portfdyiniin maruz kaldig piyasa riski, giinliik olarak “Riske Maruz Deger
(RMD)" yontemiyle dlgiilmektedir.

Riske maruz deger, fon portfdy degerinin normal piyasa kosullar altinda ve belitli bir dénem
dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek zaran belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir.
RMD yonteminde parametrik yontem tercih edilerek, %99 giiven diizeyinde, | giinliik elde tutma
stiresi varsayimi altinda hesaplama yapihir. Hesaplamada en az 250 ig giintinii kapsayacak sekilde
gozlem siiresi belirlenir. Ancak olagan disi piyasa kogullarinin varli: halinde gézlem siiresi
kisalulir. RMD hesaplamatarina fon portfdyiinde yer alan tiim varlik ve islemler dahit edilir.
Tiirev araglardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alinir.

Karyi Taraf Riski: Fonda sirketlerin ihrag ettikleri borglanma araglarina yalirum
 yapilabildiginden kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin Slgiimiinde ihraci gerceklestirilen
sirketler hakkinda yeterli derecede mali analiz ve arastirma yapildiktan sonra sirketler,
uygulamada nicel ve nitel kriterlerden olusan etkin bir derecelendirme sisteminden
gegirilmekiedir. Borglanma araglarini ihrag edecek sirketler igin nicel kriterler, sirketin karlhihig:,
borgluluk orani, 6z sermaye bityikligii, sektoriindeki pazar payr gibi Slgiilebitir degerlerden
olusurken nitel kriterler, firmamn kurumsal yonetisimi ile ilgili bagimsizlik, seffaflik, hesap
verilebilitlik ve profesyonel yonetim gibi Slgiilebilir olmayan degerlerden olusmaktadir. ligili |
sitketlere Yaurim Komitesinin onayiyla belirlenen limitler dahilinde yaurim yapilabilir.

Borsa diginda taraf olunan tiirev arag ve swap sdzlesmelerinin Yatirnm Fonlarina lliskin Rehber’in
4.2.7. nolu boliimiinde yer alan sartlart saglamasi zorunludur. Ayrica karsi tarafin derecelendirme
notunun, derecelendirme yapmaya yetkili derecelendirme kuruluslarinin  derecelendirme
sistemine gdre yatunm yapilabilir seviyede oldugu kontrol edilir. Portfoye riskten korunma
amaciyla sinurh olarak dahil edilen borsa disinda taraf olunan tiirev arag ve swap s6zlesmeleri
nedeniyle maruz kalinan kars: taraf riski, piyasaya gore ayarlama (mark to market) yéntemi ile
pesapigniree fon toplam degerinin %10’unu asamaz .

pi asanin ortalama islen hacmine oranlanarak her bir varlik bazinda likidit
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[ elde edilir. Fonun likidite katsayisi, fon portfdyiinde yer alan varliklanin likidite katsayilari ve |
agirhklar kullamlarak hesaplamr.

Operasyonel Risk: Sirket faaliyetleri icerisinde operasyonel risk unsuru yaratmis ve yaratmast
beklenen tiim konular bagliklar halinde listelenir. Bu listede operasyonel risklerin olma ihtimali
ve riskin gergeklesmesi durumunda etkileri de yer alir. Ayrica riskin meydana gelmemesi igin
alinmasi gereken tedbirler de belirtilir. S6z konusu liste, Sirket galiganlarina duyurulur ve yeni
durumlara karsi devamh giincellenir. Ayrica operasyonel risk kapsamunda, Sirket giderlerine
yansiyan hatah islemlere ait veri tabam da tutulmaktadir.

Fonun yasal ve mevzuat riskine konu olmamasi bakimindan yatiim kisitlarinin ilgili mevzuat,
tebligler, sozlesmeler, Yonetim Kurutu, Yatirim Komitesi ve Risk Komitesi kararlarina, Yatinm
Karar Alma Siireci ve Yaurim Ilkeleri prosediiriine, Risk Politikasi ve ilgili dahili mevzuata
uygunlugunun kontrolii ve gozetimi Ig Kontrol Birimi tarafindan giinliik olarak yerine getirilir.
Ayrica Fon'un kaldirag limitine uygunlugunun kontroli yine I¢ Kontrol Birimi tarafindan giinliik
olarak yerine getirilerek kaldirag seviyesine ve limitlere uyum haftalik bazda raporlanir.

YENi SEKIL

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin dlgiimiinde kullamilan yontemlere iliskin detayl:
bilgilere Fonun KAP sayfasinda (www.kap.org.ir) yer verilmektedir.

ESKi SEKIL

5.5. Borsa diginda taraf olunan tiirev arag ve swap sdzlesmeleri, yapilandinlmsg
yauninvborglanma araglanina iligkin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karan ile belirlenen degerleme esaslan agagidaki gibidir: .

Tirev arag ve swap sozlesmelerinin giincel piyasa fiyainin deferlemede esas alinmast,
giince] piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ise s6z konusu varliklarin spot fiyat baz alinarak
hesaplanan teorik fiyat iizerinden degierlenmesi esastir.

Borsa disinda taraf olunan tiirev arag ve swap sézlesmelerinin fiyatlar, Fon Hizmet Birimi
tarafindan hesaplanarak portfoy yonetiminden bagimsiz Risk Yénetimi Birimi'ne dogrulanmak
lizere iletilmektedir. Risk Yénetimi Birimi, veri saglayicilanin yayinladig piyasa fiyatlan veya
yeterli ve kabul g6rmiig bir fiyatlama modeli kullanarak ilgili fiyatlarin “adil bir fiyat” icerdiginin
kontroliinii ger¢eklestirmektedir.

o Opsiyon sézlegmeleri:

Soz konusu varhklar fon portféyiine dahil edilmeden 6nce alinan kotasyon bilgisi Risk
Yonetimi Birimi ile paylagihr. Sdzlesmenin “adil bir fiyat™ igerdigine iliskin hesaplamalarda
Kurucu'nun Risk Y®netimi Prosediirit Yonetmeligi'nde belirtilen esaslara uyulur, Hesaplama igin
hisse ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalart ya da Kurucu nezdinde gelistirilen
Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu ile fiyatlamaya olanak
Sdglayan igsel sistemlerden sbzlesmeye uygun olani kullamlacakur. Risk Yonetimi Birimi

%Bﬁ’nday.wmanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu olmasi halinde kotasyona iligkin
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S6z konusu varliklara iliskin alinan kotasyon bilgisinin hesaplanan teorik fiyat ile uyumlu
olmamasi halinde fiyat tyilestirmesi igin karst kuruma bagvurulur, lyilestirmeye ragmen Risk
Yonetimi Birimi tarafindan fiyata uygunluk verilmemesi halinde, Yonetim Kurulu'nun yazili ve
gerekgeli karani ile alnan son fiyat tzerinden islem gergeklestirilir ve degerlemede bu fiyat |
kullanilir.

. Antlan varliklar porfdye dahil edildikten sonra vade sonuna kadar kars: taraftan fiyat
| kotasyonu alindig1 her durumda yukanidaki prosediir tekrarlamir. Amilan varhklar portfoye dahil

edildikten sonra vade sonuna kadar fiyat kotasyonu bulunmadig) durumlarda Fon Hizmet Birimi
| tarafindan hesaplanan degerleme fiyati, Kurucu nezdindeki portfoy ydnetiminden bagimsiz Risk
Yonetimi  Birimi'ne dogrulanmak Uzere iletilmektedir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan
hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan bildirilen fiyatin uyumlu olmass halinde
Fon Hizmet Birimi'ne fiyata iligkin uygunluk bildiriminde bulunularak degerlemede bu fiyat
kullantlir.

Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan
hesaplanan degerleme fiyatinin uyumlu olmamasi halinde degerlemede Risk Yonelimi Birimi
tarafindan bildirilen fiyat kullanilir.

¢ Forward sozlesmeleri:

Tezgahiistii forward iglemler dayanak varligun spot fiyati baz alinarak hesaplanan teorik |
fiyat ile degerlenmektedir. Dayanak varlifin spot fiyati olarak Finansal Raporlama Tebligi'nin 9.
maddesinde yer alan esaslara uyularak elde edilen spot fiyat, degerleme giinii ile forward islemin
vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun faiz orani ile ilerletilerek teorik fiyata
ulagilmaktadir. Dayanak varliin hisse senedi olmasi durumunda tagima maliyeti uyarinca ilgili
hisse senedinin yilliklandiriimig temettii verimi de hesaplamada dikkate alinmaktadir,

*  Yapuandiritmig Yatinm/Borglanma Araglart:

Fonun stratejisine uymak kaydiyla alinan yaptlandintmig yaurim/borglanma araglarinin
segiminde genel olarak borsada iglem gorme sartt aramr. Ancak Tiirkiye'de ihrac edilmis
yaptlandinlmug yatnm/borglanma araglart igin fiyatmin veri dagiim kanallan vasitasiyla ilan |
edilmesi halinde bu sart aranmayabilir.

|
Yapilandinlmig yatnm/borglanma araglaninin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat |
kullanghr. 1lgili kiymette islem gecmemesi halinde son fiyat (borsada hi¢ islem gegmcmcsi!
halinde nitelikli yatirsmeilara arz/halka arz fiyati)kullanilie. Borsada islem gormeyen ancak veri |
dagiim kanallar: aracihiyla fiyati ilan edilen yapilandinlmig yatinm araglan igin degerlemede

giincel fiyat kullamhir,

Kiedi temerriidiine dayali borglanma araci ve/veya benzer yapidaki bor¢lanma araglari |
i¢in borsada iglem gbrme sarti aranir, lgili varliklarin degerlemesinde borsada gegen son fiyat i
veya bulunmasi halinde veri dagitim kanallari aracilifiyla ilan edilen giincel fiyat kullanilir.

YENI SEKIL
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i 5.6. Kurucu nezdinde yer alan ve fon portféy yonetimi biriminden bagimsiz olan Risk
Ydnetimi Birimi 5.5. maddesinde belirtilen varliklarin “adil bir fiyat™ igerip icermediginin
deperlendirilmesinden sorumludur. Adil fiyat kontrolii fonun fiyat agiklama donemlerinde
degerlemede kullamlmak {izere giincel piyasa fiyaumn bulunmadig: durumlarda ve/veya kargi
taraftan fiyat kotasyonu alindigi durumlarda gergeklestirilir. Ilgili fiyat genel kabul grmiis
Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu yontemlerinden
degerlemeye esas varlifa uygun olam tercih edilerek hesaplanir. llgili degerlemede diger
kurum/kuruluglardan veya piyasadan temin edilebildigi durumda “implied”, aksi halde
“historical” volatilite degerleri kullanilacaktir. Hesaplama i¢in Bloomberg OVML, Bloomberg
OVME ekranlarindan degerlemeye esas varhiga uygun olam tercih edilir. Bunun yaminda ilgili
ekranlara ek olarak kurucu nezdinde yukaridaki modeller baz alinarak gelistirilen diger hesaplama |
araglari da kullamlabilir. Hesaplamalar Kurucu Risk Yonetimi Politikasi  Yonetmeligi |
cergevesinde gergeklestirilir. Ayrica ig kontrol birimi tarafindan da gerekli kontroller yapilir.

{

YENI SEKIL
| 5.6. madde izahnameden gikanlmstir,

ESKI SEKIL |

7.1. Fonun Malvarhgindan Kargilanan Harcamalar |

Fon varhifindan yapilabilecek harcamalar agagida yer almaktadir.

t) Saklama hizmetleri igin 6denen her tiirlii iicretler,

2) Varliklanin nakde gevrilmesi ve trunsferinde 6denen her tiirlii vergi, resim ve
komisyonlar,

3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portféye alimlarda ve portfoyden satimlarda édenen araciiik komisyonlar,

(yabanci para cinsinden yaptlan giderler TCMB doviz satis kuru iizerinden TL'ye

cevrilerek kaydelunur.),

5) Portféy yonetim icreti,

6) Fonun miikellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluslarina 6denen denetim iicreti,

8) Mevzuat geregi yapilmas: zorunlu tescil ve ilan giderleri,

9) Takvim yili esas alinarak iiger aylik donemlerin son is giiniinde fonun toplam degeri

tizerinden hesaplanacak Kurul ticrett,

10) Esik deger/kargilagtirma olgiitii giderleri,

11) KAP giderleri,

12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iligkin yetkili meslek mensubu iicreti,

13) E-defter (mali miihiir, arsivieme ve kullanim) ve E-fatura (arsivieme) uygulamalari |

nedeni ile denen hizmet bedeli, i

14} Mevzuat uyarinca tutulmas: zorunlu defterlere iligkin noter onay: giderleri,

15)Tiizel Kisi Kimlik Kodu Giderleri,

16) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.

¥ s f .
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1. Saklama hizmetleri i¢in 6denen her tiirlii Gicretler,

o

el A B

10.

12.
13.

14.

15

Varliklarin nakde ¢evrilmesi ve transferinde &denen her tiirli vergi, resim ve
komisyonlar,

Alinan kredilerin faizi,

Portféye alimlarda ve portféyden satimlarda édenen aracilik komisyonlari,
Portfoy yonetim iicreti,

Fonun miikellefi oldugu vergi,

Bagimsiz denetim kuruluslarina édenen denetim iicreti,

Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu tescil ve ilan giderleri,

Takvim y1l esas alinarak iiger aylik donemlerin son is giiniinde fonun toplam degeri
izerinden hesaplanacak Kurul iicreti,

Esik deper/karstlagtirma 8lgiitil giderleri,

. KAP giderieri,

E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliskin yetkili meslek mensubu iicreti,

E-defter (mali miihiir, argivieme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalan
nedeni ile 6denen hizmet bedeli,

Mevzuat uyarinca tutulmasi zorunlu defterlere iligkin noter onay: giderleri,

. Tiizel Kisi Kimlik Kodu Giderleri,




