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IS PORTFOY YONETIMI A.S. BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU’NA BAGLI
i$ PORTFOY PY EUROBOND BORGCLANMA ARACLARI (DOViZ) OZEL FONU
iZAHNAME DEGISIKLiGi

Araglan (Déviz) Ozel Fonu’nun izahnamesinin 5.5. nolu maddesi Sermaye Piyasas: Kurulu'ndan ahinan
J14f00f 2022 tarth ve [E-12233903 - 305 04-26027  sayih izin dogrultusunda asagidaki sekilde
degigtirilmigtir.

ESKi SEKIL

5.5 Borsa diginda taraf olunan tiirev arag ve swap sozlesmeleri, yapilandinlmis yainm/borglanma
amqlanna iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu
| yonetim kurulu karari ile belirlenen degerleme esaslan asagidaki gibidir:

Tiirev arag ve swap sozlesmelerinin glincel piyasa fiyatinin degerlemede esas alinmasi, giincel
piyasa fiyatimin bulunmadigr durumlarda ise s6z konusu varhklann spot fiyati baz ahnarak hesaplanan
teorik fiyat iizerinden degerlenmesi esastir.

Borsa diginda taraf olunan tiirev ara¢ ve swap sozlesmelerinin fiyatlan, Fon Hizmet Birimi
tarafindan hesaplanarak portfoy yénetiminden bagimsiz Risk Yonetimi Birimi'ne dogrulanmak lizere
iletilmektedir. Risk Yonetimi Birimi, veri saglayicilarin yayinladig piyasa fiyatlari veya yeterli ve kabul

gergeklestirmektedir.

i * Opsiyon sbzlegmeleri:

Birimi ile paylagilir. Sozlegmenin “adil bir fiyat™ igerdigine iligkin hesaplamalarda Kurucu'nun Risk
Yonetimi Prosediirii Yonetmeligi'nde belirtilen esaslara uyulur. Hesaplama igin doviz opsiyonlannda
Bloomberg OVML, hisse ve endeks opsiyonlarinda Bioomberg OVME sayfalar: ya da Kurucu nezdinde
geligtirilen Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu ile fiyatlamaya olanak
saglayan igsel sistemlerden sozlesmeye uygun olam kullamlacaktir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan
hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu olmast halinde kotasyona iligkin uygunluk bildiriminde
bulunularak islem gerceklestirilir ve degerlemede kotasyon fiyats kullamlir,

S6z konusu varhiklara iligkin alinan kotasyon bilgisinin hesaplanan teorik fiyat ile uyumlu
olmamasr halinde fiyat iyilestirmesi igin kary kuruma bagvurulur. lyilestirmeye ragmen Risk Y6netimi
Birimi tarafindan fiyata uygunluk verilmemesi halinde, Y6netim Kurulu'nun yazili ve gerekgeli karan ile
alinan son fiyat izerinden islem gerceklegtirilir ve degerlemede bu fiyat kullamlir.

Anilan varliklar portféye dihil edildikten sonra vade sonuna kadar kars taraftan fiyat kotasyonu
alindigr her durumda yukaridaki prosediir tekrarlanir. Amlan varliklar portfoye dihil edildikten sonra vade
sonuna kadar fiyat kotasyonu bulunmadify durumlarda Fon Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan
degerleme fiyat, Kurucu nezdindeki portfdy yonetiminden bagumsiz Risk Yonetimi Birimi'ne
dogrulanmak iizere iletilmektedir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet
Birimi tarafmdan bildirilen fiyatin uyumlu olmasi halinde Fon Hizmet Birimi'ne fiyata iliskin uygunluk
hn]dlrlmnjjcﬂ}ylunu[arak degerlemede bu fiyat kullamlir.
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gormiis bir fiyatlama modeli kullanarak ilgili fiyatlann “adil bir fiyat” icerdiginin kontroliinit

86z konusu varliklar fon portfdyiine dihil edilmeden énce alinan kotasyon bilgisi Risk Yonetimi |




Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan
hesaplanan degerleme fiyatinin uyumlu olmamas: halinde degerlemede Risk Yonetimi Birimi tarafindan
bildirilen fiyat kullanlur.

* Forward stzlesmeleri:

Tezgéhiistii forward islemler dayanak varhiin spot fiyat1 baz alinarak hesaplanan teorik fiyat ile
degerlenmektedir. Dayanak varh@in 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 oram ile ilerletilerek teorik fiyata ulagitmaktadir. Dayanak varhgin
hisse senedi olmas: durumunda tasima maliyeti uyarmnca ilgili hisse senedinin yilliklandirtimis temettii
verimi de hesaplamada dikkate alinmaktadir.

* Swap sdzlesmeleri:

Tezgahiistii piyasada yapilan swap islemi nitelik agtsindan pek ¢ok farkli form altinda
yapilabileceginden, genel olarak bu islemlerin yerel faiz, yabanci para cinsinden faiz, déviz kurlan ya da
diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler miimkiin oldugu &lgiide belgelendirilecektir. Degerleme
agisindan ayni sonucu verecek olan gerek tahvil fiyatlamasi yontemi gerekse de FRA (Forward Rate
Agreement) yontemi gibi bugiinki deger hesaplama yontemleri kullamlabilecektir.

Bu dogruituda,

> Konusu para (d6viz) olan swap islemlerinde, ulist yapilan dbviz cinsi degerleme giinii ilan
edilen TCMB alig kuru ile, swap sozlesmesi kapsaminda vade sonunda satilacak doviz ise, degerleme
giniindeki TCMB do6viz kuru (islemin ybniine gore alis veya saus) esas alinarak, Bloomberg FRD
sayfasindan alinacak ilgili vadeye tekabiil eden satig (ask) fiyatunin degerleme giiniindeki TCMB
tarafindan ilan edilen kura (iglemin ydniine gore alig 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 oranlari baz alinarak yiiriitillen
degerleme fiyan
ile hesaplanr.

* Yapilandirnlmus Yatinm/Borglanma Araglar:

Fonun stratejisine uymak kaydiyla alinan yapilandinlmis yaurim/borglanma araglarinin segiminde genel
olarak borsada iglem gorine sarti aramr. Ancak Tiirkiye'de ihrag edilmig yapilandiniimis yaurimv/borglanma
araglar igin fiyatimin veri dagitim kanallani vasitasiyla ilan edilmesi halinde bu sart aranmayabilir.
Yapilandinlms yatinm/borglanma araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullamlir. figili
kiymette islem gegmemesi halinde son fiyat (borsada hig islem gecmemesi halinde nitelikli yaturimcilara
arz/halka arz fiyatykullanihr. Borsada islem gérmeyen ancak veri dagitim kanallan aracibgiyla fiyati ilan
edilen yapilandinlmig yatinim araglan igin degerlemede giincel fiyat kullanshir.

Kredi temerriidiine dayah borglanma aract ve/veya benzer yapidaki borglanma araglan igin borsada islem
gorme sarty aranir. {igili varliklann degerlemesinde borsada gecen son fiyat veya bulunmasi halinde veri
dagium kanallar araciliiyla ilan edilen giincel fiyat kullanihir.

* Yabanci Hisse Senedi, Yabanct Yatinm Fonu Katilma Paylari ve Borsa Yatinm Fonu Katilma Paylan;

%ﬁ Hisse senedi, yabanc piyasalarda islem goren; yatrim fonu kaulma paylari, borsa yatirim fonu
!ylam\ve yatinm ortakhklannin paylarnin degerlemesinde, degerleme tarihindeki Bloomberg |
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veri dagium ekranlarindan TSI 16.30-17.00 arasindaki fiyatlanin 17 ortalamasi kullamlir. Degerleme giinu
borsada islem gegmemesi halinde son i1glem tarihindeki degerleme fiyau kullamilacakur,

= Yabanci Tahvil, Eurobond ve Yabanc: Kira Sertifikalan (Sukuk)

Yabanct Tahvil, Eurobond ve Yabanci kira sertifikalarinin degerlemesinde, Bloomberg veri dagiim
ekranlarndan TSI 16:30 - 17:00 arasinda alinan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina {temiz
fiyat), fon fiyat: hesaplanacak giin itiban 1le birtkmug kupon faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat
kullanilir. Bu hesaplama, tam (s giinii olmayan giinlerde soz konusu kiymetin islem gordugi son islem
giiniine ait kapanig fiyau (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Kotasyon bulunmamasi durumunda ise
degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir onceki ginun kirli fiyaumn ertesi 1§ giniine i¢ verimle
ilerletilmesiyle elde edilir.

YENI SEKIL

5.5. Borsa digindan portfiye dahil edilen varhklara iliskin olarak, Finansal Raporlama Teblig;
uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yénetim kurulu karari ile belirlenen degerleme esaslan
asagidaki gibidir:

* Borsa D1 Turev Arag ve Swap Sozlesmelerinin Degerleme Esaslan:

Portféye alinmas: asgamasinda tiirev arag ve swap stzlegmesinin degerlemesinde giincel fiyat
kullanihir, Opsiyon sézlesmelerinde giincel fiyat kars) taraftan ahinan fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama donemlerinde opsiyon sizlesmeleri icin; degerlemede kullamlmak
iizere giincel piyasa fiyatimin bulunmadigi durumlarda ve kars: taraftan fiyat kotasyonu alinamadifi
durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

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

Fonlarin degerleme ve muhasebe islemlerini yiiriiten Fon Hizmet Binmi tarafindan
hesaplanan degerleme fiyat, portfoy yonetiminden bagimsiz Risk Yonetimi Birimine dogrulanmak
iizere iletilmektedir. flgili fiyat dogrulamak iizere teorik fiyat, Risk Yonetimi Birimi tarafindan genel
kabul gérmiis Black&Scholes modeli, Binomial model veya MonteCarlo simiilasyonu
yontemlerinden degerlemeye esas varhga uygun olam tercih edilerek hesaplamir. Opsiyon
degerlemede dayanak varhigin spot fiyat: olarak yukarida bahsedilen yontemler kullamlacaktir.
Spot fiyatim yamnda ilgili degerlemede diger kurum/kuruluslardan veya piyasadan temin
edilebildigi durumda zimni (implied), aksi halde tarihsel (historical) volatilite degerleri
kullamlacaktir, Hesaplama igin Bloomberg OVML, Bloomberg OVME ekranlarindan degierlemeye
esas varhga uygun olam tercih edilir. Bunun yaninda ilgili ekranlara ek olarak Kurucu nezdinde
yukanidaki modeller baz ahnarak gelistivilen diger hesaplama araclan da kullanilabilir. Bu
yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanhk yiizdesel prim ahg/satig kotasyonu ile hesaplanan als
(bid) veya satis (ask) fiyati kullamlacaktir. Hesaplamalar {5 Portfoy Yonetimi A.S. Risk Yénetimi
Politikasi Yonetmeligi cercevesinde gergeklestirilir. Risk Y&netimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik
fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan bildirilen fiyatin uyumlu olmasi halinde Fon Hizmet Birimi'ne
fiyata iligkin uygunluk bildiriminde butunularak degerlemede bu fiyat kullamhr. Risk Yénetim birimi
tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan degerlemne fiyatimn uyumlu
olmamas: halinde degerlemede Risk Yénetim Birimi tarafindan bildirilen fiyat kullamlir. Ayrica I¢
Kontrol Birimi tarafindan da gerekli kontroller yapilir.

Forward ve swap sozlesmelerinde portféye alim asamasinda giincel fiyat kargi taraftan
alinan fiyat kotasyonudur.,

A===x. Fon'un fiyat agiklama dénemlerinde forward ve swap sézlesmeler igin;

,;r’ ;E &+ “Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatimn bulunmadig durumlarda ve,
S 1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadi durumlarda

fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.




[ Forward stzlesmelerinde, dayanak varligtn spot fiyati baz almarak teorik fiyat

hesaplanmaktadir. Dayanak varligin spot fiyat olarak Finansal Raporlama Tebligi'nin 9. maddesinde
yer alan esaslara gire bulunan dayanak varhk spot degerlerine degerleme giinii ile forward islemin
vade tarihi arasndaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL ve déviz piyasas faizleri ile (dayanak
varhfin diviz olmasi: durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan ahnacak “swap point” kadar)
ilerletilecek ve teorik fiyata ulaplacaktir, Farkh dayanak varhigin kullamlmasi durumunda ise
piyasa fiyatimi en iyi yansitacak yintemler kullambr.

Swap stzlesmelerinde ise, swap stzlegmelerinin nitelik agisindan pek gok farkli form alunda
yapilabilecek olmalan nedeniyle, swap sizlesmelerinin degerlemesine esas teskil eden yerel faiz,
yabanc: para cinsinden déviz, doviz kurlan ya da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler
belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda; sizlesmenin konusuna gére bor¢lanma arac
fiyatlamas: yontemi (IRR) yada FRA (Forward Rate Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama

| yontemleri ile sézlesmenin niteligine uygun diger genel kabul gérmils teorik fiyatlama yontemleri
kullamlacaktir,

Bu dogrultuda, |

| - Konusu para (déviz) olan swap islemlerinde, alisi yapilan déviz cinsi degerleme giinii ilan edilen |
TCMB ahis kuru ile, swap sézlesmesi kapsaminda vade sonunda satlacak déviz ise, degerleme giiniindeki
TCMB dbviz kuru (islemin yoniine gore ahs veya saug) esas alinarak Bloomberg FRD sayfasindan
ahnacak ilgili vadeye tekabiil eden sats (ask) fiyatimin degerleme giiniindeki TCMB tarafindan ilan edilen
| kura (iglemin ySniine goire alig veya satis kuru) "swap point” 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 z:mni faiz oranlar
i baz almarak yiiriitillen degerleme fiyan ile hesaplamr.

Portfiye dahil edilecek yabana varhiklar igin ilk ahmda TCMB satis kuru, daha sonra ise

| TCMB ahis kuru kullamlir.

*  Yapilandirimis Yatinm/Borglanma Araglarimin Degerleme Esaslari

Fon'un stratejisine uymak kaydiyla alinan yapilandinlmis yatinm/borglanina araglanmn
seciminde genel olarak borsada iglem gérme sarty aramir. Ancak Tiirkiye'de ihrag edilmis yapilandinimus
yanrnm/borglanma araglan igin fiyatinm veri dagitim kanallan vasitasiyla ilan edilmesi halinde bu sant
aranmayabilir.

Yapilandirims yaurum/borglanma araglaninmin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullanihr, |
ligili kiymette isiem gecmemesi halinde son fiyat (borsada hi¢ islem gecmemesi halinde nitelikli
yatinmcilara satig/halka arz fiyat)) kullamlir. Borsada islem gormeyen ancak veri dagitim kanallan
aracih@yla fiyau ilan edilen yapilandirinms yatinm aragian igin degerlemede giincel fiyat kullamlir, |

Kred: temerriidiine dayali borglanma aract ve/veya benzer yapidaki borgtanma araglari igin
borsada islem gorme sarti aranir. [Igili varliklanin degerlemesinde borsada gegen son fiyat veya bulunmass
halinde veri dagitim kanallar araciligiyla ilan edilen giincel fiyat kullanilir.

® Yabanci Ortakhk Paylarinin Degerleme Esaslan

Yabanci ortakhk paylarinin degerlemesinde, degerleme tarihindeki TSI 16:30-17:45 arasinda
Bloomberg veri dagiim ekranlarindan fiyat alindifs an itibariyla gerceklesmis islemlerin agirhikh
ortalama fiyatlar kullaniir. Degerleme giinii borsada islem gecmemesi halinde son islem tarihindeki
degerleme fiyatr kutlamlacakur. Tam is giinii olmayan giinlerde bir onceki degerleme fiyah
kullanmilmaktadir.

T Elasl

» . -Xabanci Bor¢lanma Araglari, Eurobond ve Yabanci Kira Sertifikalarinin (Sukuk) Degerleme
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Yabanc: Bor¢lanma Araglarl, Eurobond ve Yabanci kira sertifikalarinin degerlemesinde,

degerleme tarihindeki TSI 16:30-17:45 arasinda Bloomberg veri dagitim ekranlarindan ahis ve <atis

| fiyat kotasyonlannin alindigi an itibariyla ortalamasina (termiz fiyat), fon fiyat hesaplanacak giin itibar

ile birikmis kupon faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullamlir, Bu hesaplama, tam is giinii

olmayan giinlerde soz konusu kiymetin islem gdrdugii son 1slem giintine ait kapanis fiyati (temiz fiyat)

kullaniarak yapilir. Kotasyon bulunmaimnasi durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir
dnceki giiniin kirh fiyaunin ertes: i giinine i¢ venimle ilerletilmesiyle elde edilir.

e lleri Valorlii Tahvil-Bono islemlerinin Degerleme Esaslan

a) ileri valorlii alhman Devlet i¢ Borclanma Senetleri (DiBS) valor tarihine kadar diger
DiBS’lerin arasina dahil edilmez. ileri valérlii satilan DIBS’ler ise valor tarihine kadar portfoy
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. fleri valérlii DIBS alim ve satim iglemleri
ayr1 bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlan ise valér tarihine kadar takastan
alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) fleri valorlii sozlesmenin degeri alis ve satig islemlerinde ayni yontemle hesaplanirken
islem alig ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir. Aym
valérde ve aym nominal degerde hem ahs hem de sats yapilnug ise portfdy degeri tablosunda her
iki islem aym degerde fakat alig islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak goziikecektir. Bu
sekilde actifr pozisyonu ters islemle kapatnus olan fonlarda bu islemler portfoy degeri iizerinde bir
etki yaratmayacaktr

c) lleri valorlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore yapilacaktir;

islemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100)"#35

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

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIAS’ta valor tarihi islemin valér tarihi ile aym olan
islemlerin agirhklh ortalama faiz oram, yoksa degerleme giiniinde BiAS’ta aym giin valorlii
gerceklesen islemlerin agirhikl ortalama faiz orani, yoksa en son aym giin valérlii olarak islem
gordiigié giindeki aym giin valorlii islemlerin agirhkh ortalama faiz oram, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oramidr.
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