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Is Portfoy Yonetimi A.§. Degisken Semsiye Fon'a Bagh Is Portfoy Bayraktarlar Holding
Degisken Ozel Fon’un izahnamesinin 3.1, ve 5.5. nolu maddeleri Sermaye Piyasas: Kurutu'ndan alinan
14/09/2022 tarih ve [E-12233903 - 305.04-26027 sayith izin dogrultusunda asagidaki sekilde
degistirilmistir.

i ESKi SEKIL

| 3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

| 1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmayi temsil eden finansal araglann, ortakhk paylarinin,

diger menkul krymetlerin, déviz ve dévize endeksli finansal araglara dayah tiirev sozlegmelere iliskin
taginan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortakhk pay: fiyatlan ve déviz kurlarindaki dalgalanmalar
nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmekiedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer
veriimektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyiine faize dayali varhiklarin (borglanma arac, ters repo vb) dahil
editmesi halinde, stz konus varhklann degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz oranlan
‘ degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfoyiine yabanc) para cinsinden varliklann dahil edilmesi halinde, doviz
kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikier nedeniyle Fon'un maruz kalacag zarar olasihigine
ifade etmektedir.

‘ ¢- Ortaklik Pay: Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortakhk payi dahil edilmesi halinde, Fon portfoyiinde
: bulunan ortakhk paylartnin fiyatlaninda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portféyiin
maruz kalacagi zarar olasthgim ifade etmektedir.

2) Kargi Taraf Riski: Karg tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirmek
istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan aksakliklar sonucunda
ddemenin yapilamamas riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklare istenildigi anda piyasa fiyatindan
nakde donistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasihFidir.

4) Kaldirag Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon sdzlegmeleri),
sakh tiirev arag, swap sozleymesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ilers valorlii tahvil/bono ve altin ahm
islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde bulunulmas: halinde,
baslangic yatinmi ile baglangig yatinminin iizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangig
yaunmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilif: kaldirag riskini ifade eder.

3) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar sonucunda
zarar olusmas) olasiigim ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin
yeter5|zllgl basansiz yonetim, personelln hatah ya da hlleh islemleri gibi kurum igi etkenlenn yani sira
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6) Yogunlasma Riski: Belli bir varhga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmast sonucu fonun bu
varliin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasichr.

|
7) Korelasyon Riski: Farkii finansal varhiklarin piyasa kosullar: altinda belirli bir zaman dilimi |
igerisinde aym anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkl finansal varligin
birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iligkileri nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun katilma paylanmin saulmaya baglandifi donemden sonra mevzuatta ve .
diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi;
riskidir.

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

10) Emtia Riski: Fon portféyiinde bulunan altin ve kiymetli maden fiyatlarinda meydana
gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfyiin deger kaybetme olasiligin ifade etmektedir. ‘

11) Baz Riski: Vadeli islem kontratlanimin cari degeri ile konu olan ilgili finansal enstriiman spot
fiyatimin aldigi deger arasindaki fiyat farkhligi degisimini ifade etmektedir. Sozlesmede belirlenen vade
sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak fon portfoyil igerisinde yer alan ilgili

. vadeli finansal enstriimanlarda iglem yapilan tarih ile vade sonu arasinda gegen zaman igerisinde vadeli
| fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkh olabilimektedir. Dolayist ile burada Baz Deger'in sozlesme
vadesi boyunca gosterecegi degisim riskini ifade etmektedir,

12) Opsiyon Duyarliik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarhiliklari arasinda, isleme konu
olan spot finansal iiriin fiyat degisiminde ¢ok farkh miktarda risk duyarhilik degisimleri yasanabilmektedir.
Delta; opsiyonun yazildig ilgili finansal varhi@in fiyatindaki bir birim degismenin opsiyon priminde
olusturdugu degisimi gostermekiedir. Gamma; opsiyonun ilgili oldugu varbgin fiyaundaki degisimin
opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi tlgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varhiginin fiyat
dalgalanmasindaki birim degisimin opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk dlglimlerinde
biiyiik dnem tagtyan zaman faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin
olgiisiidiir. Rho ise faiz oranlanindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin
Olgiisiidiir.

13) Yapilandinlmug Yatimm/Borglanma Araglar Riskleri: Yapilandinlms Yatrum/Borglanma
Araglarinin degeri ve donem sonu getirisi faiz 8demesinin yaninda dayanak varhgin piyasa performansina
baglidir. Yapilandinlnus Yatinm/Borglanma Araglaninin  dayanak varhiklan iizerine olugturulan
stratejilerin getirisinin ilgili ddnemde negatif olmasi halinde, yatinmei vade sonunda higbir itfa geliri elde
edemeyecedi gibi, performansta orantih olarak vade sonunda elde edilen itfa tutar nominal degierden daha
diisiik de olabilir.

Bununla birlikte, Yapilandinlems Yaunnm/Borglanma Araglanmn giinliik fiyat olusumunda piyasa
faizlerinde yasanabilecek degisimler ve dayanak varhk fiyat degisimleri de etkili olabilmektedir. Piyasa
faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yasanabilecek dalgalanmalar Yapilandirilmis Yatunm/Borglanma
Araglanmin  giinlilk  degerlemesini  etkileyebilmektedir. Fonun Riske Maruz Deger (RMD)
hesaplamalarinda tiirev araglarla birlikte Yapilandinilmg Yatirimy/Borglanma Araglarindan kaynaklanan
piyasa riskleri de dikkate alinir.

Yapilandinlmig Yaurnm/Borglanma Araglan yatirimu yapilmas: halinde karss taraf riski de mevcuttur.

Karsl taraf riski, ihraggi kurumun YatmmlBon;lanma Aracindan kaynaklanan yiikiimliiliikierini yerine |

mémerng riskini ifade eder. Karg: taraf riskini minimum seviyede tutabilmek adina, Yapilandiniimig

; Bm?\ma Araglan yatunmlannda ihragginin ve/veya varsa yatinm aracimn Fon Tebligi'nin
desmde belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi ve kogulu aranir.
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‘ YENI SEKIL )

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1} Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik paylarinin,

| diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara dayah tiirev sozlesmelere iliskin

taginan pozisyonlann degerinde, faiz oranlan, ortaklik pay fiyatlan ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar

nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer
verilmektedir:

| a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyiine faize dayalt varliklarin (borglanma aracy, ters repo vb) dahil
i edilmesi halinde, s6z konus varhklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz oranlan
' deg@isimieri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfoyiine yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde, déviz
kurlaninda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon'un maruz kalacag zarar olasihgim
ifade etmektedir.

‘ c- Ortakhk Pay: Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortakhik payi dahil edilmesi halinde, Fon portféyiinde
bulunan ortakhk paylaniain fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin |
maruz kalacagi zarar olasthgini ifade etmektedir. |

2) Kargt Taraf Riski: Kargi tarafin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliklerini yerine getirmek
istememesi ve/veya yerine getirememest veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan aksakhklar sonucunda
tdemenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

|
3) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varhklarin istenildigi anda piyasa fiyatndan
nakde déniistiirilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiiidir.

4) Kaldirag Yaratan Iglem Riski: Fon portfdyiine tiizev arag (vadeli 1slem ve opsiyon sozlesmeleri), ‘
sakh tlirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorlii tahvil/bono ve alun alim
iglemlerinde ve difter herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde,
baglangig yatinm ile baglangig yaunsmmin iizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangig
yaurimindan daha yilksek zarar kaydedebilme olasilig1 kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar sonucunda
zarar olugmast olasiigim ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullamilan sistemlerin
yetersizligi, basansiz yonetim, personelin hatali ya da hileli iglemleri gibi kurum igi etkenlerin yan: sira
dogal afetler, rekabet kosullar, politik rejim degisikligi gibi kurum disi etkenler de olabilir.

6) Yogunlagma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatinm yapilmasi sonucu fonun bu
varhigin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkl finansal varhklann piyasa kosullar altinda belirli bir zaman dilimi
| igerisinde aym anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkh finansat varhin
} birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iligkileri nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun kaulma paylannin satilmaya baslandifi donemden sonra mevzuatta ve
diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi |
ris‘kidir

'.L, x9) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gegirme, hirsizhk gibi nedenler ile Fon'u

"/ rara ugratab ecek kasith eylemler ya da Fon'un itibarini olumsuz etkileyecek suglarin (6rnedin, kara
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10) Emtia Riski: Fon portfdyiinde bulunan altin ve kiymetli maden fiyatlarinda meydana
gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin deger kaybetme olasihigim ifade etmektedir.

11) Baz Riski: Vadeli islem kontratlaninin cari degeri ile konu olan ilgili finansal enstriiman spot |
fiyatinin aldigy deger arasindaki fiyat farklihg degisimini ifade etmektedir. Sozlesmede belirlenen vade
sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak fon portfoyii ierisinde yer alan ilgili
vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda gegen zaman igerisinde vadeli |
' fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli olabilmektedir. Dolayisi ile burada Baz Deger'in s6zlesme
vadesi boyunca gosterecegi degisim riskini ifade etmektedir.

12) Opsiyon Duyarhlik Riskleri: Opsiyon portfdylerinde risk duyarlihklan arasinda, isleme konu
olan spot finansal iiclin fiyat degisiminde gok farkh miktarda risk duyarlihk degisimleri yagsanabilmektedir.
Delta; opsiyonun yazildig ilgili finansal varhgin fiyatindaki bir birim degismenin opsiyon priminde
olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun ilgili oldugu varligin fiyatindaki deg@isimin
opsiyonun deliasinda meydana getirdigi degisimi 6lgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varhfiinin fiyat
daigalanmasindaki birim degisimin opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk tlgiimlerinde |
biiyiik dnem tagiyan zaman faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin |
olgiisiidiir. Rho ise faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin
olgiisiidiir.

ESKi SEKIL

§.5. Borsa disanda taraf olunan tiirev arag ve swap sozlesmeleri, yapilandinilmis yatinmvborglanma
araglanna iligkin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu |
yonetim kurulu Karan ile belirlenen degerleme esaslarn asagidaki gibidir

‘ 1) Borsa Diginda Taraf Olunan Tiirev Arag ve Swap Sozlesmelerine fliskin Esaslar

Tiirev ara¢ ve swap sozlesmesinin giincel piyasa fiyaimin degerlemede esas alinmas, giincel
piyasa fiyabmin bulunmadigi durumlarda ise s6z konusu varliklarin spot fiyati baz alinarak hesaplanan
teorik fiyat lizerinden degerlenmesi esastir,

S6z konusu varhiklar fon portfoyiine dahil edilmeden dnce sdzlesmenin “adil bir fiyat™ igerip
icermedigine ve amilan varhklar portféye dihil edildikten sonra s6z konusu varliklanin giincel piyasa |
fiyaunin bulunmadigs veya karg: taraftan fiyat kotasyonu alindigs durumlarda fiyatin uygunluguna yonelik
degerlendirmede bulunmak iizere, s6z konusu varliklar igin Risk Yonetimi Birimi tarafindan teorik fiyat
hesaplamasi yapilir. Teorik fiyat hesaplamada genel kabul gormiis yontemler (Black&Scholes modeli,
Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu) kullanilmaktadr.

a) Tezgdhiistii forward islemler dayanak varligin spot fiyau baz ahinarak hesaplanan teorik fiyat
ile degerlenmektedir. Dayanak varligin spot fiyau olarak; forward sozlesmenin konusunun doviz olmasi
durumunda degerleme giiniindeki T.C. Merkez Bankas: déviz kuru (islemin ydniine gore alis veya sati),
BIST pay senedi endeksleri igin, ilgili endeksin degerleme giinii itibariyle en giincel kapanis seans degeri,
BIST pay senetleri igin, ilgili pay senedinin degerleme giinii itibariyle en giincel kapanis seans degeri,
borglanma araglan igin ise, degerleme giinii itibariyle en giincel giinliik agirhkh ortalama fiyati
| kullamlacakur. Bulunan spot degerler, degerleme giinii ile forward iglemin vade tarihi arasindaki giin

sayisina tekabiil eden uygun TL ve doviz piyasa faizleri ile (dayanak varligin déviz olmas durumunda ise
| Bloomberg FRD sayfasindan alinacak “swappoint” kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulagilacaktir. Farkli
dayanak varhiklarimin kullamimas: durumunda ise piyasa fiyatimi en iyi yansitacak yontemler kullanthr.
Tezgihiistii forward iglemlerinin degerlemesine iliskin Risk Yonetimi Birimi tarafindan teorik fiyat
! kontroliine gerek bulunmamaktadir.
| b) Tezgahiistii piyasada yapilan opsiyon islemi igin, 6ncelikle islem yapilan karst kurumdan temin
/l _edifecek alim islemleri igin ahg (bid) fiyati, satim iglemleri igin ise saug (ask) fiyau kullamlacaktir. Bu |
4
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rﬁésaplama yaptlacaktir. Hesaplama igin doviz opsiyonlarinda Bloomberg OVML, hisse ve endeks
opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalan ya da uygun goriilebilecek diger hesaplama araglan

kullamilacakur. Bu ydntemlerle elde edilen ve 100 baz puanhk yiizdesel prim ahs/satis kotasyonu |

varsayim ile hesaplanan ahs (bid) veya satig (ask) fiyat: kullanifacakur. fIgili degerlemenin “adil bir fiyat™
igerdiginin kontrolii Risk Yonetimi Birimi tarafindan kontrol edilir. Opsiyon degeriemelerinde de spot
fiyat igin, bir uist paragrafta belirtilen yontemler kullamlacaktir. Farkh ve daha karmasik yapida
opsiyonlarin kullanilmasi ya da degerleme igin olusabilecek diger unsurlar olmas: durumunda ise,
degerleme igin en uygun yontem kullamlacaktir.

¢) Tezghhiistii piyasada yapilan swap islemi nitelik agisindan pek cok farkh form altinda
yapilabileceginden, genel olarak bu islemlerin yerel faiz, yabanci para cinsinden faiz, doviz kurlan ya da
diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler miimkiin oldugu 6lgiide belgelendirilecektir. Degerleme

Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri kullanilabilecektir.

d) Kredi temerriidiine dayah borglanma araci ve/veya benzer yapidaki borglanma araglan igin
borsada islem gdrme sart: aramir. Hgili varhiklarin degerlemesinde borsada gegen son fiyat veya bulunmas:
halinde veri dagitim kanallars aracibiyla ilan edilen giincel fiyat kullambr.

| 2) Yapilandinlmis Yatinm/Borglanma Araci Degerleme Esaslan

Fonun stratejisine uymak kaydiyla alinan yapilandirms yaurim/borglanma araglanimin segiminde
genel olarak borsada iglem gorme sarti aranir. Ancak Tirkiye'de ihrag edilmis yapilandinlmg
yaunm/borglanma araglan igin fiyatimn vert daginm kanallart vasitasiyla ilan edilmesi halinde bu sart
aranmayabilir.

Yapilandinlmug yatinm/borglanma araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullanibir.
llgili kiymente islem gegmemesi halinde son fiyat (borsada hig islem geqmemesl halinde nitelikli
yatunmeilara arz’halka arz fiyatkullamlir, Borsada i1slem gérmeyen ancak veri dagiim kanallan
aracthifiyla fiyat: ilan edilen yaptlandinilms yatinm araglan igin degertemede giincel fiyat kullamlir.

| YENI SEKIL

5.5. Borsa disindan portféye dahil edilen varhklara iliskin olarak Finansal Raporlama Tebligi
uyarinca TMS/TFRS dikkate ahnarak Kurucu y8netim kurulu karan ile belirlenen degerleme esaslan
asagidaki gibidir:

* Borsa Digi Tiirev Arag ve Swap Sozlesmelerinin Degerleme Esaslan:

Portfdye alinmas) asamasinda tiirev arag ve swap sézlesmesinin degerlemesinde giincel fiyat
kullambir. Opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat kars: taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama dénemlerinde opsiyon sézlesmeleri igin; degerlemede kullanmilmak
tizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadi durumlarda ve kargi taraftan fiyat kotasyonu alinamadif
durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapihr.

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 iglemlerini yiiriiten Fon Hizmet Birimi tarafindan
hesaplanan degerleme fiyati, portféy yonetiminden bagimsiz Risk Yénetimi Birimi'ne dogrulanmak
iizere iletilmektedir. flgili fiyati dogrulamak iizere teorik fiyat, Risk Yonetimi Birimi tarafindan |
genel kabul giormiis Black&Scholes modeli, Binomial model veya MonteCarlo simiilasyonu |
yontemlerinden degerlemeye esas varhia uygun olam tercih edilerek hesaplamir. Opsiyon
degerlemede dayanak varhiin spot fiyau olarak yukarida bahsedilen yontemler kullamtacakér. Spot |
fiyatin yanlnda ilgili degerlemede diger kurum/kurulugiardan veya piyasadan temin edilebildigi |
d mda& zimni (implied), aksi halde tarihsel (historical) volatilite deperleri kullamlacaktir.

@ﬁafﬂa 1§m %mberg OVML, Bloomberg OVME ekranlarindan degerlemeye esas varliga uygun
] unun yaminda ilgili ekranlara ek olarak Kurucu nezdinde yukaridaki modeller |
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baz alinarak gelistirilen diger hesaplama araclari da kullanilabilir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100
baz puanlik yiizdesel prim ahg/satis kotasyonu ile hesaplanan abig (bid) veya saus (ask) fiyau
kullanilacaktir. Hesaplamalar [s Portféy Yonetimi A.S. Risk Yonetimi Politikasi Yonetmeligi !
¢ercevesinde gergeklestirilir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon
Hizmet Birimi tarafindan bildirilen fiyatin uyumlu olmas: halinde Fon Hizmet Birimi’ne fiyata
iligkin uygunluk bildiriminde bulunularak degerlemede bu fiyat kullanibr. Risk Yénetim birimi
tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan de@erleme fiyatinin
uyumlu olmamas: halinde degerlemede Risk Yonetim Birimi tarafindan bildirilen €iyat kullanthr.
Ayrica I¢ Kontrol Birimi tarafindan da gerekli kontroller yapilir.

Forward ve swap sizlesmelerinde portfye alim asamasinda giincel fiyat kars taraftan
alinan fiyat kotasyonudur.

Fon’un fiyat acitklama dénemlerinde forward ve swap sozlesmeler icin;

- Degerlemede kullamimak iizere giincel piyasa fiyaunin bulunmadigi durumlarda ve,

- Kargi taraftan fiyat kotasyonu ahnamadi durumlarda

teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Forward sbzlesmelerinde, dayanak varhgin spot fiyan baz alimarak teorik fiyat
hesaplanmaktadir. Dayanak varlifin spot fiyan olarak Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinde
yer alan esaslara gire bulunan dayanak varlik spot degerlerine degerleme giinii ile forward islemin
vade tarihi arasindaki gun sayisina tekabiil eden uygun TL ve doviz piyasasi faizleri ile (dayanak varhgin
ddviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak “swap point™ kadar) ilerletilecek ve
teorik fiyata ulasilacaktir. Farkle dayanak varhgn kullamlmasi durumunda ise piyasa fiyatini en iyi
yansitacak yontemler kullamibir.

Swap sizlesmelerinde ise, swap sozlegmelerinin nitelik agisindan pek ¢ok farkli form alunda
yapilabilecek olmalan nedeniyle, swap sozlesmelerinin deperlemesine esas teskil eden yerel faiz,
yabanci para cinsinden doviz, dovis kurlant ya da diger degerleme faktérleri hakkindaki bilgiler
belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda; sézlesmenin konusuna gore bor¢lanma araci
fiyatlamasi yontemn (IRR) yada FRA (Forward Rate Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama
yontemleri ile sézlesmenin niteligine uygun diger genel kabul giérmiiy teorik fiyatlama yontemleri
kullamlacaktir.

Bu dojrultuda,

- Konusu para (déviz) olan swap islemlerinde, alisi yapilan déviz cinsi degerleme giinii ilan
edilen TCMB alis kuru ile, swap sézlesmesi kapsaminda vade sonunda satilacak déviz ise, degerleme
giiniindeki TCMB déviz kuru (islemin yoniine gére alis veya satis) esas alinarak Bloomberg FRD
sayfasindan alinacak ilgili vadeye tekabiil eden satis (ask) fiyatinin degerleme giiniindeki TCMB
tarafindan ilan edilen kura (islemin ygniine gére ahis veya satig kuru) "swap point" eklenmesi ile
hesaplanan degerleme kuru,

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

baz ahnarak yiiriitiilen degerleme fiyat: ile hesaplamr.,

Portfiye dahil edilecek yabanci varliklar igin ilk ahmda TCMB satis kuru, daha sonra ise
TCMB ahs kuru kullamhr.

¢ Yabanc Ortaklhik Paylarimin Dederleme Esaslan

Yabana ortaklhik paylari ve yatinm ortakhklaninin paylarimin degerlemesinde, degerleme
tarihindeki TSI 16:30-17:45 arasinda Bloomberg veri dagitm ekranlarindan fiyat alindifi an
itibariyla gerceklesmis islemlerin agirhkh ortalama fiyatlan kullanilir. Degerleme giinii borsada
islem gegmemesi halinde son islem tarihindeki degerleme fiyati kullamlacaktir. Tam is giinii
olmayan giinlerde bir dnceki degierleme fiyat: kullamlmaktadir.

* Yabana Borglanma Araci ve Eurobond Degerleme Esaslan

LS
.

fic hbiélaqwa aracl ve Eurobond degerlemesinde, deperleme tarihindeki TSI 16:30-
fda iili)ombe \veri dagitim ekranlarindan ahs ve satis fiyat kotasyonlarinn alindis an
o?ta/?m!slﬁq. (te 1'z fiyat), fon fiyat: hesaplanacak giin itiban ile birikmis kupon faizjni

i .{L‘I" f;) @ 'l!

;;\&_4,,' “n i
K Y ~
. T --.::"f-‘-'/_‘o v J

b



eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullamilir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde soz
konusu kiymetin islem gordiigii son iglem giiniine ait kapams fiyat: (temiz fiyat) kullamlarak yapalir.
Kotasyon bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir énceki giiniin kirli
fiyatinin ertesi iy giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle elde edilir.

o Hleri Valérlii Tahvil-Bono islemlerinin Degerleme Esaslar

a) fleri valérlii ahnan Devlet i¢ Borglanma Senetleri (DIiBS) valtr tarihine kadar diger
DiBS’lerin arasina dahil edilmez. ileri valorlii satilan DIBS’ler ise valor tarihine kadar portféy
deperi tablosunda kalmaya ve deferlenmeye devam eder. ileri valirlii DiBS alim ve satim islemleri
ayn bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir, islem tutarlar: ise valér tarihine kadar takastan
alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) lleri valérlii sézlesmenin deferi alis ve satis islemlerinde aym yontemle hesaplamirken
islem aly ise pozitif (+), satig ise negatif (-) bir deger olarak portféy degeri tablosuna yansir. Aym
valérde ve aym nominal degerde hem ahs hem de satiy yapilmis ise portfoy degeri tablosunda her
iki islem aym degerde fakat ahs islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak goziikecektir. Bu
sekilde agtigi pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda bu islemler portfoy degeri iizerinde bir
etki yaratmayacaktir.

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

islemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100) 3

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

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIAS’ta valér tarihi islemin valdr tarihi ile aym olan
iglemlerin agirhkh ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BiAS’ta aymi giin valérli
| gergeklesen iglemlerin agirhki ortalama faiz oram, yoksa en son aym giin valorlii olarak islem

gordiigii giindeki aym giin valérlii islemlerin agirhkh ortalama faiz oram, bu da yoksa ihrag
tarthindeki bilesik faiz oranider.
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