—— ——————

1S PORTFOY YONETiMi A.S. SERBEST SEMSiYE FON’A BAGLI
i$ PORTFOY ICARUS SERBEST OZEL FON |
iZAHNAME DEGISIKLiGi

is Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon'a Bagh is Portfoy Icarus Serbest Ozel Fon'un
izahnamesinin 5.5. nolu maddesi Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alinan 14/09/2022tarih ve E-12233903 -
305.04-26027 _sayili izin dogrultusunda asagidaki sekilde degistirilmistir.

ESKI SEKIL !

5.5. Borsa diginda taraf olunan tiirev arag ve swap sozlesmeleri, yapilandinilmus |

| yatinm/borglanma araglarina iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate |
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almarak Kurucu yonetim kurulu karan ile belirlenen degerleme esaslan agagidaki gibidir:

Portfoye alim asamasinda borsa digi tiirev arag ve swap sozlesmelerinin degertemesinde giincel
fiyat kullamlmasi esastir. Opsiyon sézlesmelerinde giincel fiyat, kars: taraftan alinan fiyat kotasyonudur,

Fonun fiyat agiklama donemlerinde opsiyon sozlesmeleri igin; degerlemede kullaniimak iizere
giincel piyasa fiyatimin bulunmadig) durumlarda ve kars: taraftan fiyat kotasyonu alimamadig: durumlarda
teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Fon Hizmet Birimi tarafindan Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo
similasyonu yontemlerinden degerlemeye esas varlifa uygun olam tercih edilerek teorik fiyat
bulummaktadir.

Fon hizmet birimi tarufindan hesaplanan degerleme fiyati, Kurucu nezdindeki portfoy
yonetiminden bagimsiz Risk Yonetimi Birimi'ne dogrulanmak iizere iletilmektedir. ilgili fiyan
dogrulamak iizere teorik fiyat, Risk Ydnetimi Birimi tarafindan genel kabul gormiis Black&Scholes
modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu yontemlerinden degerlemeye esas varlifa uygun
olani tercih edilerek hesaplamir. Opsiyon degerlemede dayanak varhfin spot fiyat olarak yukanda
bahsedilen yontemler kullamlacakur. Spot fiyatin yaninda ilgili degerlemede diger kurum/kuruluglardan
veya piyasadan temin edilebildigi durumda zimni (implied), aksi halde tarihsei (historical) volatilite
degerleri kullamlacakur. Hesaplama igin Bloomberg OVML, Bloomberg OVME ekrantarindan
degerlemeye esas varlia uygun olam tercih edilir. Bunun yaminda ilgili ekranlara ek olarak Kurucu
nezdinde yukaridaki modeller baz alinarak gelistirilen diger hesaplama araglan da kullanilabilir. Bu
yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik yiizdesel prim ahs/saus kotasyonu ile hesaplanan alig (bid)
veya satis (ask) fiyau kullanilacakur. Hesaplamalar Kurucu Risk Yonetimi Politikast Yonetmeligi
gercevesinde gergeklestirilir. Risk Ydnetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet
Birimi tarafindan bildirilen fiyatin uyumlu olmasi hatinde Fon Hizmet Birimi'ne fiyata iligkin uygunluk
bildiriminde bulunularak degerlemede bu fiyat kullantlir. Risk Yonetim birimi tarafindan hesaplanan
teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan degerleme fiyatinin uyumlu olmamasi halinde
degeriemede Risk Yonetim Birimi tarafindan bildirilen fiyat kullamilir, Ayrica ¢ Kontrol Birimi tarafindan
da gerekli kontroller yapilir.

Forward ve swap sozlesmelerinde de portfoye alim asamasinda giincel fiyat, karsi taraftan alinan
fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama dénemlerinde forward ve swap sozlegmeler igin;

- Degerlemede kullamilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigs durumlarda ve,
- Karg: taraftan fiyat kotasyonu ahnamadi durumlarda
teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.
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14.2) 9. maddesinde yer alan esaslara gore bulunan dayanak varlik spot degerlerine degerlem_e giinii ile |

forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabul eden uygun TL ve diviz piyasasi faizleri ile
(dayanak varligin déviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak “swap point™ kadar)

fiyatm en iyi yansitacak yontemler kullamlizr,

Swap sozlegmelerinde ise, swap sozlesmelerinin nitelik agisindan pek g¢ok farkii form alunda
yapilabilecek olmalari nedeniyle, swap sozlesmelerinin degerletesine esas teskil eden yerel faiz, yabanc:
para cinsinden doviz, déviz kurlan ya da diger degerleme faktrleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek
olup, teorik fiyat hesaplamasinda; sézlesmenin konusuna gére borglanma araci fiyatlamasy yéntemi (IRR)
yada FRA (Forward Rate Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemieri ile sézlesmenin
niteligine uygun diger genel kabul gérmiis teorik fiyatlama yéntemleri kullanlacaktir.

Bu dogrultuda,

» Konusu para (ddviz) olan swap islemlerinde, ahs1 yapilan déviz cinsi degerleme giinii ilan
edilen TCMB alig kuru ile, swap sozlesmesi kapsaminda vade sonunda satilacak ddviz ise,
degerleme giiniindeki TCMB doviz kuru (iglemin yoniine gore alis veya santig) esas
alinarak, Bloomberg FRD sayfasindan alinacak ilgili vadeye tekabiil eden satis (ask)
fiyaumin degerleme giiniindeki TCMB tarafindan ilan edilen kura (islemin yoniine gére
ahg veya satig 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 zymni faiz oranlan baz
alinarak yiiriitiilen degerleme fiyat

ile hesaplanur.

e Yapilandinlmis Yaunnm/Borglanma Araglan:

Fonun stratejisine uymak kaydiyla alinan yapilandinlmig yaurnmvborglanma araglarimin seciminde genel
olarak borsada islem gorme sarti aranir. Ancak Tiirkiye'de ihrag edilmis yapilandinlmis yabnim/borglanma
araglar igin fiyatinin veri dagitim kanallar vasitasiyla ilan edilmesi halinde bu sart aranmayabilir.

Yapilandinlmig yaunim/borglanma araglarimin degerlemesinde borsada ilan editen fiyat kullamilir,
ilgili kiymette islem gegmemesi halinde son fiyat (borsada hi¢ islem gegmemesi halinde nitelik)i
yatmmcilara arz/halka arz fiyati)kullamhr. Borsada islem gormeyen ancak veri dagiim kanallan
aracihigryla fiyati ilan edilen yapilandinlmis yatinim araglart igin degerlemede giincel fiyat kullambir,

Kredi temerriidiine dayali borglanma araci ve/veya benzer yapidaki borglanma araglar igin borsada
islem gorme sarti aramir. ligili varhiklarin degerlemesinde borsada gegen son fiyat veya bulunmasi hatinde
veri dagtim kanallan aracihifiyla ilan edilen giincel fiyat kullandir.

Paylar;

Yabanc! hisse senedi, yabanci piyasalarda iglem goren; yatinm fonu katlma paylan, borsa yatinm
fonu katlma paylan ve yatinm ortakbklannin paylarinin degerlemesinde. degerleme tarihindeki
Bloomberg veri dafitim ekranlarindan TSI 16.30-17.00 arasindaki fiyatlarin ortalamasi kullamlir,
Degerleme giinii borsada iglem gegmemesi halinde son islem tarihindeki degerleme fiyat kullanilacaktir,
Tam ig giinii olmayan giinlerde bir 6nceki degerleme fiyati kullamImaktadir.

e  Yabanci Borglanma Araci, Eurobond ve Yabanci Kira Sertifikalari (Sukuk);

Yabanci borglanma aracy, eurobond ve yabanci kira sentifikalannin degerlemesinde, Bloomberg veri
dagitim ekranlarindan TSI 16:30 - 17:00 arasinda alinan alis ve satig fiyat kotasyonlarinin ortalamasina
(temiz _ﬁ_xﬁ), fon fiyat: hesaplanacak giin itibari ile birikmis kupon faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli
! ija.rkuj]ﬁhﬂg_‘. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde séz konusu kiymetin islem gérdiigii son

é#eﬁ"giinoﬁne‘u'{ kapamg fiyati (temiz fiyat) kullamlarak yapilir. Kotasyon bulunmamas: durumunda ise

de dg killamiacak kirli fiyat, bir onceki giiniin kirli fiyatinin ertesi iy giniine i¢ verimle
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ilerletilecek ve teorik fiyata ulagilacaktir. Farkh dayanak varh@in kullaniimas) durumunda ise piyasa |

¢  Yabanci Hisse Senedi, Yabanci Yatinm Fonu Katilma Paylan ve Borsa Yatrim Fonu Katilma




YENI SEKIL

5.5. Borsa digindan portfoye dahil edilen varhiklara iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi
uyaninca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karan ile belirlenen degerleme esaslan
, asafidaki gibidir:

e Borsa Digi Tiirev Arag ve Swap Sozlesmelerinin Degerleme Esaslari:

Portfoye alinmas) agamasinda tirev arag ve swap sozlesmesinin degerlemesinde giincel fiyat
kullamlir. Opsiyon sézlesmelerinde giincel fiyat kars taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama donemlerinde opsiyon sozlesmelen: igin; degerlemede kullanilmak lizere
giincel piyasa fiyatinin bulunmadig durumlarda ve kars: taraftan fiyat kotasyonu alinamadigs durumlarda
| teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Fon Hizmet Birimi tarafindan Black&Scholes modeli, Binomial model veya MonteCarlo
| simiilasyonu y®ntemlerinden degerlemeye esas varhiga uygun olami tercih edilerek teorik fiyat
i bulunmaktadir.

' Fonlarin degerleme ve muhasebe islemlerini yiiriiten Fon Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan
degerleme fiyat, portfdy yonetiminden bagimsiz Risk Ydnetimi Birimi'ne dogrulanmak iizere
iletilmektedir. flgili fiyat: dogrulamak iizere teorik fiyat, Risk Yonetimi Birimi tarafindan gene! kabul

| gormiis Black&Scholes modeli, Binomial model veya MonteCarlo simiilasyonu yontemlerinden
degerlemeye esas varlifa uygun olant tercih edilerek hesaplanir. Opsiyon degerlemede dayanak varhigin
spot fiyatr olarak yukanda bahsedilen yontemler kullanilacaktir. Spot fiyatin yaninda ilgili degerlemede
diger kurum/kuruluglardan veya piyasadan temin edilebildigi durumda zumni (implied), aksi halde tarihsel
(historical) volatilite degerleri kullanilacakur. Hesaplama igin Bloomberg OVML, Bloomberg OVME
ekranlarindan degerlemeye esas varliga uygun olam tercih edilir. Bunun yaninda ilgili ekraniara ek olarak
Kurucu nezdinde yukandaki modeller baz alinarak geligtisilen diger hesaplama araclan da kullanilabilir.
Bu yontemtlerle elde edilen ve 100 buz puanlik yiizdesel prim alig/satis kotasyonu ile hesaplanan alis (bid) '
veya satig (ask) fiyatt kullanilacakur. Hesaplamalar {5 Portfy Yonetimi A.$. Risk Yonetimi Politikasi |
Yonetmeligi cercevesinde gerceklestirilir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ite Fon
Hizmet Birimi tarafindan bildirilen fiyatin uyumlu olmast halinde Fon Hizmet Birimi'ne fiyata iligkin
uygunluk bildiriminde bulunularak degerlemede bu fiyal kullamihir. Risk Yonetim birimi tarafindan
hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birinm tarafindan hesaplanan degerleme fiyatinin uyumlu olmamasi
halinde degerlemede Risk Yénetim Birimi tarafindan bildirilen fiyat kullanilir. Aynica lg Kontrol Birimi
tarafindan da gerekli kontroller yapilir.

Forward ve swap sozlesmelerinde portfoye alim asamasinda giincel fiyat kars: taraftan alinan fiyat

kotasyonudur.

Fon’un fiyat agiklama ddnemlerinde forward ve swap sozlesmeler igin;

- Degertemede kullamlmak iizere giincel piyasa fiyatmin bulunmadii durumiarda ve,

Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda

teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapiltr. .

Forward sézlesmelerinde, dayanak varligin spot fiyau baz alinarak teorik fiyat hesaplanmaktadir.
Dayanak varlign spot fiyati olarak Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinde yer alan esaslara gore
bulunan dayanak varlik spot degerlerine degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin
sayisina tekabiil eden uygun TL ve déviz piyasas: faizleri ile (dayanak varligin déviz olmas: durumunda
ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak “swap point™ kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulagilacakuir.
Farkh dayanak varhgin kullamlmasi durumunda ise piyasa fiyatuni en iyt yansitacak yontemler kullanihir.

Swap sozlesmelerinde ise, swap sdzlesmelerinin nitelik agisindan pek ¢ok farkli form altinda
yapilabilecek olmalari nedeniyle, swap sozlesmelerimn degerlemesine esas teskil eden yerel faiz, yabanci
para cinsinden déviz, ddviz kurlac ya da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek
olup. teorik fiyat hesaplamasinda; sdzlesmenin konusuna gore borglanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR)
yadanﬁR {Forward Rate Agreement) ydntemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile s6zlesmenin
mteh}l’ne uygug diger genel kabul gérmiis teorik fiyatlama yontemleri kullan:lacaktir.
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TCMB alis kuru ile, swap stzlesmesi kapsaminda vade sonunda sanlacak doviz ise, degerleme giiniindeki
TCMB doviz kuru (islemin ybniine gore alig veya satig) esas alinarak Bloomberg FRD sayfasindan
alinacak ilgili vadeye tekabiil eden satig (ask) fiyatimin degerleme giiniindeki TCMB tarafindan ilan edilen
kura (iglemin yoniine gore alig veya satig 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 zimni faiz oranlan

baz alinarak yiiriitiilen degerleme fiyat: ile hesaplanir.

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

*  Yapilandirilmg YatinayBor¢lanma Araglarinin Degerleme Esaslan

Fon'un stratejisine uymak kaydiyla abnan yapilandinlmig yatinm/borglanma araglarinin
se¢iminde genel olarak borsada iglem gorme sarts aramir. Ancak Tiirkiye'de ibrag edilmis yapilandirilmg
yaunm/borglanma araglan igin fiyatinin veri dagitim kanallan vasitastyla ilan edilmesi halinde bu sart
aranmayabilir.

Yapilandinlmis yatirsm/borglanma araglaninin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullanihir,
Iigili kiymette iglem gegmemesi halinde son fiyat (borsada hi¢ islem gegmemesi halinde nitelikli
yatinmcilara satig/halka arz fiyatt) kullamhr. Borsada iglem gdrmeyen ancak veri dagitm kanallan
aracihgiyla fiyat ilan edilen yapilandinlmig yatinm araglan i¢in degerlemede giincel fiyat kullanihr.

Kredi temerriidiine dayall borglanma araci ve/veya benzer yapidaki borglanma araglar igin
borsada iglem gbrme sart aranir. 1Igili varliklarin degerlemesinde borsada gegen son fiyat veya bulunmasi
halinde veri dagitim kanallart aracihgtyla ilan edilen giincel fiyat kullanilr.

s Yabanci Ortakhik Paylarimn, Yabanci Yaturnim Fonu/Borsa Yaursim Fonu Katilma Paylanmn
Degerleme Esaslan

Yabanci ortakhk paylan, yabanci piyasalarda islem goren; yatinm fonu ve borsa yaurim fonu
katilma paylan ve yatinm ortakltklaninin paylarimin degerlemesinde, degerleme tarihindeki TSI 16:30-
17:45 arasinda Bloomberg veri dagiim ekranlarindan fiyat alindigr an itibariyla gerceklesmis
islemlerin agirhkl ortalama fiyatlan kullaniir. Degerleme giinii borsada islem ge¢gmemesi halinde son
islem tarihindeki degerleme fiyat kullamlacaktic. Tam is giinii olmayan giinlerde bir énceki degerleme
fiyatr kullamlmaktadir.

¢ Yabanci Borglanma Araci, Eurobond ve Yabancs Kira Sertifikalacimin (Sukuk) Degerleme
Esaslan

Yabanci borglanma aract, Eurobond ve Yabanci kira sertifikalaninin degerlemesinde, degerleme
tarihindeki TSI 16:30-17:45 arasinda Bloomberg veri dagitim ekranlarindan alis ve saus fiyat
kotasyonlarinin alindig an itibariyla ortalamasina (temiz fiyat), fon fiyan hesaplanacak giin itiban ile
birikmis kupon faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan

| giinlerde s6z konusu ktymetin islem gordiigii son islem giiniine ait kapanis fiyati (temiz fiyat) kullamlarak
| yapilir. Kotasyon bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullamlacak kirli fiyat, bir 6nceki giiniin kirli
| fiyatimin entesi is giiniine ig verimle ilerletilmesiyle elde edilir.

o lleri Valorlii Tahvil-Bono islemlerinin Degerleme Esaslan

__..2) Deri valérlii alinan Devlet i¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valér tarihine kadar diger |

| DIB H%IWWSIna dahil edilmez. ileri valorlii satilan DIBS'ler ise valor tarihine kadar portfoy |
ﬂ ' tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. lleri valérlii DIBS alim ve satim iglemjeri |
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ayri bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlan ise valor tarihine kadar takastan
alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) lleri valorlii sézlesmenin degeri alis ve satig islemlerinde aym yontemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), sati ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir. Aym
valérde ve ayni nominal degerde hem ahs hem de satis yapilms ise portfoy degeri tablosunda her
iki iglem aym degerde fakat ahg islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak goziikecektir. Bu
sekilde acuifa pozisyonu ters istemle kapatms olan fonlarda bu islemler portféy degeri iizerinde bir
etki yaratmayacaktir.

¢) Hleri valbriii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore yapilacakor:

tslemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100)"\#/355

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

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIA$’ta valor tarihi islemin valor tarihi ile aymi olan
islemlerin agirhkh ortalama faiz orani, yoksa deferleme giiniinde BIAS’ta aymi giin valorlii
gergeklesen islemlerin agirhkh ortalama faiz orams, yoksa en son aym giin valirlii olarak islem
gordiigii giindeki aym giin valgrlii islemlerin agirhkh ortalama faiz orami, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oramdir.

» Borsa Disit Repo ve Ters Repo Sizlesmelerinin Degerleme Esaslarn

Borsa dist repo - ters repo sozlesmeleri vade sonuna kadar igleme ait i¢ verim oram ile degerlenir.




