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Sermaye Piyasasi: Kurulu’ndan alinan $2/42/2018 tarih ve 12233903 - 305.0uU- E. {ud 25
sayili izin dogrultusunda “Ak Portféy Degisken Fon un izahnamesinin; “II. FON PORTFOYUNUN
YONETIMI, YATIRIM STRATEJISI ILE FON PORTFOY SINIRLAMALARI” baslikl: bsliimiinde
yer alan “2.5.” nolu maddesi, “IIIl. TEMEL YATIRIM RISKLERI VE RISKLERIN OLCUMU?” baslikl
béliimiinde yer alan “3.4.” nolu maddesi, V. FON BIRIM PAY DEGERININ, FON TOPLAM
DEGERININ VE FON PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLARI” baglikl1 bsliimiinde yer
alan “5.5.” nolu maddesi ve “VII. FON MALVARLIGINDAN KARSILANACAK HARCAMALAR
VE KURUCU’NUN KARSILADIGI GIDERLER” bashkli boliimiinde yer alan 7.1. nolu maddesi
asagidaki sekilde degistirilmis, “III. TEMEL YATIRIM RISKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU”
baglikli béliimiinde yer alan “3.5.” nolu maddesi izahnameden ¢ikarilmagtir.

II. FON PORTFOYUNUN YONETIMI, YATIRIM STRATEJiSI iLE FON PORTFOY
SINIRLAMALARI

ESKI SEKIL:

2.5. Fonun karsilagtirma olgiitii %5 BIST 100 (Getiri) Endeksi + %60 KYD 365 Kamu I¢
Bor¢lanma Araglar1 Endeksi + %10 KYD Ozel Sektér Borglanma Araglar1 Endeksi (Degisken) + %10
KYD Ozel Sektsr Borglanma Araglar1 Endeksi (Sabit) +%15 KYD O/N Repo Briit Endeksidir.

Kargilastirma olgiiti fonun tiirli, yatirim stratejisi ile yatinm yapilan varlik ve islemlerin
niteliklerine uygun sekilde, yurtiginde veya yurtdisinda genel kabul gérmiis ve yaygin olarak kullanilan
piyasa endekslerinin agirliklandirilmasi yoluyla belirlenmisgtir.

YENI SEKIL:
2.5. Fon’un esik degeri %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi’dir.

III. TEMEL YATIRIM RiSKLERIi VE RiSKLERIN OLCUMU

ESKIi SEKIL:

Kaldira¢ yaratan islemlerden kaynaklanan riskin dl¢iimiinde Rehber’de belirlenen esaslar
ev§§md \ga{eh riske maruz deger yontemi kullanilacaktir.




Fon portf6yliniin riske maruz degeri, referans alinan portfGyiin riske maruz degerinin iki katini
asamaz.

YENI SEKIL:

3.4. Kaldira¢ yaratan islemlerden kaynaklanan riskin dl¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar cercevesinde mutlak riske maruz deger yontemi kullanilacaktir.

Fonun mutlak riske maruz degeri fon toplam degerinin %25’ini asamaz. (Fonun mutlak
RMD’sine iliskin giinliik limit, karakdk kural uygulanmasi suretiyle %35,5’dir.)

ESKIi SEKIL:

3.5. Yatirim fonlarina iliskin rehberde belirlenen esaslar cercevesinde gergeklestirilen risk
hesaplamalarinda kullanilan referans portfoy fon karsilagtirma 6l¢iitii olan %5 BIST 100 Endeksi + %60
KYD 365 Kamu i¢ Borglanma Araglar1 Endeksi + %10 KYD Ozel Sektdr Borglanma Araglari Endeksi
(Degisken) + % 10 KYD Ozel Sektor Borglanma Araglar1 Endeksi (Sabit) +%15 KYD O/N Repo Briit
Endeksidir.

YENI SEKIiL:
3.5. Bu madde kaldirilmistir.

V. FON BiRiM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERININ VE FON PORTFOY
DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

ESKIi SEKIL:

5.5. Degerleme esaslarina iligkin olarak, , Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu y6netim kurulu karar ile belirlenen degerleme esaslan agagidaki gibidir:

“Yabanci Ortaklik Paylar1” ve “Yabanci Borsa Yatirim Fonu”

Yurtdis1 borsalardan alinan kiymetler i¢in degerlemede, Bloomberg ekranlarindan alinan
kapams fiyatlann kullamlacaktir. Degerleme giinli borsada islem gegmemesi halinde son islem
tarihindeki borsa kapanig fiyati1 kullanilacaktir.

“Yabanci Tahvil”

Yabanci Tahviller, Reuters veri dagitim ekranlarinin TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan agirlikli
ortalama fiyatlarina, fon fiyati hesaplanacak giin itibar1 ile birikmis olan kupon faizi de (izerine
eklenerek degerleme fiyati olarak belirlenir. Alig ya da satig kotasyonu bulunmamasi durumunda ise
degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki giiniin kirli fiyatimin ertesi is giiniine i¢ verimle
a‘__ ‘ Wlbulunur. Tam is glinli olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30 saatleri arasinda alinan

A,




“Eurobond” ve “Yabanc1 Kira Sertifikalari(SUKUK)”

Eurobondlarin ve Yabanci kira sertifikalarimn degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim ekranlarindan
TSI116:15 - 16:45 arasinda alinan alig ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina (temiz fiyat), fon fiyati
hesaplanacak giin itibari ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile hesaplanmis kirli fiyat kullanilir.
Bu hesaplama, tam is gilinli olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30 arasinda alinan alig ve satis fiyat
kotasyonlarinin ortalamasi (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Alig ya da satis kotasyonu bulunmamasi
durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir dnceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giiniine i¢
verimle ilerletilmesiyle bulunur.

Asagida yer alan, borsa diginda tezgah iistii piyasalarda yapilan islemlerle taraf olunan tiirev arag ve
swap s6zlesmelerinin fiyatlari, portfoy yonetiminden bagimsiz Risk Yo6netimi Birimi tarafindan, veri
saglayicilarinin yayinladid1 piyasa fiyatlart veya yeterli ve genel kabul gormiis bir fiyatlama modeli
kullanilarak kontrol edilmektedir.

“Opsiyonlar”

Portfoye borsa disindan alinan opsiyonlarin degerlemesine iligkin olarak dncelikle opsiyonu satan karsi
tarafin verecegi alig fiyat1 kullanilir. Bu fiyatin makul ve adil bir fiyat olmasi, Kurucu’nun Risk
Yonetimi Prosediirlinde yer alan “Borsa Diginda Taraf Olunan Tiirev Araglarin Degerleme
Prosediiriinde” belirlenen esaslara uyularak saglanir.

Portfoye borsa dis1 opsiyon sozlesmesi dahil edilmeden 6nce, portfoy yonetiminden bagimsiz Risk
Yonetimi Birimi tarafindan s6z konusu varliklarin “adil bir fiyat” icerdigi yeterli ve genel kabul gormiis
bir fiyatlama modeli (Black&Scholes yontemi veya bu yontem yeterli goériilmezse Monte Carlo
simiilasyonu) kullanilarak teyit edilir.

Borsa dis1 yapilan opsiyon s6zlesmesinin, fon fiyat agiklama dénemlerinde karsi tarafindan alinan
fiyatin dogrulamasi Kurucu nezdindeki bagimsiz Risk Yonetimi Birimi tarafindan varsa giincel piyasa
fiyatinin degerlemede esas alinmasi suretiyle, giincel piyasa fiyati yoksa genel kabul gérmiis
Black&Scholes yontemi ile veya bu yontem yeterli goriilmezse Monte Carlo simiilasyonu ile teorik
fiyat hesaplanarak gerceklestirilmektedir.

Dogrulama sonucu ulagilan fiyat ile karsi tarafin verdigi fiyat arasinda olugmast muhtemel farkin kabul
edilebilir seviyesi, Risk YOnetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyatin %20’si olarak
belirlenmigtir.

Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20 seviyesinin asilmasi halinde, fiyat iyilestirilmesi
i¢in yeniden kars1 kuruma bagvurulur. Karsi kurumdan alinan fiyat iyilegtirilmesine ragmen fark kabul
edilebilir seviyenin lizerinde olmaya devam ediyorsa, karst kurumun kullandigi hesaplama
parametrelerinin agiklanmas: talep edilir. Kargt kurumdan alinan son fiyatin da belirlenen limitin
disinda olmasi durumunda, Yonetim Kurulu’nun yazili ve gerekgeli karari ile alinan son fiyat {izerinden
islem gerceklestirilir.

“Forward Islemler”

Tezgahiistii piyasalarda yapilan forward iglemi giincel piyasa fiyatinin degerlemede esas alinmasi
suretiyle, glincel piyasa fiyatinin bulunmadig1 durumlarda ise dayanak varlifin spot fiyati baz alinarak
hesaplanan teorik fiyat tizerinden degerlenecektir. Kurucu risk yonetimi birimi tarafindan hesaplanan
teor] inansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinde yer alan esaslara gore bulunan dayanak
vaflik spoff ¢ eri, degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayis1 ve ilgili para
irimferinin ya falz oranlar kullamlmak suretiyle hesaplanmaktadir.
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“Swap Islemleri”

Tezgahiistii piyasalarda yapilan swap islemleri nitelik agisindan pek ¢ok farkli form altinda
yapilabileceginden, genel olarak bu islemlerin yerel faiz, yabanci para cinsinden faiz, déviz kurlar1 ya
da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler miimkiin oldugu ol¢iide belgelendirilecektir.
Degerleme agisindan ayni sonucu verecek olan gerek tahvil fiyatlamasi yontemi gerekse de
FRA(Forward Rate Agreement) yéntemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri kullanilabilecektir.

“Yapilandirilmig Yatirim Araglart”

Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin kullanilmasi esastir. Degerleme glinii borsada islem gegmemesi
halinde borsada iglem gordiigli son fiyat (borsada hi¢ islem gormemesi durumunda ihrag fiyati)
kullanilir. Borsada iglem gOrmeyen ancak veri dagitim kanallari aracilifiyla fiyati ilan edilen
yapilandirilmig yatirim araglar igin degerlemede giincel fiyat kullanilir.

YENI SEKIL:

5.5. Degerleme esaslarina iligkin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen degerleme esaslar1 agsagidaki gibidir:

“Yabanci Ortaklik Paylar1” ve “Yabanci Borsa Yatirim Fonu”

Yurtdis1 borsalardan alinan kiymetler i¢in degerlemede, Bloomberg ekranlarindan alinan
kapanig fiyatlar1 kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde son islem
tarihindeki borsa kapanis fiyat1 kullanilacaktir.

“Yabanci Bor¢lanma Araclarn”

~ Yabanci Bor¢lanma Araclarinin degerlemesinde, Bloomberg ve/veya Reuters veri dagitim
ekranlarimdan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasma
(temiz fiyat), fon fiyat1 hesaplanacak giin itibari ile birikmis olan kupon getirisinin eklenmesi ile
hesaplanmus Kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30
arasinda alinan als ve satis fiyat kotasyonlariin ortalamasi (temiz fiyat) kullanilarak yapilir.
Als ya da satis kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir
onceki giiniin Kirli fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

“Eurobond” ve “Yabanci Kira Sertifikalari(SUKUK)”

Eurobondlarin ve Yabanci kira sertifikalarinin degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim ekranlarindan
TSI16:15 - 16:45 arasinda alinan alig ve satig fiyat kotasyonlarinin ortalamasina (temiz fiyat), fon fiyati
hesaplanacak giin itibari ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile hesaplanmas kirli fiyat kullanilir.
Bu hesaplama, tam ig giinli olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30 arasinda alinan alis ve satig fiyat
kotasyonlarinin ortalamasi (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Alig ya da satig kotasyonu bulunmamasi
durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giiniine i¢
verimle ilerietilmesiyle bulunur.

Asagida yer alan, borsa diginda tezgah Uistii piyasalarda yapilan islemlerle taraf olunan  tiirev arag ve
swap sozlesmelerinin ﬁyatlan portfoy yonetiminden bagimsiz Risk YoOnetimi Birimi tarafindan, veri
saglaylcllarlmn yaymladlgl plyasa ﬁyatlarl veya yeterli ve genel kabul gormiis bir fiyatlama modeli
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“Opsiyonlar”

Portfdye borsa digindan alinan opsiyonlarin degerlemesine iligkin olarak 6ncelikle opsiyonu satan karsi
tarafin verecegi alig fiyati kullanilir. Bu fiyatin makul ve adil bir fiyat olmasi, Kurucu’nun Risk
Yonetimi Prosediirinde yer alan “Borsa Diginda Taraf Olunan Tiirev Araglarin Degerleme
Prosediiriinde” belirlenen esaslara uyularak saglanir.

Portféye borsa dist opsiyon sozlesmesi dahil edilmeden once, portféy yonetiminden bagimsiz Risk
Yo6netimi Birimi tarafindan s6z konusu varliklarin “adil bir fiyat” i¢erdigi yeterli ve genel kabul gérmiis
bir fiyatlama modeli (Black&Scholes yontemi veya bu yontem yeterli goriilmezse Monte Carlo
simiilasyonu) kullanilarak teyit edilir.

Borsa dig1 yapilan opsiyon sozlesmesinin, fon fiyat agiklama donemlerinde kars: tarafindan alinan
fiyatin dogrulamasi Kurucu nezdindeki bagimsiz Risk Yo6netimi Birimi tarafindan varsa giincel piyasa
fiyatinin degerlemede esas alinmasi suretiyle, giincel piyasa fiyati yoksa genel kabul gérmiis
Black&Scholes yontemi ile veya bu yontem yeterli goriilmezse Monte Carlo simiilasyonu ile teorik
fiyat hesaplanarak ger¢eklestirilmektedir.

Dogrulama sonucu ulagilan fiyat ile karsi tarafin verdigi fiyat arasinda olugsmas1 muhtemel farkin kabul
edilebilir seviyesi, Risk YOnetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyatin %20’si olarak
belirlenmisgtir.

Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20 seviyesinin asilmasi halinde, fiyat iyilestirilmesi
i¢in yeniden karg1 kuruma bagvurulur. Kars: kurumdan alinan fiyat iyilestirilmesine ragmen fark kabul
edilebilir seviyenin {izerinde olmaya devam ediyorsa, kargt kurumun kullandigi hesaplama
parametrelerinin agiklanmas: talep edilir. Karg1 kurumdan alinan son fiyatin da belirlenen limitin
diginda olmasi durumunda, Yénetim Kurulu’nun yazili ve gerekgeli karari ile alinan son fiyat iizerinden
islem gerceklestirilir.

“Forward Islemler”

Tezgahlistli piyasalarda yapilan forward islemi giincel piyasa fiyatinin degerlemede esas almmasi
suretiyle, giincel piyasa fiyatinin bulunmadig1 durumlarda ise dayanak varligin spot fiyatt  baz alinarak
hesaplanan teorik fiyat tizerinden degerlenecektir. Kurucu risk yonetimi birimi tarafindan hesaplanan
teorik fiyat, Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinde yer alan esaslara gére bulunan dayanak
varlik spot degerleri, degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayis1 ve ilgili para
birimlerinin piyasa faiz oranlar1 kullanilmak suretiyle hesaplanmaktadir.

“Swap Islemleri”

Tezgahiistli piyasalarda yapilan swap islemleri nitelik agisindan pek ¢ok farkli form altinda
yapilabileceginden, genel olarak bu iglemlerin yerel faiz, yabanci para cinsinden faiz, déviz kurlari ya
da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler miimkiin oldugu o&lglide belgelendirilecektir.
Degerleme acisindan ayni sonucu verecek olan gerek tahvil fiyatlamasi yontemi gerekse de
FRA(Forward Rate Agreement) yontemi gibi buglinkii deger hesaplama y6ntemleri kullanilabilecektir.

“Yapilandirilmig Yatirim Araglar1”

Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin kullamlmasi esastir. Degerleme giinii borsada islem
gegmemesi halinde borsada islem gordiigii son fiyat (borsada hig islem gormemesi durumunda ihrag
ﬁyaﬂ}«"}@l 1lir. Borsada iglem gormeyen ancak veri dagitim kanallar1 aracilifiyla fiyati ilan edilen
/yapﬂa“ﬁdin@w atirim araglari i¢cin degerlemede giincel fiyat kullamlir.




VI. FON MALVARLIGINDAN KARSILANACAK HARCAMALAR VE
KURUCU’NUN KARSILADIGI GIDERLER:

ESKIi SEKIL:

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.

1) Saklama hizmetleri igin 6denen her tiirlii iicretler,

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

3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portfoye alimlarda ve portfdyden satimlarda ddenen kurtajlar, (yabanci para cinsinden yapilan
giderler TCMB doviz satig kuru tizerinden TL'ye ¢evrilerek kaydolunur.),

5) Portféy yonetim iicreti,

6) Fonun miikellefi oldugu vergi beyanname ve SMMM {icreti,

7) Bagimsiz denetim kuruluglarina 6denen denetim iicreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yih esas alinarak tiger aylik donemlerin son ig giiniinde fonun toplam degeri iizerinden
hesaplanacak Kurul iicreti,

10) Karsilagtirma olglitii giderleri,

11) KAP giderleri,

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

13) E-defter (mali miihiir, arsivleme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalari nedeni ile
O6denen hizmet bedeli,

14) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.

YENI SEKIL:

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varlifindan yapilabilecek harcamalar agagida yer almaktadir.

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

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

3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portfoye alimlarda ve portfoyden satimlarda 6denen kurtajlar, (yabanci para cinsinden yapilan
giderler TCMB doviz satig kuru tizerinden TL'ye ¢evrilerek kaydolunur.),

5) Portfoy yonetim iicreti,

6) Fonun miikellefi oldugu vergi beyanname ve SMMM licreti,

7) Bagimsiz denetim kuruluslarina 6denen denetim ticreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yil1 esas alinarak ticer aylik donemlerin son ig giintinde fonun toplam degeri {izerinden
esaplanacak Kurul ticreti,

0y ESibeygleger giderleri,




11) KAP giderleri,

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

13) E-defter (mali miihiir, arsivleme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalar: nedeni ile
O6denen hizmet bedeli,

14) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.




