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Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan alinan03/11/2020 tarih ve 12233903 - 305.04-11109
sayil1 izin dogrultusunda Ak PortfSy Yonetimi A.S. Hisse Senedi Semsiye Fonu’na bagh Ak Porifdy
Amerika Yabanc: Hisse Semedi Fonu (AFA) izahnamesinin; “II. FON PORTFOYUNUN
YONETIMI, YATIRIM STRATEJiSt ILE FON PORTFOY SINIRLAMALARI” baglkh
bdliimiinde butunan “2.6.” ve “2.7.” nolu maddeleri, “V, FON BIRIM PAY DEGERININ, FON
TOPLAM DEGERININ VE FON PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLARI”
baglikl: béliimiinde bulunan “5.5.” nolu maddesi ile “VI. KATILMA PAYLARININ ALIM
SATIM ESASLARI” bashkli bslimiinde bulunan “6.4.” nolu maddesi agapidaki gekilde
degistirilmis ve izahnameye “5.6,” nolu madde eklenmigtir:

ESKi SEKIL:

2.6. PortfSye riskten korunma ve/veya yatmm amaciyla fonun tiirline ve yatirim stratejisine uygun
olacak gekilde borsada iglem giren tilrev araglar (Vadeli iglem ve opsiyon sbzlesmeleri) ortakhik
paylan, 5zel sektér ve kamu borglanma araglan, altun ve diger kiymetli madenler, faiz, déviz/kur ve
finansal endekslere dayal tilrev araglara, varantlara ve sertifikalar dahil edilebilir. Kaldirag yaratan
iglemlerin pozisyonlanmn hesaplanmasinda, Rehber’in “Fon Tirlerine fligkin Kontrol” baghiginda
yer alan siirlamalara uyulur,

Aynca sakh tiirev arag ile yukarida siralanan varhiklar digindaki varliklara dolayh olarak yatinm
yapilmas) miimkiin degildir.

YENI SEKIiL:

2.6. Portftye riskten korunma ve/veya yatinm amaciyla fonun tiirline ve yatim stratejisine uygun
olacak sekilde borsada ve borsa diginda ortakhk paylar, dzel sektor ve kamu bor¢lanma
araclary, altin ve diger kiymetli madenler, faiz, déviz/kur ve finansal endekslere dayah tiirev
araglar (vadeli iglem, forward, opsiyon, swap stzlesmeleri), varantlar ve sertifikalar dahil
edilebilir. Kaldirag yaratan islemlerin pozisyonlarinin hesaplanmasinda, Rehber’in “Fon Tiirlerine
lligkin Kontrol” bagliginda yer alan stmirlamalara uyulur,

Borsa dis: forward, opsiyon ve swap sizlesmeleri nedeniyle maruz kahnan kars taraf riski fon
/ ’ﬁg!aﬁ”’g{g?erinin %10’unu asamaz.
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| edigi belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir.

Ayrica sakl tiirey araglar ile yukarida siralanan varliklar digindaki varliklara dolayl: olarak yatirim
yapimasi miimkiin degildir.

ESK1 SEKIY:

1.7. PortfSye borsa disindan repofters repo sbzlegmeleri dahil edilebilir. Borsa dis1 szlesmeler fonun
yatim stratejisine uygun olarak fon portfdyime dahil edilir,

Borsa dis1 repo-ters repo sdzlegmelerinin vadesi 90 glnii agmayacaktir.

S6zlegmelerin kars1 taraflannin yatinm yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi, herhangi bir
iligkiden etkilenmeyecek gekilde objekfif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi ve fonun
fiyat agiklama donemlerinde gergege uygun deferi {izerinden nakde dénligtiiriilebilir olmas:
zorunludur.

YENI SEKIL:

2.7. Portfoye borsa digindan repofters repo sdzlesmeleri ile riskten korunma amaciyla sirh
olarak forward, opsiyon ve swap stizlesmeleri dahil edilebilir. Borsa dis1 sézlesmeler fonun yatinm
stratejisine uygun olarak fon portfSyiine dahil edilir.

Borsa dig1 repo-ters repo sézlegmelerinin vadesi 90 glinil agmayacaktir,

Stzlesmelerin karg: taraflarinin yatinm yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi, herhangi bir
iliskiden etkilenmeyecek gekilde objektif kogullarda yapilmas: ve adil bir fiyat igermesi ve fonun
fiyat agiklama donemlerinde gergege uygun degeri Gizerinden nakde dontistiritlebilir olmas
zorunludur. Ayrica, borsa dis: tilrev ara¢ ve swap sbzlesmelerinin kars tarafinm denetime ve
gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum vb) olmas: ve fonun fiyat aciklama
ddnemlerinde “glivenilir” ve “dogrulanabilir” bir Yontem ile degerlenmesi zorunludur.

ESKI SEKIL:

5.5. Degerleme esaslarina iligkin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyaninca TMS/TFRS dikkate
almarak Kurucu y6netim kurulu karan ile belirlenen degerleme esaslan agagidaki gibidir;

1) T.C. Merkez Bankasimin (TCMB) ilan ettii para birimleri tizerinden ihrag edilmis yabanc para
ve sermaye piyasas: araglar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi igin belirlenen déviz ahg
kuru ile degerlenir. TCMB’nin ilan etmedigi kur bilgileri igin Bloomberg’in lgili sayfalarindan
alinan doviz alig fiyatlari kullamlir; bu tiir durumlarda degerlemede kullanilan kur bilgisini tevsik
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2) “Yabanci Ortaklik Paylar”, “Amerikan ve Global Depo Sertifikalart (ADR/GDR)” ve “Yabanc:
Borsa Yatinm Fonu™

Yurtdig1 borsalardan alinan kiymetler igin degerlemede, Bloomberg ekranlarindan alinan kapamg
fiyatlan kullanilacaktir. Degerleme giinil borsada iglem gegmemesi halinde son islem tarihindeki
borsa kaparug fiyat: kullamlacaktir.

3) “Yabanc1 Borglanma Araglar”

Yabane: Borglanma Araglanmin degerlemesinde, Bloomberg ve/veya Reuters veri dagitim
ekranlanndan TSt 16:15 - 16:45 arasinda alinan alig ve sat fiyat kotasyonlarinin ortalamasina (temiz
fiyat), fon fiyatr hesaplanacak gtin itiban ile birikmis olan kupon getirisinin eklenmesj ile
hesaplanmus kirli fiyat kullambir. Bu hesaplama, tam is glinQl olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30
arasinda alnan alig ve satis fiyat kotasyonlarimin ortalamasi (temiz fiyat) kullamlarak yapilir. Alig ya
da satig kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki
guniin kirli fiyatimn ertesi i§ giintine ig verimle ilerletilmesiyle bulunur.

4) “Eurobond” ve “Yabanc: Kira Scrtifikalart (SUKUK)”

Eurobondlarn ve Yabanc: kira sertifikalarinin degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim
ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasmda alinan ahs ve satig fiyat kotasyonlarinin ortalamasina
(temiz fiyat), fon fiyat: hesaplanacak giin itiban ile birikmig olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmg kirli fiyat kullamlsr. Bu hesaplama, tam i§ giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30
arasinda alinan ahg ve satig fiyat kotasyonlarinm ortalamast (temiz fiyat) kuilamilarak yapilir. Algya
da satiy kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir Snceki
giiniin kirli fiyatimn ertesi is ginfine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

5) “Yapilandinlmig Yatinm Araglan”

Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin kullamlmasi esastir. Degerleme gilnii borsada iglem
gegmemesi halinde borsada islem g&rdiigii son fiyat (borsada hig iglem gérmemesi durumunda ihrag
fiyatr) kullamlir, Borsada islem g&rmeyen ancak veri dagitum kanallari (Reuters, Reuters’te yok ise
Bloomberg) aracilifnyla fiyat: ilan edilen yapilandinlmig yatinm araglan icin degerlemede giincel
ahg fiyat: kullanlir.

YENI SEKIiL:

S.sthe‘geglsme esaslanina iligkin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate
alingrak Kuricu y8netim kurulu karar ile belirlenen degerleme esaslan asagidaki gibiiir:
s N )
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1) T.C. Merkez Bankasiun (TCMB) ilan ettigi para birimleri tizerinden ihrag edilmig yabanci para
ve sermaye piyasasi araglari, TCMB tarafindan ilgili yabanc1 para birimi igin belirlenen doviz alig
kuru ile degerlenir. TCMB’nin ilan etmedigi kur bilgileri igin Bloomberg'in ilgili sayfalarindan
alman ddviz abg fiyatlan kullamlr; bu tir durumlarda degerlemede kullamlan kur bilgisini tevsik
edici belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir.

2) “Yabanc: Ortaklik Paylan”, “Amerikan ve Global Depo Sertifikalarn (ADR/GDR)” ve “Yabanci
Borsa Yatirim Fonu™

Yurtdis: borsalardan alinan kiymetler igin degerlemede, Bloomberg ekranlarindan alinan kapamg
fiyatlan kullamlacaktir. Degerleme giinil borsada iglem gegmemesi halinde son iglem tarihindeki
borsa kapanis fiyati kullanilacaktir.

3) “Yabanci Borglanma Araglan”

Yabanci Borglanma Araglaninin degerlemesinde, Bloomberg ve/veya Reuters veri dagitm
ekranlarindan TS1 16:15 - 16:45 arasinda alman alis ve satig fiyat kotasyonlarinin ortalamasina (temiz
fiyat), fon fiyat: hesaplanacak giin itiban ilc birikmis olan kupon getirisinin eklenmesi ile
hesaplanmsg kirli fiyat kullanilir, Bu hesaplama, tam i§ giinil olmayan gilnlerde, TS 12:00 - 12:30
arasinda alinan alig ve satis fiyat kotasyonlarmin ortalamas: (temiz fiyat) kullamlarak yapilir. Alig ya
da satiy kotasyonu bulunmamas) durumunda ise degerlemede kullamlacak kirli fiyat, bir dnceki
gliniin kirli fiyatin ertesi ig giiniine i verimle ilerletilmesiyle bulunur.

4) “Eurobond” ve “Yabanc Kira Sertifikalan (SUKUK)”

Eurobondlarin ve Yabanci kira sertifikalaninin degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim
ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasmda alinan alig ve satiy fiyat kotasyonlarmin ortalamasina
(temiz fiyat), fon fiyat: hesaplanacak giin itiban ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmug kirli fiyat kullanilir, By hesaplama, tam ig gtinii olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30
arasinda alman alig ve satig fiyat kotasyonlarinin ortalamast (temiz fiyat) kullamlarak yapilr. Algya
da satis kotasyonu bulunmamast durumunda ise degerlemede kullamlacak kirli fiyat, bir tnceki
gliniin kirli fiyatinin ertesi iy giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur,

5) “Yapilandirilmg Yatiim Araglan®
Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin kullamlmas: esastir, Degerleme giindt borsada iglem
gegmemesi halinde borsada islem gérdigti son fiyat (borsada hi¢ iglem gérmemesi durumunda ihrag

fiyats) kullanulir. Borsada iglem gérmeyen ancak veri dagitim kanallan (Reuters, Reuters'te yok ise
’gl_ﬂgggberg) aracihifiyla fiyat: ilan edilen yapilandinlmig yatnm araglari igin degerlemede gincel
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6) “Opsiyon Sézlesmeleri”

PortfGye borsa disindan alman opsiyonlarm degerlemesine iliskin olarak éncelikle opsiyonu
satan kary tarafin verecefit ahy fiyah kullambr. Bu fiyatin makul ve adil bir fiyat olmas,
Kurucu’nun Risk Yonetimi Prosediiriinde yer alan “Borsa Disinda Taraf Olunan Tiirev
Araglarin Degerleme Prosediiriinde” belirienen esaslara uyularak saglanmir,

Portféye borsa dig1 opsiyon sézlesmesi dahil edilmeden &nce, portféy ySnetiminden bagimsiz
Risk Yénetimi Birimi tarafindan stz konusu varbklarn “adil bir fiyat” icerdigi yeterli ve genel
kabul géirmiig bir fiyatlama modeli (Black&Scholes yontemi veya bu yontem yeterli goriilmezse
Monte Carlo simiilasyonu) kullandarak teyit edilir.

Borsa disi yapilan opsiyon sézlegmesinin, fon fiyat aciklama donemlerinde kars: tarafindan
alman fiyatm dogrulamasi Kurucu nezdindeki bafmmsiz Risk Yonetimi Birimi tarafindan
varsa glincel piyasa fiyatmin degerlemede esas ahnmas: suretiyle, giincel piyasa fiyat yoksa
genel kabul grmily Black&Scholes yéntemi ile veya bu yintem yeterli goriilmezse Monte
Carlo simiilasyonu ile teorik fiyat hesaplanarak gerceklestirilmektedir.

Dogrulama sonucu ulagilan fiyat ile kars: tarafin verdigi fiyat arasinda olusmas: muhtemel
farkin kabul edilebilir seviyesi, Risk Yénetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyatin
“20’si olarak belirlenmigtir,

Muhtemel farkm kabul edilebilir seviyesi olan %20 seviyesinin agilmasi halinde, fiyat
iyilegtirilmesi icin yemiden karst kuruma basvurulur. Karyi kurumdan alman fiyat
iyilegtirilmesine rafmen fark kabul edilebilir seviyenin iizerinde olmaya devam ediyorsa, kars:
kurumun kullandifs hesaplama parametrelerinin agiklanmas: talep edilir. Kargi kurumdan
ahnan son fiyatin da belirlenen limitin diginda olmas: durumunds, Yénetim Kurulu’nun yazili
ve gerekgeli karan ile alman son fiyat éizerinden islem gerceklestirilir.

7) “Forward Sozlegmeleri”

Tezgahiisti piyasalarda yapilan forward iglemi giincel piyasa fiyatinn degerlemede esas
ahnmas: suretiyle, giincel piyasa fiyatmimn bulunmadiz durumlarda ise dayanak varhifm spot
fiyat: baz almarak hesaplznan teorik fiyat fizerinden degerlenecektir. Kurucu risk ydnetimi
birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat, Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinde yer
alan esaslara giire bulunan dayanak varlik spot degerleri, degerleme giinii ile forward islemin
vade tarihi arasmdaki giin sayis:1 ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranlar kullamimak
suretiyle hesaplanmaktadr.,
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Tezgahiistii piyasalarda yapilan swap iglemleri nitelik agismdan pek ¢ok farkh form altinda
yapilabileceZinden, genel olarak bu islemlerin yerel faiz, yabanc: para cinsinden faiz, déviz
kurlart ya da diger defierleme faktdrleri hakkindaki bilgiler miimkiin oldugu igiide
belgelendirilecektir. Degerleme agisindan aym sonucu verecek olan gerek tahvil fiyatlamas:
yontemi gerekse de FRA (Forward Rate Agreement) yGntemi gibi bugiinkii degier hesaplama
yontemleri kullamlabilecektir.

9) “Borsa Digt Repo Sozlesmeleri”

Borsa digi repo - ters repo sbzlesmeleri vade sonuna kadar igleme ait i¢c verim oram ile
degerlenir.

10) “Yabanci Vadeli tslem Stzlegmeleri”

Yabana: vadeli islem sozlegmelerinin degerlemesinde, ilgili borsamin internet sayfasindan veya
sbzlesmenin Bloomberg' de yaymlanan o giln icin aciklanan en son uzlagma fiyats, uzlagma
fiyatinin bulunmamas: durumunda son islem fiyat), iglem gerceklesmemesi durumunda son
ahg fiyati, borsamin kapali olmas: durumunda ise bir 8nceki degerleme fiyat kullanilir.

ESKi SEKIL :
6.4.Satim Bedellerinin Odenme Esaslan

Katilma pay1 bedelleri; iade talimatitun New York Stock Exchange(ABD) ve
NASDAQ(ABD) piyasalarimin agik oldugu giinlerde saat 13:30°a kadar verilmesi halinde, talimatin
verilmesini takip eden dérdtinet iglem gitnfinde, yatinmcilarin iade talimatimn, New York Stock
Exchange(ABD) ve NASDAQ(ABD) piyasalanmn a¢ik oldugu giinlerde saat 13:30'dan sonra
verilmesi halinde ise, talimatin verilmesini takip eden besinci islem giintinde yahnmeilara 8denir.

Katilma pay: satim talimatinin verildigi giin ile emrin gerceklegtirilecegi giin arasinda, New
York Stock Exchange(ABD) ve NASDAQ(ABD) piyasalarinmn tatil olmasi durumunda, katilma pay1
bedellerinin Sdenecei valor, tatil giin sayis: kadar artar, Odeme glinii Tirkiye'de resmi tatil olmas:
halinde, katilma pay: bedelleri tatil giintinii takip eden ilk iggiinii yatinmeilara ddenir,

YENI SEKiL:
6.4.Satim Bedellerinin Odenme Esaslan

Katilma pay1 bedelleri; iade talimatimn New York Stock Exchange (ABD) ve NASDAQ
(ABD) piyasalarinm agik oldugu glinlerde saat 13:30°a kadar verilmesi halinde, talimatin verilmesini
takip eden ii¢iincii iglem gilnlinde, yatinmeilann iade talimatinin, New York Stock Exchange (ABD)
ve-NASDAQ (ABD) piyasalarinin agik oldugu giinlerde saat 13:30°dan sonra verilmesi halinde ise,
‘tddlnig;‘ap;;ﬁcgilmesini takip eden dirdiincti iglem glininde yatirmelara Sdenir.
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Katilma pay1 satim talimatinn verildigi giin ile emrin gergeklestirilecegi giin arasinda, New
York Stock Exchange (ABD) ve NASDAQ (ABD) piyasalarmin tatil olmas: durumunda, katilma
pay! bedellerinin 8denecei valdr, tatil giin sayist kadar artar. Odeme giini Tiirkiye*de resmi tatil
olmasi halinde, katiima pay: bedelleri tatil gliniin takip eden ilk isglinfi yatinmcilara deni.

EKLENEN MADDE:

5.6. Borsa diginda taraf olunacak sézlesmelere iligkin olarak agafidaki esaslara uyulur:

2) Borsa diss tiirev arag ve swap sizlesmesi fon port{Syiine dahil edilmeden nce, fonun portfdy
yonetiminden bagimsiz, Kurucu Risk Yinetimi Birimi tarafindan siz konusu varhklarm “adil
bir fiyat” ierip icermedigi yeterli ve genel kabul gbrmils bir fiyatlama modeli (Black&Scholes
yontemi veya bu ydntem yeterli girillmezse Monte Carlo simiilasyonu) kullamlarak
degerlendirilir.

Fonun fiyat agrklama ddnemlerinde, borsa du1 tilrev arag ve swap sézlesmesinin giincel piyasa
fiyatimn defierlemede esas alinmas), giincel piyasa fiyatinin bulunmadigs durumlarda ise siz
konusu varhklarin Kurucu tarafindan yeterli ve genel kabul gérmily bir fiyatlama modeli
(Black&Scholes ydntemi veya bu yéntem yeterli goriilmezse Monte Carlo simiilasyonu)
kullamilarak degerlenmesi esastir.

Bununla birlikte fonun fiyat aciklama dénemlerinde degerlemede kullamimak iizere karél
taraftan fiyat kotasyonu almdigs durumlarda stz konusu fiyat deBerlemede kullamiimadan
nce fiyatin uygunlugu yeterli ve genel kabul girmiig bir fiyatlama modeli (Black&Scholes
ybntemi veya bu ydntem yeterli goriilmezse Monte Carlo simiilasyonu) aracibffiyla ve Kurucu
Risk Yonetimi prosediirii cercevesinde degerlendirilir.

b) Borsa disi repo-ters repo sézlesmelerinin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kosullarda yapilmas: ve adil bir fiyat icermesi zorunludur. Borsa dig1 repo-ters repo
sozlegsmeleri, piyasa fiyatm en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir
yontemle degerlenir. Bu hususa iligkin kontroller fon hizmet birimi tarafindan yapilmakla
birlikte Kurucu’nun sorumlulugu devam etmektedir.

hgili sézlesmelerin faiz oranlarmmn borsada olugan ayn: vadedeki, aym vade yoksa en yakm
vadedeki aZirhkh ortalama faiz oranma esit olmasi esastir. Borsa diginda gergeklestirilen ve
takas iglemleri merkezi kars taraf uygulamasina tabi olmayan repo ve ters repo iglemlerinde,
sadece Resmi Gazete’de fiyat1 yaymmlanan borglanma araglan isleme konu olacak ve Resmi

“fqﬁ'?z;g'az?”de:yaylmlanan fiyatlar iizerinden degerlemeye tabi tutulacaktr.
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