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2.6. Portftye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla Fon’un tliriine ve yatirim stratejisine
uygun olacak sekilde tiirev araglar (vadeli islem stzlesmeleri, forward, opsiyon sozlesmeleri) dahil
edilebilir. Kaldirag yaratan iglemlerin pezisyonlarimin hesaplanmasinda, Rehber’in “Fon Tiirlerine
Iliskin Kontrol” baslifinda yer alan stmrlamalara uyulur.

Ortaklik paylari, 6zel sekt6r ve kamu borglanma araglar, altin ve diger kiymetli madenler, faiz,
déviz/kur ve finansal endekslere dayali tirev araglara, varantlara ve sertifikalara yatirim yapilabilir.

Aynca saklh tirev arag ve swap sézlesmeleri ile yukarida siralanan varliklar digindaki
varliklara dolayl olarak yatinm yapilmast mtimkiin degildir.

YENI SEKilL:

2.6, Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla fonun tiirline ve yatirim stratejisine
uygun olacak sekilde tiirev araclar (vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri) dahil edilebilir. Kaldirag
yaratan islemlerin pozisyonlarinin hesaplanmasinda, Rehber’in “Fon Tiirlerine Iligkin Kontrol”
baghiginda yer alan sinirlamalara uyulur,

Ortaklik paylar, 6zel sektér ve kamu borglanma araglari, faiz, déviz ve finansal endekslere
dayali tlirev araglara, varantlara ve sertifikalara yatirim yapilabilir, Su kadar ki, kaldirag yaratan
sizlesme ve islemlerin konusu/dayanagiyabanci para birimi cinsinden varhk ve altin ile difer
kiymetli madenler ve bunlara dayah sermaye piyasasi ara¢larmdan olusturulamnaz.

Aynea sakli tiirev arag sozlesmeleri ile yukarida siralanan varliklar digtndaki varliklara dolayl:
olarak yatirim yapilmasi miimk{in degildir.

ESKI SEKIL:

2.7. Portfoye Kurul dizenlemeleri ¢ergevesinde borsa digi repo/ters repo sbzlegmeleri ile
riskten korunma amaciyla sinirlt olarak forward, opsiyon ve swap sézlesmeleri dahil edilebilir. Borsa
dis1 forward, opsiyon ve swap stzlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi taraf riski fon toplam
degerinin %10’ unu agamaz.

Borsa dist repo-ters repo szlesmelerinin vadesi 90 gilinii agsmayacaktir.

Borsa dis1 s6zlesmeler Fon’un yatirim stratejisine uygun olarak fon portfoyiine dahil edilir.
Sozlegsmelerin karg: taraflarinin yatirim yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmast, hethangi bir
iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kogullarda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi ve Fon’un
fiyat agiklama donemlerinde gergege uygun degeri {izerinden nakde doniistliriilebilir olmasi
zorunludur. Ayrica, borsa digi tiirev arag ve swap sézlesmelerinin karg: tarafinin denetime ve gizetime
tabi finansal bir kurum (banka, aract kurum v.b.) olmasi ve Fon'un fiyat agiklama dénemlerinde
“giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi zorunludur.

YENI SEKIL:

2.7. Portféye fonun tiiriine ve yatirim stratejisine uygun olacak sekilde borsa disindan
Tiirk Lirasi cinsinden tiirev araglar, vadeli iglem ve opsiyon stzlesmeleri, repo ve ters repo
-araglar, varant, sertifika, iles” 7 77 T n

il edilebilir.
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3) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklanin istenildidi anda piyasa
fiyatindan nakde déniigtiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldirag Yaratan islem Riski: Fon portfoyiine tilrev arag (vadeli islem ve opsiyon
sOzlegmeleri), sakli tlirev arag, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valdrlii tahvil/bono islemlerinde
ve difer herhangi bir ydntemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, baglangig
yatirrmi ile baglangi¢ yatiriminin tizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baglangi¢ yatirimindan
daha yliksek zarar kaydedebilme olasilif1 kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel stireglerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmas: olasihifini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz ydnetim, personelin hatali ya da hileli iglemleri gibi kurum igi
etkenlerin yam sira dogal afetler, rekabet kogullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dig1 etkenler
de olabilir,

6) Yogunlasma Riski: Belli bir varlia ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu fonun
bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmas:dir,

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir zaman
dilimi igerisinde aym anda degfer kazanmas1 ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli finansal
varlifin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonll iligkileri nedeniyle dogabilecel zarar ihtimalim
ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi dénemden sonra mevzuatta ve dtizenleyici otoritelerin
diizenlemelerinde meydana gelebilecek degigiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir,

9) Yapilandurilims Yatirim Araglart Riski: Yapilandirilmis yatirim araclarina yapilan
yatirimin beklenmedik ve olagandisi gelismelerin yasanmasi dnrumlarnda vade iginde veya
vade sonunda tamaninin kaybedilmesi miimkiindiir. Yaptlandiriimis yatirim araglarinin dayanak
varliklari lizerine olugturulan stratejilerin getirisinin ilgili ddnemde negatif olmasi halinde, yatirimei
vade sonunda hig¢bir gelir elde edemeyecedi gibi vade sonunda yatirimlarmm degeri baslangig
degerinin altina diigchilir,

Yapilandiilmis yatinm araglarina yatinm yapilmasy halinde kargt taraf riski de mevcuttur.
Yatirnmer, yapillandirilmis yatinnm araglarina ilisgkin olarak sirketin kredi riskine maruz
kalmakta ve bu risk dl¢iisiinde bir getiri bekiemektedir. Yapilandirilnng yatirim arac¢larinda
yatirmalar ihragemm Sdeme riskini de almaktadir, Odeme riski ile ihrager kurumun
yapilandirilmg yatirim araglarsndan kaynaklanan yiikiimliilitllerini yerine getirememe riski
ifade edilmeltedir. Karg: taraf riskini minitmum seviyede tutabilmek adina ihraggmin ve/veya varsa
yatirun aracmnin yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmasi kosulu
aranmaktadir. Olagandisi korelasyon degisiklikleri ve olumsuz piyasa kogullarinda ortaya
¢cilkabilceekk likidite sorunlari yapilandirilmas  yatirim  araglart  i¢in - dnemli riskler
olusturmaktadir. Piyasa yapieilhfi olmadifi durnmlarda yapilandirilmy yatirnm araglarimn
likiidite riski iist seviyededir.

10) ihrager Riski: Fon portfSyiine alinan varliklarin ihraggisinin ytikiimliiliklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedenivle dodabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

nalari Kurul dtizenlemeleri v
1li geligmelere paralel olarak
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Portféye borsa disindan alinan opsiyonlarin degerlemesine iliskin clarak éncelikle opsiyonu
satan kars1 tarafin verecegi alig fiyat1 kullamlir, Bu fiyatin makul ve adil bir fiyat olmasi, Kurucu’nun
Risk Ydnetimi Prosediiriinde yer alan “Borsa Diginda Taraf Olunan Tiirev Araglarin Degerleme
Prosediirlinde” belirlenen esaslara uyularak saglanur.

Portfye borsa dig1 opsiyon sézlesmesi dahil edilmeden 8nce, portfdy ySnetiminden bagimsiz
Risk Yo6netimi Birimi tarafindan s6z konusu varliklarin “adil bir fiyat” igerdigi yeterli ve genel kabul
gérmds bir fiyatlama modeli (Black&Scholes y6ntemi veya bu y&ntem yeterli gérillmezse Monte
Carlo simiilasyonu) kullanilarak teyit edilir.

Borsa dig1 yapilan opsiyon s6zlesmesinin, fon fiyat agiklama dénemlerinde karg1 tarafindan
alinan fiyatin dogrulamasi Kurucu nezdindeki bagimsiz Risk Yonetimi Birimi tarafindan varsa giincel
piyasa fiyatinin degerlemede esas alinmas: suretiyle, giincel piyasa fiyati yoksa genel kabul gdérmiis
Black&Scholes ydntemi ile veya bu ydntem yeterli gérilmezse Monte Carlo simfilasyonu ile teorik
fiyat hesaplanarak gergeklestirilmektedir.

Dogrulama sonucu ulastlan fiyat ile karst tarafin verdigi fiyat arasinda olugmasi muhtemel
farkin kabul edilebilir seviyesi, Risk Y6netimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyatin %20’si

olarak belirlenmistir,

Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20 seviyesinin asgtlmasi halinde, fiyat
iyilestirilmesi igin yeniden kargi kuruma bagvurulur. Kargt kurumdan alinan fiyat iyilegtirilmesine
ragmen fark kabul edilebilir seviyenin lizerinde vlmaya devam ediyorsa, karst kurumun kullandig:
hesaplama parametrelerinin agiklanmas: talep edilir. Karsi kurumdan alinan son fiyatin da belirlenen
limitin diginda olmasi durumunda, Y&netim Kurulu’nun yazili ve gerekgeli karan ile alinan son fiyat
tizerinden islem gergeklestirilir,

“Yamlandirlmig Yatirun Araglari”

Degierlemede borsada ilan edilen fiyatin kullanilmas: esastir. Degerleme giinli borsada iglem
gectnemesi halinde borsada islem gérdiigii son fiyat (borsada hig islem gérmemesi durumunda ihrag
fiyat1) kullanilir, Borsada islem gérmeyen ancak veri dagitim kanallari araciliftyla fiyat: ilan edilen
yapilandirilmug yatirtm araglari igin degerlemede giincel fiyat kullanilir.

“lleri Valorlii Tahvil/Bono Islemleri”

a) ileri valsilii alinan Devlet I¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valor tarihine kadar diger
DIBS’lerin arasina dahil edilmez. [leri val6tlii satilan DIBS’ler ise valér tarihine kadar portfoy degeri
tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. leri valérlii DIBS alun ve satun iglemleri ayit bir
vadeli islem s6zlesmesi olarak degerlenir, Islem tutarlari ise valér tarihine kadar takastan alacak veya

takasa borg olarak takip edilir.

b) Ileri valorlli sozlesmenin degeri alig ve satig islemlerinde aym ydntemle hesaplanirken iglem
alig ise pozitif (), satig ise negatif (-) bir deger olarak portfdy degeri tablosuna yansir. Ayni valdrde
ve ayni nominal deferde hem alis hem de satig yapilmig ise portfdy degeri tablosunda her iki islem
aym degerde fakat alig islemi pozitif (+) satis iglemi ise negatif (-) olarak g&zlikecektir. Bu sekilde
agtifit pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda bu iglemler portfoy degeri tizerinde bir etki
yaratmayacaktir.

st ' islemlerin degerlemesi ise agagidaki formiile gore yapilacaktir:

i = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz
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Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme glintinde BIAS’ta valor tarihi iglemin valér tarihi ile aynt olan
islemlerin aghikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giintlinde BIAS’ta aym giin valorli
gerceklesen islemlerin apirlikls ortalama faiz orami, yoksa en son aymi giin valdrlil olarak iglem
gbrdiigi glindeki ayni glin valorlii iglemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag tarihindeki
bilesik faiz oramdur,

VKG: Vadeye kalan giin sayst

“Borsa D1t Repo-Ters Repo Islemleri”

Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kogullarda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi zorunludur. Borsa digi repo-ters repo
sozlesmeleri vade sonuna kadar igleme ait i¢ verim oram ile degerlenir.

ESKI SEKIL:
5.6. Borsa disinda taraf olunacak s6zlesmelere iligkin olarak agagidaki esaslara uyulur:

a) Borsa dig1 tilrev arag ve swap s6zlesmesi fon portféytine dahil edilmeden 6nce, Fon’un
portfoy yonetiminden bagimsiz, Kurucu Risk Yénetimi Birimi tarafindan s6z konusu varliklarin “adil
bir fiyat” igerip igcrmedifi yeterli ve genel kabul gdrmils bir fiyatlama modeli (Black&Scholes
yéntemi veya bu yontem yeterli gorilmcezse Monte Carlo simiilasyonu) kullanilarak degerlendirilir.

Fon’un fiyat agiklama dénemlerinde, borsa dig1 tiirev arag ve swap sozlesmesinin glincel piyasa
fiyatinin deperlemede esas alinmasi, glincel piyasa fiyatinin bulunmadig: durumlarda ise séz konusu
varliklarin Kurucu tarafindan yeterli ve genel kabul gormiis bir fiyatlama modeli (Black&Scholes
yontemi veya bu yontem yeterli goriilmezse Monte Carlo simiilasyonu) kullanilarak degerlenmesi

esastir.

Buuunla birlikte Fon'un fiyat agiklama dénemlerinde degerlemede kullanilmak {izere karsi
taraftan fiyat kotasyonu alindift durumlarda stz konusu fiyat degerlemede kullanilmadan 6nce fiyatin
uygunlugu yeterli ve genel kabul gémmilg bir fiyatlama modeli (Black&Scholes yontemi veya bu
yontem yeterli goriilmezse Monte Carlo simiilasyonu) aracilifiyla ve Kurucu Risk Y@netimi
prosediirli gergevesinde degerlendirilir.

b) Borsa dig1 repo-ters repo sizlesmelerinin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek gekilde
objektif koguilarda yapilmast ve adil bir fiyat i¢ermesi zorunludur,

YENI SEKIL:
5.6. Borsa disinda taraf olunacak sozlesmelere iligkin olarak agagidaki esaslara uyulur:

a) Borsa disi tiirev arag stzlegmesi fon portfoytine dahil edilmeden 6nce, Fon’un portfdy
yonetiminden bagims1z, Kurucu Risk Yonetimi Birimi tarafindan s6z konusu varliklarin “adil bir
fiyat” igerip igermedigi yeterli ve genel kabul gérmilg bir fiyatlama modeli (Black&Scholes yontemi
veya bu yontem yeterli goriilmezse Monte Carlo simiilasyonu) kullanilarak degerlendirilir.

wwiklama dénemlerinde, borsa digt v oo
esas alinmasi, glincel piyasa fiyatin
afindan yeterli ve genel kabul gon
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