
GARANTi I'ORTF()Y Y()NETiMi A.~. FON SEPETi ~EMSiYE FONU'NA BAGU

GARANTi PORTF()Y YABANCI (GELi~MEKTE OLAN OLKELER) HisSE BYF
FON SEPETi FONU'NUN

iZAlINAME DE(;i~iKLi(;i

Garanti portmy YabanCI (Geli~ll1ckte Olan Olkelcr) Ilissc BYF Fon Sepeti Fonu'nun unvanmm
vc yatlflm stratejisinin degi~tirilmesi surctiyle Garanti PorttOy Yabanci BYF Fon Sepeti
Fonu'na diinli~tiirlilll1esi all1aclyla Fon izahnall1esinin giri~ ve klsaltmalar biilUmli ile 1.1.,2.3.,
2.4., 2.5., 2.6., 2.9 .. 3.1., 3.2 .. 3.3 .. 5.5., ve 5.6. nUll1aralI maddeleri Sermaye l'iyasasl
Kurulu'ndan alman .l&. / .1.?. /2.0:\.'1 tarih vc 12233903- :\OS'.•.O.Lo.1.":"c.J5.l,)4ayill izin
dogrultusunda a~agldaki ~ekilde degi~tirilll1i~tir:

ESKi ~EKiL

GARANTi I'ORTF()Y Y()NETiMi A.~. FON SEI'ETi ~EMSiYE FONU'NA BAGU
GARANTi PORTF()Y YABANCI (GELi~MEKTE OLAN OLKELER) HisSE BYF

FON SEl'ETi FONU'NUN KATILMA PAYLARININ iHRACINA iLi~KiN
iZAHNAME

Garanti Portfliy Yiinctimi A,~. tarafmdan 6362 saYl1!Scrmayc Piyasasl Kanunu'nun 52.
yC 54. maddclcrinc dayamlarak, 23/0212015 tarihindc istanhul ili Ticarct Sicili
Mcmurlugu'na 371362 sid I numarasl altmda kaydcdilcrck 27/02/2015 tarih yc 8768 saYl1!
Tlirkiyc Ticarct Sicili Gazctcsi'ndc ilan cdilcn Garanti Portfliy Yiinctimi A,~. Fon Scpcti
~cmsiyc Fonu i~tiiziigii yCbu izahnamc hiikiimlcrinc gorc yiinctilmck iizcrc olu~turulacak
Garanti I'ortfliy Yahanci (Gcli~mcktc Ohm Olkclcr) Hissc BYF Fon Scpcti Fonu'nun
kallima paylarmm ihracma ili~kin bu izahnamc Scrmayc I'iyasasl Kurulu tarafmdan
02/04/2015 tarihindc onaylannll~ yc Scrmayc I'iyasasl Kurulu'nun onaYI ilc kurucusu
Tiirkiyc Garanti Bankasl A.~. olan Tiirkiyc Garanti Bankasl A.~. B Tipi Gcli~mcktc Olan
Olkclcr Hissc Fonlan Fon Scpcti Fonu Ganmti Portfliy Yiinctillli A.~.'yc dCYrollllu~tur.

izahnamcnin onaylanmllSl, izahnamcdc ycr alan bilgil~rin dogru oldugunun Kurulca
tckcffiilii anlamma gclmcycccgi gihi, izahnalllcyc ili~kin bir taysiyc olarak da kahul
cdilcmcz.

ihra~ cdilccck kallima paylanna ili~kin yallnm kararlan izahnamcnin hir biitiin olarak
dcgcrlcndirilmcsi sonucu ycrilmclidir.

Bu izahname, Kurucu Garanti I'ortfliy Yiinctimi A.~.'nin adrcsli rcsmi intcrnct sitcsi
(www.garanti(lortfoy.com.tr) ilc Kamuyu Aydmlatma I'latformu (KAI')'nda
www.kap.org.tr)yaYlmla~!J..!l~tlr.).~.ahnamcnin ncrcdc yaymllandlgl hususunun tcscili YC
TTSG'dc ihm tarihinc ~'f{i!Ji\gilcnyallnmcl hilgi formunda ycr almaktadl
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Aynca bu izahnamc kahlma paylarmm allm sahmmm yaplllhgt ortamlarda, ~cmsiye fon
i~tiiziigii ve yatmmcl bilgi fornm ile birlikte, talep edilmcsi halindc iicrctsiz olarak
y~ttlnmcllara vcrilir.

YENi SEKiL

GARANTi PORTFOY YONETiMi A.S. FON SEPETi SEMSiYE FONU'NA RAGU
GARANTi PORTFOY YARANCI RYF FON SEPETi FONU'NUN KATILMA

I)AYLARININ iHRACINA iLiSKiN
iZAHNAME

Garanti PortfOy Yiinctimi A.S. tarafmdan 6362 say III Scrmaye Piyasast Kanunu'nun 52.
ve 54. maddelcrine dayaUllarak, 23/02/2015 tarihindc istanbul iii Ticaret Sicili
Memurlugu'na 371362 sicil numarasl altlllda kaydcdilerek 27/02/2015 tarih ve 8768
say til Tiirkiyc Ticarct Sieili Gazetcsi'nde ilan edilen Gamnti Portmy Yonctimi A.S. Fon
Sepeti Semsiye Fonu i~tiiziigii ve bu izahname hiikiimlcrinc gorc yiinctilmek iizere
olu~turulacak Garanti Portmy Yabancl (Geli~mekte Ohm Ulkelcr) Hisse RYF Fon
Scpeti Fonu'nun kahlma paylarmm ihracma iIi~kin bu izahname Sermayc Piyasasl
Kurulu tarafmdan 02/04/2015 tarihinde onaylanml~ ve SerIOaye Piyasasl Kurulu'nun
onaYI ilc kurucusu Tiirkiyc Garanti Bankasl A.S. ohm Tiirkiye Garanti Bankasl A.S. B
Tipi Gcli~mekte Olan Ulkclcr Hisse Fonlan Fon Scpcti Fonu Garanti PortfOy Yonctimi
A.S.'ye devrolmu~tllr.

1;0' _-t .15~~\
Scrmayc Piyasasl Kurulu'nun 5.RI.12t.2Y.I.'ltarih vc 11.:l:}1:t:>~...~::?~.,?.saYIII yazlSlyla;
Garanti PortfOy Yabanci (Geli~mcktc Ohm Ulkclcr) Hissc RYF Fon Sepeti Fonu'nun
Garanti PortfOy Yabanci BYF Fon Scpeti Fonu'na donii~tiiriilmcsinc izin vcrilmi~tir.

izahnamenin onaylanmasl, izahnamcdc yer alan bilgilcrin dogru oldugunun Kllrulca
tckcffiilii aniamllla gc1mcycccgi gibi, izahnamcye iIi~kin bir tavsiyc olarak da kabul
edilcmcz.

ihra~ cdilccck kahlma paylanna iIi~kin yatmm kararlan izahnamcnin bir biitiin olarak
degcrlendirilmcsi sonucu verilmclidir .
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Ru izal1Panl~'lj;uruc~ Garanti Portfoy Yonctimi A.S.'nin adrcsli rcsmi intcrnet sitcsi
(www araiitfi"oYtfuv.com.tr ilc Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAP)'nda
(W\\'\V:k'W.,~.:fr 'aYlmlannll~hr. izahnamcnin ncrcde yaYlmlandlgl hususunun tcscili
vc TTSa;~~~ ;Jr:ihi~e ili~kin bilgilcr Y'ltmmci bilgi formunda ycr almaktadlr.
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ESKi ~EKiL

KISALTMALAR

Bilgilcndirme Dokumanlan ~emsiye fon iyliizui!.ti, fon izahnamesi ve yatmmcI bilgi formu
BIST Borsa istanbul A.S.
Finansal Raporlama Tebligi 11-14.2 saY"l Yatmm Fonlannm Finansal Raporlama

Esaslanna iIi~kin Teblig
Fon Garanti PortfOy Yabancl (Geli~mekte Olan Olkeler) Hisse

BYF Fon Sepeti Fonu
Semsive Fon Garanti Portfay Y(jnetimi A.S. Fon Sepeti Semsive Fonu
Kanun 6362 savill Sermavc PiyasaSl Kanunu
KAP Kamuvu Aydmlatma Platformu
Kurucu Garanti Portfav Yonctimi A.S.
Kurul Scrmave Pivasasl Kurulu
MKK Merkezi Kaylt Kurulusu A.S.
PortfOv Saklavlclsi T. Garanti Bankasl A.S.
PYS Tebligi Ill-55. 1 saY"l Portfoy Yonetim Sirketleri yc Bu Sirketlcrin

FaaliYetlerine iIi~kin Esaslar Tcbligi
Rehber Yatmm Fonlanna ili~kin Rchber
Saklama Tebligi Ill-56. I saYIll Portfay Saklama Hizmctine ve Bu Hizmettc

Bulunacak Kuruluslara iIi~kin Esaslar Tcbligi
Takasbank istanbul Takas ve Saklama Bankasl A.S.
Teblig IlI-52.1 saYIll Yatmm Fonlanna iIi~kin Esaslar Tcbligi
TEFDP Turkiye Elektronik Fon DagltuTI Platformu
TMS/TFRS Kamu Gozetimi, Muhascbe ye Dcnetim Standartlan Kurumu

tarafmdan yururl uge konulmu~ olan Turkiye Muhasebe
Standartlan/T urkiye Finansal Raporlama Standartlan ile
bunlara ili~kin ek ye yorumlar

Yonetici Garanti portray Yonctimi A.S.

YENi ~EKiL

KISAL TMALAR

Hil 'ilendimlC Dokumanlan
BIST
Finansal Raporlama Tebligi

Fon
Semsive Fon
Kanun
KAP
Kurucu
Kurul

atInmcl bil 'i formu

Fonlannm Finansal Raporlama



Kurucu Garanti PortfOv Yilnetimi A.~.
Kurul Sermave Pivasasl Kundu
MKK Merkezi KaYlt Kuru]u~u A.~.
Portfov Saklavlclsl T. Garanti Bankasl A.~.
PY~ Tebligi Ill-55.] saYlli PortfOy Y(jnetim ~irketleri ve Bu ~irkctlerin

Faalivetlerine iIi~kin Esaslar Teblii!.i
Rehber Yatmm Fonlanna iliskin Rehbcr
Saklama Tebligi Ill-56.! say til PortfOy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette

Bulunacak Kuruluslara iIi~kin Esaslar Tebligi
Takasbank istanbul Takas ve Saklama Bankasl A.~.
Teblig 1ll-52.l savllI Yatmm Fonlanna i!i~kin Esaslar Tebligi
TEFDP Tlirkive Elcktronik Fon Daglltm Platformu
TMS/TFRS Kamu Gilzetimi, Muhasebc ve Denetim Standartlan KUrtimu

taratlndan ylirlirllige konulmu~ olan Tlirkiye Muhasebe
Standartlan/Tlirkiye Finansal Raporlama Standartlan ile
bunlara iliskin ek ve vorumlar

Yilnetici Garanti Portfov Yilnetimi A.S.

ESKi SEKiL

I. FON HAKKINDA GENEL BiLGiLER

1.1. Fona iliskin Gcncl Bilgilcr

FOil '/III

Unvam: Garanti PortfOv Yabanci (Gclismcktc OhIO
Ulkclcr) Hissc BYF Fon Sepcti Fonu

Ad!: Gclismcktc OhIO Ulkclcr Hissc BYF Fon Scpcti
Fonu

Bagii Oldugu ~emsiyc Fonun Garanti PortfOy Yiinctimi A.S. Fon Sepcti
Unvam: Scmsive Fonu
Bagii Oldugu Semsiye Fonun TlirU: Fon Sepcti Fonu
SUresi: Siircsiz

YENi ~EKiL

I. FON HAKKINDA GENEL BiLGiLER

1.1. Fona iliskin Gcnel Bilgiler

FOil 'WI

~emsiye Fonun

Garanti PortfOv Yabanci BYF Fon Se eti Fonu
Yabanci BYF Fon Sc eti Fonu

Yiinctimi A.S. Fon Scpcti



ESKi ~EKiL

2.3. Fon'un yatmm stratejisi: Fon toplam degerinin en az %80'i devamh olarak yabancl
borsalarda i~lem goren ve agIrhkh olarak geli~mekte olan tilke hisse senetlerine yatmm yapan
borsa yatmm fonlanmn kallima paylanna yatmhr.

Geli~mekte alan Dlkeler, DUnya Bankasl ve/veya IMF (Uluslararasl Para Fonu)
tarafmdan bu kategoride belirtilen tilkeleri ifade eder.

Fon opsiyon satlclS! olarak opsiyon sozle~melerine taraf olamaz. Fon yurt dl~mda borsa
dl~l repo sozle~melcrine taraI' olabilir. Fon yurt iyi ve yurt dl~l bankalarda mevduat/kallima
hesaplanna yatmm yapabilir.

2.4. Yonctici tarafmdan, fon toplam degeri esas ahnarak, Fon portfoyUnde ycr
alabilecek varhk ve i~lemler iyin belirlenmi~ asgari ve azami sm!rlamalar a~agldaki tabloda
gosterilmi~tir.

VARLIK ve iSLEM TURU AS2ari % Azami %
Yabancl Borsalarda i~lem Goren ve
aglrhkh olarak Geli~mekte alan Dike I'Iisse 80 100Senetlerine yatmm yapan Borsa Yatmm
Fonu KalIhna Pay Ian
Kaulma paYl salI~ma ili~kin izahnamesi
Kurulca onaylanan Yatmm Fonu ve Borsa 0 20
Yatmm Fonu
Yerli ve Yabancl Ortakhk Pavlan 0 20
Ters Repo islemlcri 0 20
Takasbank Para Piyasasl i~lemlcri ve 0 20Yurtiyi Organize Para Piyasasl i~lcmleri
Yurtdl~l Borsa Dl~! Repo i~lemleri 0 10
YurtiyilYurtdt~t Bankalarda Mevduat / 0 10KalIlma Hesaplan

2.5. Fonun kar~t1a~tmna 61yUtU%90 MSCI Gcli~mcktc alan Dlkcler Endcksi ve %10
BIST-KYD Repo (BrUt) Endeksi'dir.

2.6. Fon portfoyUnUn riskten korunmas! ve/veya yatmm amaclyla fonun lUrUne ve
yalInm stratejisine uygun olacak ~ekilde fon portfoyUne; yurt iyi, izahnamenin 2.3. nolu
maddesinde tammlandlgl ~ekliyle geli~mekte olan Ulkeler, Avrupa Birligi Uyesi tilkeler, G20
Uyesi Ulkeler ve OECD Uyesi ulkelerin borsalarmda i~lem goren ortakhk payt, dovizlkur, faiz,
linansal endeksler ve sermaye piyasasl araylanna dayah lUrev aray (vadeli i~lcm vc opsiyon
sozle~mesi), riskten korunma amaclyla ise borsa dt~l lUrev aray, forward ve swap sozle~meleri
dahil edilebilir.

2.9. PortlOye d~~l~n .. yabancl yatmm araylanm tamlIc! genel bilgiler: Fon
portfoyUne; izahnamrtn !'P.:@!y'rn!!ddesindc tammlandtgl ~ckliyle geli~mekte 01 'e,
Avrupa Birligi Uyc tilk~20 Uy~.sitilkeler ve OECD Uyesi tilkelerin bars lann kot
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edilmi~ yabancl sermaye piyasasl ara~lan ahnabilir. Fon portfdyUne katIlma paYIsatl~ma ili~kin
izahnamesi Kurulca onaylanan Ion katllma paylannlll dahil edilmesi esas olmakla birlikte,
yabancl borsalarda i~lem gorcn borsa yatmm fonlanmn katIlma pay Ian, katIlma paYl satI~ma
ili~kin izahnamelerin Kurulca onaylanmasl ~artl aranmakslZln fon portfdyUne almabilir.

YENi ~EKiL

2.3. Fon'un yatmm stratejisi: Fon toplam degerinin en az %80'i devamh olarak yabancl
borsa yatmm fonu katIlma paylanndan olu~acaktIr. Fon G20 Uyesi Ulkeler ile geli~mekte olan
Ulkelerin borsa yatInm fonlanna yatmm yaparak, orta- uzun-vadede doviz bazmda mutlak getiri
saglamaYl hedeflemektedir.

Buna ilave olarak izahnamenin 2.4. maddesindeki tabloda yer alan para ve sermaye
piyasasl ara~lanna, belirlenen slmrlar ~er~evesinde yatmm yapIlabilir.

Fon opsiyon satIclsl olarak opsiyon sozle~melerine taraf olamaz. Fon yurt dl~mda borsa
dl~l repo sozle~melerine taraf olabilir. Fon yurt i~i ve yurt dl~l bankalarda mevdllatikatIlma
hesaplanna yatInm yapabilir.

2.4. Yonetici tarafmdan, fon toplam degeri esas almarak, Fon portfoyUnde yer
alabilecek varhk ve i~lemler i~in belirlel~mi~ asgari ve azami smlrlamalar a~agldaki tabloda
gosterilmi~tir.

VARLIK vc iSLEM TURO Asgari o/.. Azami %
Yabancl Borsa Yatmm Fonu KatIlma 80 100Paylan
KalIlma pay I satI~ma ili~kin izahnamesi
Kurulca onaylanan Yatmm Fonu ve Borsa 0 20
Yatmm Fonu
Yerli ve Yabancl Ortakhk Pavlan 0 20
Ters Repo i~lemleri 0 20
Takasbank Para Piyasasl i~lemleri ve 0 20Ylirtici Organize Para PiyaSaSI i~lemleri
YUrtdl~1Borsa Dl~l Repo i~lemleri 0 10
Yurti~i/Yurtdl~1 I3ankalarda Mevduat / 0 10KatIlma Hesaplan

2.5. Fonun e~ik degeri %100 BIST-KYD I Ayhk Mevduat USD Endeksi'nin hesaplama
donemindeki, donem ba~l ve d6nem sonu degerinin ilgili gUnlerde TCMI3 tarafmdan a~lklanan
doviz ah~ kuru dikkate ahnarak TL 'ye ~evrilmesi sonucu hesaplanan TL getirisidir ,

2.6. Fon portfdyUnUn riskten korunmasl ve/veya yatmm amaclyla fonlln tHrUne ve
yatmm stratejisine lIygun olacak ~ekilde fon portfdyUne; yurt i~i ve G20 Uyesi iilkeler ile
geli~mekte olan iilkelerde i~lem goren ortakhk paYl, doviz/kur, faiz, finansal endeksler ve
sermaye piyasasl ara~lanna dayah tHrev ara~ (vadeli i~lem ve opsiyon sozle~mesi), riskten
korunma amaclyla ise borsa dl~1tHrev ara~, forward ve swap s6zle~meleri dahil edilebilir.

2.9. PortfdY~~iii:m.:xabanCI yatmm ara~lanm tamtlcl genet bil" : Fon
portfdyUne, G20 iiy UIItclt!t'\rel'geli~mekte olan iilkelerin borsalanna kote Ilm ~ yao nCI
sermaye piyasasl a~ ~I'lfl afiiabi)ir.:. F6n portfoyiine katIlma pay I satl~lIla ih' 'in i ,ahna esi
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7

Kurulca onaylanan fon kalIlma paylannm dahil edilmesi esas olmakla birlikte, G20 liyesi
iilkeler ile geli~mekte olan lilkelerin borsalannda i~lem giiren borsa yatmm fonlanmn kalIlma
paylan, kalIlrna paYl satl~ma ili~kin izahnamclerin Kurulca onaylanmasl ~artl aranrnakslZln fon
portfoyline ahnabilir. Portfoyde yer alacak yabanci borylanrna araylan sadeee organize
piyasalardan almabilir, borsa dl~1i~lern yapIlrnayaeaktlr.

ESKi SEKiL

III, TEMEL YATIRIM RisKLERi VE RisKLERiN OL<;:OMO

Yatmrneilar Fon'a yatmm yapmadan iinee Fon'la ilgili temel yatmrn risklerini
degerlendirmelidirler. Fon'un maruz kalabileeegi ternel risklerden kaynakianabileeek
degi~irnler sonueunda Fon birirn pay fiyatmdaki oiasl dli~li~lere bagh olarak yatmrnlannm
degerinin ba~langly degerinin altma dli~ebilecegini yatml11cIlar giiz iinlinde bullindurrnahdlr.

3,1. Fonun rnaruz kalabilcecgi riskIer ~unlardlr:

I) Piyasa Riski: Piyasa riski ilc borylanmaYl temsil eden finansal araylann, ortakhk
paylannm, diger menkul klymetlerin, diiviz ve diivize endeksli finansal araylara dayah tlirev
siizle~melere ili~kin ta~man pozisyonlann degerinde, faiz oranlan, ortakhk paYl fiyatlan ve
diiviz kurlanndaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebileeek zarar riski ifade edilmektedir.
Siiz konusll risklerin detaylanna a~aglda yer verilmektedir:

a- Faiz Dram Riski: Fon portfOyline faize dayah varhklann (borylanma araCl, tel'Srepo
vb) dahil edilmesi halinde, siiz konu~ varhklann degerinde piyasalarda ya~anabilecek
faiz oranlan degi~imleri nedeniyle olu~an riski ifade eder.

b- Kur Riski: ron portfoyiine yabancl para cinsinden varhklann dahil edilmesi halinde,
diiviz kurlannda meydana gelebilecek degi~iklikler nedeniyle Fon'un maruz kalacagl
zarar olaslhgml ifade etmektedir.

e- Drtakhk PaYl Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortakhk paYl dahil edilmesi halinde, Fon
portfoyiinde blilunan ortakhk paylannm fiyatlannda meydana gelebilecek degi~iklikler
nedeniyle portfoyiin maruz kalacagt zarar olasIllglm ifade etmektedir.

2) Kaql Taraf Riski: Kar~l taraI'm siizle~meden kaynaklanan ylikiimliiliiklerini yerine
getirmek istel11emesi ve/veya yerine getirememesi veya takas i~lemlerinde ortaya ylkan
aksakhklar sonucunda (jdemenin yapilamal11aSl riskini ifade etmektedir.

3) Likiditc Riski: Fon portfoyiinde blilunan finansal varhklann istenildigi anda piyasa
fiyatmdan nakde diinli~ttirlilememesi halinde ortaya ytkan zarar olasIllgldlr.

4) Kaldlray Yaratan i~lem Riski: Fon portfOyiine ttirev anl9 (vadeli i~lem ve opsiyon
siizle~meleri), sakh ttirev aray, swap siizle~mesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valiirlii
tahvil/bono ve allm ahl11i~lemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldlray yaratan benzeri
i~lemlerde blilunlilmasl halinde, ba~langly yatmnll ile ba~langly yatml11l1l1niizerinde pozisyon
ahnmasl sebebi ile fOI1l~,.~L~'yatmmmdan daha yiiksek zarar kaydedebill11e olaslhgt
kaldlray riskini ifade~r.+~,C;;: 'i,.• ~ ,>,
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5) Opcrasyoncl Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sUreyIerindeki aksamalar
sonucunda zarar olu~masl olaslhgml ifade eder. Opcrasyonel riskin kaynaklan arasmda
kullamlan sistemlerin yetersizligi, ba~anslz yonetim, pcrsonelin hatah ya da hileli i~lcmleri gibi
kurum iyi etkenlerin yam S1ra dogal afetler, rekabet ko~ullan, politik rejim degi~ikligi gibi
kurum dl~1etkenler de olabilir.

6) Yogunla~ma Riski: Belli bir varhga ve/veya vadeye yogun yatmm yaptlmasl sonucu
fonun bu varhgm ve vadenin iycrdigi risklere manlz kalmasidir.

7) Korclasyon Riski: Farkh finansal varhkIarm piyasa ko~ullan altmda belirli bir
zaman dilimi iycrisinde aYlll anda degcr kazanmasl ya da kaybetmcsine paraIe! olarak, en az iki
farkh finansal varhgm birbirleri ile olan pozitif veya ncgatif y(jnlU ili~kileri nedcniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Vasal Risk: Fonun halka arz cdildigi donemdcn soma mevzuatta ve dUzenleyici
otoritelerin dUzenIcmelerindc meydana gelebilecek dcgi~iklerden olumsuz etkilcnmesi riskidir.

3,2, Fonun marnz kalabilcccgi risklcrin ii19iimiindc kullamlan yiintcmlcr
~unlardlr:

Fonun yatmm stratejisi ile yatmm yaptlan varhklann yapisma ve risk dUzeyine uygun
bir risk yonetim sistemi olu~turulmu~tur.

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski olyUmUnde Riske Maruz Deger Yontemi kullamhr. RMD
hesaplamasmda tek tarafll %99 gUvcn arahgl, I gUnlUkclde tutma sUresi, 250 i~ gUnUgozlem
sUresi kullamhr.

Krcdi Riski: Fon portfOyUne dahil edilmesi pianlanan ve krcdi riski ta~lyan finansal UrUnlcr
iyin, ihrayyInm kredi verilebilirligi incelenir. Fon portfoyUne dahil edilmek istenilen kredi riski
ta~lyan UrUnlerin ihrayylSI iyin kredi derccclcndirme kurulu~lan Moody's, S&P veya Fitch
tarafmdan verilmi~ kredi notu degerlcndirilerek fon portfOylerinc dahil edilir. Krcdi notu
bulunmayan ihrayyl!ar iyin kredi verilebilirligin izlenmesini saglayacak krcdi 6IyUm sistemleri
kullamlabilir.

Kar~1 Taraf Riski: Fona dahil edilmesi dU~UnUlcn,borsa dl~l forward sozlc~melerinde kar~1
tarafm, denetime ve gozctime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum vb.) olmasl, Yatmm
Fonlanna ili~kin Esaslar Tebliginin 32. maddcsinde belirtilcn derccclcndirme notuna sahip
olmasl, objektif ko~ullarda yaptlmasl, adil fiyat iyemlcsi, fonun fiyat aylklama doncmlerinde
gUvenilir ve dogrulanabilir bir yontemlc degerlcnmesi. fonun fiyat aylklama d6nemlerindc
geryege uygun degeri Uzcrinden nakde donU~tUrUlebilir vc sona erdirilebilir niteliktc olmasl
zorunl udur.

Borsa dl~mda taraI' oilman forward s6zle~meleri nedeniyle maruz kalman kar~1 taraI' riski,
piyasaya gore ayarlama (mark to market) yontemi iJe hesaplanan toplamm fon toplam degcrine
oranlanmasl ile elde cdilir. Kar~1taraf riski yatmm fonunun top lam degerinin % 1O'unu a~amaz.

Kar~1tarafriski, forward iyin bagh bulundugu finansal endekse gore pozitifya da negatifdeger
alabilir. Forward iyin kar~1 taraf riskinc esas olan rakam gUnlUk olarak elde edilen kar zarar
rakamlannm tOPIamldtr ~~£~.zararlar negatif olarak ele ahmr). OrUnler' taraf
riski hesaplamasmda aldll-.";~~1fruhla''lli:ire hesaplamaya dahil edilir. Her bir k rum v> UrUn
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tipi ile hesaplama yapilarak bulunan degerlcr kurum bazmda netle~tirilerek pozlsyon
biiyiikliigiine ula~rhr. Kurum bazmda netle~tirildikten sonra ula~I1an pozitif pozisyon
biiyiikliigiiniin fon toplam degerine b61iimii ile kar~l taraf riski dcgerine ula~Illr ve ula~I1ankar~l
taraf riski negatif olamaz.

Likidite Riski: Fon portfOyiindc yer alan krymetlerin geymi~ i~lem hacimleri dikkate ahnarak
giinliik likidite tutarlan hesaplamr. Bu tutarlar iizerinden fonun giinliik likidite oram belirlenir.

3.3. Kaldlray Yamtan i~lemler

Fon portfdyiine kaldlray yaratan i~lemlerden; riskten korunma ve/veya yatmm amaclyla
fonun tiiriine ve yatmm stratejisine uygun olacak ~ekilde. diivize/kura, faize, finansal
endekslere ve sermaye piyasasr araylanna dayah tiirev araylar (vadeli i~lem ve opsiyon
siizle~mesi), riskten korunma amaclyla ise; borsa dl~l tiirev aray (vadeli i~lem ve opsiyon
siizle~mesi), forward ve swap i~lemleri dahil edilecektir.

Fonun yatmm stratejisi uyannca yatInm yapilaeak borsa yatmm fonlannm ilgili
borsada i~lem giirdiigii para birimleri (diivizlkur) yaptlan kaldlray yaratan i~Iemlere dayanak
varhk te~kil edebilir. Bu kapsamda fona dahil edilebileeek tezgahiistii piyasalarda taraI'
olunaeak siizle~melerin dayanak varhgl diiviz olabilir.

YENi SEKiL

III. TEMEL YATIIUM RisKLERi VE RisKLERiN bL<;:UMU

YatmmCJ1ar Fon'a yatmm yapmadan iince Fon'la ilgili temel yatmm risklerini
degerlendirmelidirler. Fon'un maruz kalabileeegi temel risklerden kaynaklanabiIecek
degi~imler sonueunda Fon birim pay fiyatmdaki oiaSI dii~ii~lere bagh olarak yatmmlannm
degerinin ba~langly degerinin altma dii~ebilecegini yatmmeilar giiz iintinde bulundurmahdlr.

3.1. Fonun maruz kalahilecegi riskier ~unlardlr:

I) I'iyasa Riski: Piyasa riski ile borylanmaYI temsil eden finansal araylann, ortakhk
paylannm, diger menkul krymetIerin, diiviz ve diivize endeksli finansal araylara dayah tiirev
siizle~melere ili~kin ta~man pozisyonlann degerinde. liliz oranlan, ortakhk payr fiyatlan ve
diiviz kurlanndaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebileeek zarar riski ifade edilmektedir.
Siiz konusu risklerin detaylanna a~agrda yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon port!oytine faize dayah varhklann (borylanma arael, ters repo
vb) dahil edilmesi halinde. siiz konu~ varhklann degerinde piyasalarda ya~anabilceek
faiz oranlan degi~imleri nedeniyle olu~an riski ifilde eder.

h- Kur Riski: Fon portfdyiine yabancl para einsinden varhklann dahil edilmesi halinde,
diiviz kurlannda meydana gelebilecek degi~iklikIer nedeniyle Fon'un maruz kalaeagr
zarar olasrhgml ifade etmektcdir.
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c- Ortakhk PaYI Fiyat Riski: Fon port1Oytine ortakhk paYIdahil edilmesi halinde, Fon
portfoytinde bulunan ortakhk paylannm liyatlannda meydana gelebilecek degi~iklikler
nedeniyle portfoytin maruz kalacagl zarar olaslhgml ifade etmektedir.

2) Kar~1 TaraC Riski: Kar~l tarafm sozle~meden kaynaklanan ytikUmltiltiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas i~lemlerinde ortaya ylkan
aksakhklar sonucunda odemenin yapilamamasl riskini ifade etmektedir.

3) Likiditc Riski: Fon portfoytinde bllllll1an finansal varhklann istenildigi anda piyasa
liyatmdan nakde donti~tUrUlememesi halinde ortaya ylkan zarar olaslhgldlr.

4) Kaldlray Yaratan i~lcm Riski: Fon portfoytine ttirev aray (vadeli i~lem ve opsiyon
sozle~meleri), sakh tUrev aray, swap sozle~mesi, varant. sertilika dahil edilmesi. ileri valorJti
tahvil/bono ve altm ahm i~lemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldlray yaratan benzeri
i~lemlerde blliunulmasl halinde. ba~langly yatmml ile ba~langly yatmmmm tizerinde pozisyon
ahnmasl sebebi ile fonun ba~langly yatmmmdan daha ytiksek zarar kaydedebilme olaslhgl
kaldlray riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonlln operasyonel sUreylerindeki aksamalar
sonucunda zarar olu~masl olasIllgml ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklan arasmda
kllilamlan sistemlerin yetersizligi, ba~anslz yonetim. personelin hatah ya da hileli i~lemleri gibi
kurum iyi etkenlerin yam S1ra dogal afetler, rekabet ko~ullan. politik rejim degi~ikligi gibi
kllrum dl~l etkenler de olabilir.

6) Yogllnla~ma Riski: Belli bir varhga ve/veya vadeye yogun yatmm yapilmasl sonUCll
fonlln bu varhgm ve vadenin iyerdigi risklere maruz kalmasldlr.

7) Korelasyon Riski: Farkh finansal varhklann piyasa kO~llllan altmda belirli bir
zaman dilimi iyerisinde aym anda deger kazanmasl ya da kaybetmesine paralel olarak. en az iki
farkh linansal varhgm birbirJeri ile olan pozitif veya negatif yonlti ili~kileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi donemdcn soma mcvzllatta ve dtizenleyici
otoritelerin dtizenlemelerinde meydana gelebilecek degi~iklerdcn olumsllz etkilcnmesi riskidir.

9) ihrayyl Riski: Fon port1Oytine alman varhklann ihrayylSmm ytiktimltiltiklerini
klsmen veya tamamen zamamnda yerinc getiremcmesi ncdcniyle dogabilccek zarar ihtimalini
ifade eder.

3.2. Fonlln maruz kalabilecegi risklcrin olyiimiindc kullamlan yontemler
~unlardlr:

Fonun yatmm stratejisi ile yatmm yapllan varhklann yaplsma ve risk dUzeyine uyglln
bir risk yonetim sistemi Olll~turulmll~tur.

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski olyUmtinde Riskc Maruz Deger Yontemi kullamhr. RMD
hesaplamasmda tek tarafh %99 gUven arahgl, I gUnltik clde tutma stiresi, 250 i~ " go'
sUresi kullamhr.



Kredi Riski: Fon portfOytine dahil edilmesi planlanan ve kredi riski ta~lyan finansal tirtinler
ie;in, ihrae;e;mmkredi verilebilirligi incelenir. ron portfciytine dabil edilmek istcnilen kredi riski
ta~lyan tirtinlerin ihrae;e;ISlie;in krcdi derecelendirme kurulu~lan Moody's, S&P veya Fitch
tarafmdan verilmi~ kredi notu degerlendirilerek Ion portfOylerine dahil edilir. Kredi notu
bulunmayan ihrae;e;Ilarie;inkredi vcrilebilirligin izlenmesini saglayacak kredi ole;tim sistemleri
kullamlabilir.

Kar~1 Taraf Riski: Fona dahil edilmesi dti~tintilen. borsa dl~l forward siizle~melerinde kar~1
taralin, denetime ve gozetime tabi linansal bir kurum (banka. aracI kurum vb.) olrnasl, Yatmm
Fonlanna iIi~kin Esaslar Tebliginin 32. maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip
olmasl, objektif ko~ullarda yapllrnasl. adil liyat ie;ermesi, fonun fiyat ae;lklama diinemlerinde
gtivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle degerlcnmesi. fonun liyat ae;lklama donemlerinde
gere;ege uygun degeri tizerinden nakde donti~ttirtilebilir ve sona erdirilebilir nitelikte olrnasl
zorunludur.

Borsa dl~mda taraI' oIlman forward sozlc~meleri nedeniyle maruz kalman kar~1 taraI' riski,
piyasaya gore ayarlama (mark to market) yontemi ile hesaplanan toplamm fon toplam degerine
oranlanmasl ile elde edilir. Kar~1tarafriski yatmm fonunun toplam degerinin %IO'unu a~amaz.

Kar~1tarafriski, forward ie;inbagh bulundugu finansal endekse gore pozitifya da negatifdeger
alabilir. Forward ie;in kar~l taraf riskine esas olan rakam gtinltik olarak elde edilen kar zarar
rakamlanmn toplm11ldlr (karlar pozitif~ zararlar negatif oIarak ele alum). Ortinler kar~1 taraf
riski hesaplamasmda almdlklan kuruma gore hesaplamaya dahil edilir. Her bir kllrum ve tirtin
tipi ile hesaplama yapIlarak blllunan degerler kllrum bazll1da netle~tirilerek pozisyon
btiytikliigtine ula~Illr. Kurum bazmda netle~tirildikten soma ula~Ilan pozitif pozisyon
btiytikltigtintin fon toplam degerine b61timti ile kar~l tarafriski degerine ula~lhr ve ula~Ilan kar~l
taraf riski negatif olamaz.

Likidite Riski: Fon portfijytinde yer alan varhklar enstrtiman grubu bazmda varhgm ttirti,
varhk grubunun kendine ozgti ozelligi. likidite gee;mi~i (ortalama i~lem haemi), serbestligi,
piyasa btiytikltigti, kredi vc piyasa riski, degerlemede kolayhk ve kesinligi gibi fakt6rler dikkate
almarak ayn~tInlml~tIr. Soz konllsll filktiirler 1~lgmda her enstrtiman grubu ie;in risk yijnetim
prosedtirtinde oranlar belirlenmi~tir. Belirlenen oranlar uygulanarak ytiksek kaliteli likit
varhklar hesaplanmakta ve fon portfijylerinin ne kadannll1 likidite edilebilecegi tespit
edilmektedir. Fon portfOytindeki ytiksek kaliteli likit varhklann toplula~tmlarak fon toplam
degerine oranlanmasl sonucu blllunan portfOytin likidite oram gtinliik olarak izlenmektedir.
Aynca stres donemlerinde fonda olasl nakit e;lkl~lanm kar~Ilayabilecek likit varhklann analizi
yapdarak olumsuz piyasa ko~ullannm ya~andlgl diinemlerde ya~anabilecek likidite riski
konusunda Yonetim Kurlllll bilgilendirilmektedir.

3.3. Kaldmte; Yaratan i~lcmler

Fon porttOytinc kaldlrae; yaratan i~lemlerden: riskten korllnma ve/veya yatmm amaclyla
!onlln ttirtine ve yatmm stratejisine uygun olacak ~ekildc. ortakhk paYI, dovize/kura, faize,
finansal endekslere ve sermaye piyasasl arae;lanna dayah ttirev arae;lar (vadeli i~lem ve opsiyon
sozle~mesi). riskten korunma amaclyla ise; borsa dl~1 ttirev arae; (vadeli i~lem ve opsiyon
siizle~mesi), forward ve swap i~lemleri dahil edilecektir.
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varhk te~kil edebilir. Bu kapsamda fona dahil edilebilecek tezgahi.istii piyasalarda taraf
olunacak sozle~melerin dayanak varhgl doviz olabilir.

ESKi ~EKiL

V. FON BIRIM I'A Y DEGERiNiN, FON TOI'LAM DEGERiNiN VE FON
I'ORTFOY DEGERiNiN BELiRLENME ESASLARI

5.5. Yurtdl~l borsalarda i~lell1 goren serll1aye piyasasl ara9lan, borsa dl~1 forward
sozle~ll1elerine ili~kin olarak, Finansal Raporlall1a Tebligi uyannca TMSrrFRS dikkate
ahnarak Kurucu yonetill1 kurulu karan ile belirlenen degerlell1e esaslan a~agldaki gibidir

I) Borsa Dl~l Ti.irev Ara9 ve Swap Sozle~ll1elerine iIi~kin Degerlell1e

I'ortfoye almll1aSIa~amaslllda ti.irevara9 ve swap sozle~ll1esinin degerlemesinde gUncel
tiyat kullamlIr.

Forward ve swap i~lemlerinde gi.incel liyat nakit aklmlannm bugUne indirgenmi~
degeridir.

Fonun tiyat a91klall1adonemlerinde;

Forward ve swap sozle~meleri i9in nakit akImlannm bugi.ine indirgenll1esi yontemi ile
buhman tiyat degerlemede kullamhr.

Nakit aknnlannm bugUne indirgenll1esi yonteminde;

Spot Doviz Kuru i9in: Fonun alacakh oldugu para birimi i9in degerleme
giini.indeki TCMB ah~ kuru, bor91u oldugu para birimi i9in ise TCMB satl~ kuru,

Faiz Oranlan i9in: iIgili para birimlerinin oncelikle Reuters' dan, bu kaynaktan
veriye eri~ilememesi durumunda slraslyla Bloomberg veya Superderivatives 'den elde edilen
LIBOR ve zlmni faiz oranlan.

baz almacaktlr. Hesaplamada vadedeki para birimleri ilgili filiz oranlan kullamlarak
degerleme gUni.ine indirgenir. indirgenll1i~ nakit akl~lannm TUrk Lirasl degeri yukanda
belirtilen spot tiyat araclhgl ile hesaplamr. Hesaplanan degerlerin toplanll degerleme giinii i9in
forward ve/veya swap sozle~mesinin degerini gostermektedir.

2) Yabancl hisse senedi, yabancl piyasalarda i~lem goren; Yatmm Fonu KalIlma
Paylan, Borsa Yatmm Fonu Katilma I'aylan ve YatIrlll1 Ortakhklannm I'aylannm
degerlemesinde, degerlell1e tarihini takip eden i~giinii saat IO:OO'da degerleme tarihindeki
Bloomberg ekranmm HI' sayfasmda a91klanan borsa kapam~ fiyalI, bu tiyatm olmamasl
durumunda son ah~ tiyatl, borsanm kapah olmasl durumunda ise bir onceki degerlell1e liyall
kullamhr.

3) Opsiyon sozle~melerinde gUncelliyat kar~l taraftan allllan tiyat kotasyonudur.

Fonun tiyat a91kJ.a~n::(''donemlerinde, degerlemede kullamlmak iizere gi.incel p' asa
tiyatmlll bulunll1adlgkt'fiJr~illlhrclli ve kar~1 taraftan tiyat kotasyonu allllall1adlgl d arda;
opsiyonlar i9in Bla.,~k&S0'hSl1C;,0p'~iY9n ll10deli, bu model in opsiyona uyg 01 adlgl
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durumlarda ise opsiyonun ozelliklerine uygun Binom modeli, Monte Carlo simiilasyon yontemi
veya gene I kabul gorl11li~bir fiyatlal11al110deliaracliI[pyla hesaplal11a yapdlr.

5.6. Borsa dl~mda taraI' olunacak sozle~l11e!ereili~kin olarak a~agldaki esaslara uyulur:

Kurucu nezdindeki iy Kontrol Biril11itarafmdan borsa dl~1 tiirev aray sozle~l11elerinin
"adil bir fiyat" iyerip iyerl11edigi; Forward ve swap i~lel11leriiyin "nakit akll111annm bugline
indirgenl11esi" yontel11ikullamlarak hesaplanan teorik liyat ile degerlemede kullamlacak fiyat
arasmda kar~lla~tlrma yapdarak, opsiyonlar iyin "Black&Scholes opsiyon modeli, Binom
l110deliveya Monte Carlo simiilasyonu yontel11i" yontemlerinden opsiyonun tipine uygun olan
metot kullamlarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlel11ede kullamlacak fiyat arasmda
kar~lla~tlfllla yapdarak kontrol edilir.

Vadeli kur ile spot kur arasmdaki farka forward ve swap points denir. i~lemde kullamlan
forward points'in aym i~lem kuru ve i~lem vadesi iyin adil ve tarafslz kurul111annkotasyonlan
kullamlarak hesaplanan aiI~-salJ~ forward ve swap points bandmda olmasl gerekl11ektedir. Bu
uygunluk ve hesaplama Bloomberg FX Forward Calculator veya giivenilirligi test edilmi~
benzer ekranlar araclhgl ile yaplhr.

Forward ve swap i~lemlerinin spot dayanak varhk fiyatmm, Bloomberg ve Reuters gibi
baglmslz ve glivenilir veri saglaYlcdannm i~lem saatinde yaYlllladlgl en dli~lik en yliksek spot
dayanak varhk fiyat bandlllda olmasl gerekmektedir.

Borsa dl~mda taraf olunacak repo-ters repo sozle~me!erine ili~kin olarak, ilgili
sozle~menin faiz oranlannm borsada i~lem goren benzer vade yapisma sahip sozle~melerin faiz
oranlanna uygun olmasl esastlr. Bu tOr sozle~melere taraI' olunmasl durumunda, en gey
sozle~me tarihini takip eden i~ glinii iyinde sozle~menin vadesi, faiz oram, kar~1taraI'I ve kar~1
taraI'm derecelendirme notu KAP'ta aylklanarak; ilgili bilgi ve belgeler sozle~me tarihini
mliteakip be~ yd slireyle saklamr.

Fon fiyalJ hesaplamrken degerlel11ede kullamlmak iizere kar~1 taraftan fiyat kotasyonu
ahndlgl durumlarda soz konusu fiyat degerlemede kullamlmadan once fiyatm uygllnlugu yeterli
ve gene! kabul g(jrmii~ bir liyatlama modeli aracliIglyla ve KUruCllrisk yonetim prosediiriilYK
karan yeryevesinde degerlendirilir.

Borsa dl~mda taraI' olunacak repo-ters repo sozle~melerinin adil fiyat iyerdiginin
kontrolii iyKontrol Birimi tarafmdan yapliIr.

YENi ~EKiL

V. FON BIRIM PAY DEGERiNiN, FON TOPLAM DEGERiNiN VE FON
PORTFOY DEGERiNiN BELiRLENME ESASLARI

5.5. Yurtdl~1 borsalarda i~lem goren sermaye piyasasl araylan, borsa dl~1 i~lemlere,
ili~kin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarlllca TMS/TFRS dikkate allllarak Kurueu
yonetim kurulu karan ile belirlenen degerleme esaslan a~agldaki gibidir

~~-":~

I) Borsa DI~1Tlif~(A~.t;~apsozle~melerine iIi~kin Degerleme
7 "
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Portfoye ahnmaSl a~amasmda ttirev ara~ ve swap siizle~mesinin degerlemesinde giincel
fiyat kullamhr.

Forward ve swap i~lemlerinde giincel fiyat nakit aklmlanmn bugiine indirgenmi~
degeridir.

Fonun fiyat a~lklama d6nemlerinde;

Forward ve swap s6zle~meleri i~in nakit akUlllannm bugiine indirgenmesi y6ntemi ile
bulunan fiyat degerlemede kullamhr.

Nakit aktmlanmn bugline indirgenmesi yiinteminde;

Spot D6viz Kuru i~in: Fonlln alacakh oldugu para birimi i~in degerleme
giiniindeki TCMB ah~ kuru, bor~lll oldligU para birimi i~in ise TCMB satl~ kuru,

Faiz Oranlan i~in: iIgili para birimlerinin oncelikle Reuters' dan, bu kaynaktan
veriye eri~ilememesi durumunda slraslyla Bloomberg veya Sllperderivatives 'den elde edilen
LIBOR ve zlmni faiz oranlan,

baz ahnacakur. Hesaplamada vadedeki para birimleri ilgili faiz oranlan kullamlarak
degerleme giiniine indirgenir. indirgenmi~ nakit akl~lannm Tiirk Lirasl degeri yukanda
belirtilen spot fiyat araclhgl ile hesaplamr. Hesaplanan degerlerin toplaml degerleme giinii i~in
forward ve/veya swap sozle~mesinin degerini gostermektedir.

2) Yabancl hisse senedi, yabancl piyasalarda i~lem goren; YaUnm Fonu Kattlma
Paylan, Borsa Yatmm Fonu Kaulma Pay Ian ve Yatmm Ortakhklannm Paylanmn
degerlemesinde, degerleme tarihini takip eden i~giinii saat IO:OO'da degerleme tarihindeki
Bloomberg ekranmm HI' sayfasmda a~lklanan borsa kapal1l~ fiyatl, bu fiyatm olmamasl
durumunda son ah~ fiyaU, borsanlll kapah olmasl durumunda ise bir onceki degerleme fiyaU
klillamhr.

3) Opsiyon sozle~mclerinde giincel fiyat kar~l taralian alman fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat a~lklama donemlerinde, degerlemede kullal1llmak iizere giincel piyasa
fiyatmm blilunmadlgi durumlarda ve kar~l taralian fiyat kotasyonu ahnamadlgl durumlarda;
opsiyonlar i~in Black&Scholes opsiyon modeli, bu model in opsiyona uygun olmadlgl
durumlarda ise opsiyonun iizelliklerine uygun Binom modeli, Monte Carlo simiilasyon yontemi
veya genel kabul gormii~ bir fiyatlama modeli araclhglyla hesaplama yapdlr.

4) Borsa Dl~l Repo-Ters Repo i~lel11lerininDegerlel11cEsaslan
•

Borsa dl~l rcpo - tcrs repo sozlc~mclerindc borsada aym vaWrdc gcr~ckle~cn i~lel11lerin
aglrhkh ortalama fiyau ile degerlenir. Rcfcrans almacak bir borsa fiyatmm bulunmal11aSl
durul11unda, piyasa fiyatml en dogru yansltacak ~ckildc giivenilir vc dogrulanabilir bir yontcl11
kullamhr.

5,6, Borsa dl~md/:, !tT,t(UUlic:aksozle~melcrc ili~kin olarak a~agldaki es
~ 'yo v. .•~ ••• ' '-'.>1- ,llt ifF'?;, ~; .\ GA ~NTIPO~by Y , IMI ' ,;\ ,~t',~"..'.l;: .1 r; o'er I~mlrk~nt.... , _

i'. ":'" \<,~"J-.:, 14 :A71 Be~ikta~/ISTANUL", ~. ,\~ (./ " 009- -7\:. /;. ;"ir,.~r•.. :" ,., Be~ikta~V.D.389 I 0
..,~,~!; .\'l~ \ ...~~ Mersii No: 0;S9 C097 457:. "01.1

•••.;~;. ., <t:.



Kurucu nezdindeki Risk Yonetimi Birimi tarafmdan borsa dl~l tiirev ara~
sozle~melerinin "adil bir fiyat" i~erip i~ermedigi; Forward ve swap i~lemleri i~in "nakit
aklmlanmn bugiine indirgenmesi" yontemi kullamlarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede
kullamlacak fiyat arasmda kar~rla~tlrma yaprlarak, opsiyonlar i~in "Black&Scholes opsiyon
modeli, Binom modeli veya Monte Carlo simiilasyonu yontemi" yontemlerinden opsiyonun
tipine uygun olan metot kullamlarak hcsaplanan teorik fiyat ile degerlemcde kullamlacak fiyat
arasmda kar~rla~tIrma yaprlarak kontrol edilir.

Vadeli kur ilc spot kur arasmdaki Ibrka forward ve swap points denir. i~lemde kullamlan
forward points'in aym i~lem kuru ve i~lem vadesi i~in adil ve tarafslz kurumlann kotasyonlan
kullamlarak hesaplanan ali~-satI~ forward ve swap points bandmda olmasl gerekmektedir. Bu
uygunluk ve hesaplama Bloomberg FX Forward Calculator veya giivenilirligi test edilmi~
benzer ekranlar araclligl ile yapllir.

Forward ve swap i~lemlerinin spot dayanak varllk liyatmm, Bloomberg ve Reuters gibi
baglmslz ve giivenilir veri saglaYlcrlannm i~lem saatinde yaymladlgl en dii~iik en yiiksek spot
dayanak varlik fiyat bandmda olmasl gerekmektedir.

Borsa dl~mda taraI' olunacak repo-ters repo sozle~melerine ili~kin olarak, ilgili
sozle~menin Ibiz oranlannm borsada i~lem g(iren benzer vade yapisma sahip sozle~melerin faiz
oranlanna uygun olmasl esastIr. Bu tiir sozle~melcre taraI' olunmasl durumunda, en ge~
sozle~me tarihini takip eden i~ giinii i~inde sozle~menin vadesi, Ibiz oram, kar~1taraE ve kar~1
taraEn dereeelendirme nolu KAP'la a~lklanarak; ilgili bilgi ve belgeler sozle~me tarihini
miiteakip be~ yrl siireyle saklamr.

Fon fiyatl hesaplamrken degerlemede kullamlmak iizere kar~1taraftan liyal kotasyonu
almdlgl durumlarda soz konusu liyat degerlemede kullamlmadan once fiyatm uygunlugu yelerli
ve genel kabul gormii~ bir liyatlama modeli araclliglyla ve Kurucu risk yonetim prosediirii/YK
karan ~er~evesinde degerlendirilir.

Borsa dl~mda laraf olunacak repo-ters repo sozle~melerinin adil liyal i~erdiginin
kontrolii Risk Yonelimi Birimi ta~<}lin~.xapllir.

1_'y :,..: .•~~,{:..~~.. ~.•
" ,,"'::~. "
:! ~ 'ff .....; ~
'1 ~ f, \ "'\.:.•..•.~
~ , • " I ~
"\ £. \.~,... I .':~
\' .,.;.-'\f~#. ,~~'
,\ • ~.... ~.~... .1...
-'\'v.•:~~!~"\5i'".~

15


	00000001
	00000002
	00000003
	00000004
	00000005
	00000006
	00000007
	00000008
	00000009
	00000010
	00000011
	00000012
	00000013
	00000014
	00000015

