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Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan alinan 03/11/2020 tarih ve 12233903 - 305.04-11109

; sayil izin dogrultusunda Ak Portfsy Yonetimi A.S. Hisse Senedi Semsiye Fonu'na bagli Ak Portfoy i’
| Avrupa Yabanct Hisse Scnedi Fonu (AFV) izahnamesinin: “lI. FON PORTFOYUNDUN
| YONETIMI, YATIRIM STRATEJiSi iLE FON PORTFOY SINIRLAMALARI” baslikh
- bélimiinde bulunan “2.6.” ve “2,7.” nolu maddeleri, “V. F ON BiRIM PAY DEGERININ, FON
| TOPLAM DEGERININ VE FON PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLAR]”
 bashikh bolimiinde bulunan “5.5.” nolu maddeleri ile “VI. KATILMA PAYLARININ ALIM
| SATIM ESASLARI” baglikhh béltmiinde bulunan “6.4.” nolu maddesi agagidaki gekilde
| degistirilmis ve izahnameye ve “8.6” nolu madde eklenmigtir:

i
}

| ESKI SEKIL:

l 2.6, PortfSye riskten korunma ve veya yatinm amaciyla fonun tiiriine ve yatirim stratejisine uygun.
| olacak gekilde borsada iglem goren tiirev araglar (Vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri) ortaklik
3 paylar, 6zel sektdr ve kamu borglanma araglan, alun ve diger kiymetli madenler, faiz, doviz/kur ve
 finansal endekslere dayal: tiirev araglara, varantlara ve sertifikalar dahil edilebilir. Kaldirag yaratan
' iglemlerin pozisyonlarmin hesaplanmasinda, Rehber'in “Fon Tiirlerine Iligkin Kontrol™ baghginda

| ver alan siirlamalara uyulur.

|
| Aynica sakh tirev arag ile yukanda siralanan varhiklar digindaki varliklara dolayli olarak yatirim

| yapilmasy miimkiin degildir.

|

| YENI SEKIL: |
| ;
| 2,6. Portftye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla fonun tiiriine ve yatinm stratejisine uygun |
olacak gekilde borsada ve borsa diginda ortaklik paylan, ézel sektér ve kamu borglanma araglar.
altn ve diger kiymetli madenler, faiz, déviz/kur ve finansal endekslere dayal tiirev araglar (vadeli
iglem, forward, opsiyen, swap sozlesmeleri), varantlar ve sertifikalar dzhil edilebilir. Kaldirag
yaratan islemlerin pozisyonlarimin hesaplanmasinda. Rehber’in “Fon Tiirlerine lliskin Kontrol”
baghginda yer alan sinirlamalara uyulur.

Borsa dist forward, opsiyon ve swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kahinan kars: taraf riski fon |
toplam degerinin %10’unu asamaz.

Ayrica sakir tlirev araclar ile yukarida sualanan varliklar digindaki variiklara dolayh olarak yatirim ‘
~rapthaas) mimkin degildir.
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ESKIi SEKiL:

| 2.7. Portfye borsa digindan repoters repo sézlesmeleri dahil edilebilir. Borsa dis1 s6zlesmeler fonun
yatinm stratejisine uygun olarak fon portfSyiine dahil edilir.

Borsa dis1 repo-ters repo sézlesmelerinin vadesi 90 giinli asmayacaktir.
Soézlegmelerin karg: taraflarinm yaunm yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi. herhangi bir
iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kogullarda yapilmas: ve adil bir fiyat icermesi ve fonun

fiyat agiklama d6nemlerinde gercefe uygun defieri iizerinden nakde doniisttriilebilir olmas
zorunludur.

| YENI SEKIL:

' 2.7. Portfoye borsa disindan repo/ters repo stzlesmeleri ile riskten korunma amaciyla sl |
olarak forward, opsiyon ve swap sozlesmeleri dahil edilebilir. Borsa dig1 szlesmeler fonun yatinm
stratejisine uygun olarak fon portfoyiine dahil edilir.

Borsa dist repo-ters repo sézlesmelerinin vadesi 90 giinii agmayacaktir.

Stzlegmelerin kars: taraflanimin yatinm yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmas, herhangi bir
iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda vapilmas ve adil bir fivat icermesi ve fonun
fiyat agiklama donemlerinde gergefie uygun deferi iizerinden nakde dénilstiiriilebilir olmas:
| zorunludur. Ayrica, borsa dig tiirev arag ve swap sbzlesmelerinin kars) tarafinin denetime ve |
gizetime tabi finansal hir kurum (banks, araci kurum vb) olmasi ve fonun fiyat aciklama
-dbnemlerinde “giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yéntem ile degerlenmesi zoruniudur.

5.5. Degerleme esaslarina iliskin olarak. Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TERS dikkate
alinarak Kurucu yonetim kurulu karan ile belirlenen degerleme esaslan agagidaki gibidir:

1) T.C. Merkez Bankasinin (TCMB) ilan ettigi para birimleri tizerinden ihrag edilmig yabanci para
ve sermaye piyasast araclan, 1CMB tarafindan ilgili yabanet para birimi igin belirlenen doviz alig
kuru ile degerlenir. TCMB’nin ilan etmedigi kur bilgileri igin Bloomberg’in ilgili sayfalarindan
alnan déviz alis fiyatlan kullanilir: bu tiir durumlarda degerlemede kullanilan kur bilgisini tevsik
edici belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir.

.| 3) “Yabanci Ortaklik Paylar1”, “Amerikan ve Global Depo Sertifikalari (ADR/GDR)” ve “Yabanci
7 B8rsaYatigm Fonu™ . |
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{ Yurtdigt borsalardan ahnan kiymetler igin degerlemede. Bloomberg ekranlarindan alinan kapamg

fiyatlari kullamilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde son iglem tarihindeki
borsa kapams fiyati kullamlacaktir.

i

4) ~Yabanc1 Borglanma Araglan”

' Yabanci Bor¢lanma Araglarimin deferlemesinde. Bloomberg veiveya Reuters veri dagitim
: ekranlarindan 1S116:15 - 16:45 arasinda alinan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina (temiz
fiyat), fon fiyati hesaplanacak giin itiban ile birikmis olan kupon getirisinin eklenmesi ile
hesaplanmis Kirli fiyat kullamilir, Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30
 arasinda ahnan ali§ ve satis fiyat kotasyonlarimin ortalamasi (temiz fiyat) kullanilarak yapihr. Ahis ya !
da sati kotasyonu bulunmamast durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir dnceki
| gliniin kirli fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

|

! 5) “Furobond™ ve “Yabanci Kira Sertifikalan (SUKUK)”

! Eurobondlarin ve Yabanci kira sertifikalarinin degerlemesinde, Bloomberg veri dagiim
ekranlanindan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan alig ve satis fiyat kotasyonlarimn ortalamasina
| (temiz fiyat). fon fiyatr hesaplanacak giin itiban ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmug kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is giinli olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30
arasinda alinan ahg ve satig fiyat kotasyonlarinin ortalamas (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Alis ya
da satiy kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullamlacak kirli fiyat. bir 6nceki
| gliniin Kirli fiyatimn ertesi is giiniine ig verimle ilerletilmesiyle bulunur.

i 6) " Yapilandinlmig Yatirim Araglan™
|

Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin kullanilmasi esastir. Degerleme giinii borsada islem |
gegmemesi halinde borsada iglem géirdiigii son fiyat (borsada hi¢ islem gérmemesi durumunda ihrag
fiyatt) kullantlir. Borsada islem gérmeyen ancak veri dagitim kanallari (Reuters, Reuters'te yok ise
| Bloomberg) araciifiyla fiyat: ilan edilen yapilandinlmis yatinm araglan igin deferlemede giincel
' alis fiyat kullanihr.

| YENI SEKIL:

5.5, Degerleme esaslarina iliskin olarak, Finansal Raporlama Tcbligi uyarinca TMS/TTRS dikkate
~almarak Kurucu y&netim kurulu karar ile belirlenen degerleme esaslan agagidaki gibidir:

| 1) T.C. Merkez Bankasin (TCMB) ilan ettigi para birimleri iizerinden ihrag edilmis yabanci para
eSENuYe piyasast araglar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi igin belirlenen doviz alis
/’ ?J{&n}%»i‘lé"fdg%h‘xilfnli‘r. TCMB nin ilan etmedigi kur bilgileri igin quom__l)(zrg‘@wilgili‘?f;yfalargtldan
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“ahnan doviz ahs fi iyatlar kullamilir: bu tiir durumlarda degerlemede kullamlan kur b1101sm| tevsik |
chCI belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir.

l 2) ~"Yabanci Ortaklik Paylari™, “Amerikan ve Global Depo Sertifikalari (ADR/GDR)™ ve ~Yabanec
- Borsa Yatinnm Fonu”

Yuﬂdl$s borsalardan alian kiymetler igin degerlemede. Bloomberg ekranlarindan alinan kapanig |
i ﬁyatlan kullanilacaktr. Degerleme giinil borsada islem ge¢memesi halinde son istem tarihindeki
| borsa kapams fiyati kullanilacaktir.
|
| 3) ~Yabanci Borglanma Araglan”

| Yabanm Borglanma Araglarinin  degerlemesinde. Bloomberg ve/veya Reuters veri dagitim

f ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan ahs ve satis fiyat kotasyonlarimin ortalamaswma (temiz
 fiyat), fon fiyati hesaplanacak giin itiban ile birikmis olan kupon getirisinin eklenmesi ile

| hesaplanmug kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30

 arasinda alinan alig ve satis fivat kotasyonlarinin ortalamasi (temiz fiyat) kullamlarak yapilir. Ahs ya

' da satig kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki
giiniin kirli fiyaunm crtesi i§ giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

4) “Lurobond™ ve “Yabanci Kira Sertitikalan (SUKUK)"

gEuwbondlcmn ve Yabanci kira sertifikalanmin degerlemesinde. Bloomberg veri dagitim
Jekranhrmdan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan ahg ve satig fiyal kotasyonlarinin ortalamasina
| (temiz fiyat), fon fiyat hesaplanacak giin itibar1 ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile
 hesaplanmis kirli fiyat kullamlir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde. TSI 12:00 - 12:30
| arasinda alinan alis ve satis fiyat kotasyonlanmin ortalamasi (temiz fiyat) kullamlarak yapilir, Alis ya
 da satig kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullamlacak kirli fiyat. bir onceki
| gliniin kirli fiyatinin ertesi is giintine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

' 5) “Yapilandinlmss Yatirum Araclan”

De.gerlemede borsada ilan edilen fiyatin kullamimas: esastir. Degerleme giinii borsada islem
gez;memesn halinde borsada iglem gordiigii son fiyat (borsada hig islem gbrmemesi durumunda ihrag
fiyatr) kullaralir. Borsada islem g6rmeyen ancak veri dagiim kanallan (Reuters, Reuters™te yok ise
. Bloomberg) araciliiyla fiyati ilan edilen yapilandimimis yatrim araglart igin degerlemede giincel
~alg fiyati kullambr,
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' Portfoye borsa disindan alinan opsiyonlarin degerlemesine iliskin olarak iincelildembpysilyonu !
satan karg: farafin verecegi alis fiyati kullamihr. Bu fiyatin makul ve adil bir fiyat olmasi, f
| Kurucu’nun Risk Yonetimi Prosediiriinde yer alan “Borsa Diwginda Taraf Olunan Tiirev |
Araglarin Degerleme Prosediiriinde” belirlenen esaslara uyularak saglamr.

i |
[ Portféye borsa disi opsiyon stzlesmesi dahil edilmeden énce, portfdy yénetiminden bagimsiz :
i Risk Ydnetimi Birimi tarafindan s6z konusu varhklarin *adil bir fiyat” icerdigi y cterli ve genel
f kabul gérmiis bir fiyatlama modeli (Black&Scholes ydntemi veya bu yontem yeterli gériilmezse

| Monte Carlo simiilasyonu) kullamilarak teyit edilir.

|
!
1

| Borsa dig1 yapilan opsiyon sézlesmesinin, fon fiyat aciklama dénemlierinde kars: tarafindan
' alman fiyatin dogrulamas) Kurucu nezdindeki bagimsiz Risk Yonetimi Birimi tarafindan
' varsa giincel piyasa fiyatinm degerlemede esas alinmasi suretiyle, giincel piyasa fiyati yoksa
| genel kabul gormils Black&Scholes yiintemi ile veya bu yontem yeterli goriilmezse Monte
j Carlo simillasyenu ile teorik fiyat hesaplanarak gergeklestirilmektedir.

|

|

| Dogrulama sonucu ulagilan fiyat ile kars: tarafin verdigi fiyat arasinda olugmas: muhtemel
}' farkin kabul edilebilir seviyesi, Risk Yénetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyatin
| %20'si olarak belirlenmistir.

| Muhtemel farkim kabul edilebilir sevivesi olan %20 seviyesinin amimas: halinde, fiyat
| fyilestirilmesi i¢in yeniden karst kuruma bagvurulur. Karst kurumdan abinan fiyat
! iyilestirilmesine ragmen fark kabul edilebilir seviyenin iizerinde olmaya devam ediyorsa, kars:
kurumun kuliandigi hesaplama parametrelerinin agiklanmasi talep edilir. Karsi kurumdan

| alnan son fiyatin da belirlenen limitin diginda olmas) durumunda, Yénetim Kurulu’nun yazih |

' ve gerekgeli karart ile alinan son fiyat iizerinden islem gerceklestirilir, - i

- 7) “Forward Sézlesmeleri”

Tezgahiistii piyasalarda yapilan forward islemi gitncel piyasa fiyatinin deZerlemede esas
| ahnmasi suretiyle, giincel pivasa fiyatmm bulunmadiga durumlarda ise dayanak varhgm spot |
fiyat baz ahnarak hesaplanan teorik fiyat iizerinden deZcrlenecektir. Kurucu risk yonetimi
| birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat, Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinde yer
a#lan esaslara gbre bulunan dayanak varlik spot degerleri, degerleme giinii ile forward islemin |
vade tarihi arasindaki giin sayisi ve ilgili para birimlerinin pivasa faiz oranlar kullanilmak |
suretiyle hesaplanmaktadir.

! 8) “Swap Sozleymeleri”

;;,{r_)i"iggghustg piyasalarda yapilan swap islemleri nitelik acisimdan pek cek farkh form altinda
{_ggp‘ggr_ﬁi!egﬁi\ndegi genel olarak bu islemlerin yerel faiz, yabanai para cinsinden faiz, diviz
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[kurlan ya da diger degerleme faktorleri hakkmndaki bilgiler miimkiin olduguh“éii;—ii-déj
| belgelendirilecektir. Degerleme agisindan aym sonucu verecek olan gerek tahvil fiyatlamasi i

yontemi gerckse de FRA (Forward Rate Agreement) ydntemi gibi bugiinkii deger hesaplama [
yontemleri kullamlabilecektir. |

9) “Borsa Disi Repo Sozlesmeleri”

Borsa dist repo - ters repo sozlegmeleri vade sopuna kadar isleme ait i¢ verim oram ile
degerlenir. |

10) “Yabanci Vadeli islem Sézlesmeleri”

| Yabanai vadeli islem sézlesmelerinin degerlemesinde, ilgili borsanm internet sayfasindan veya
| sézlesmenin Bloomberg' de yaymlanan o giin icin éanlanan en son uzlasma fiyat,, uzlasma
fiyatimn bulunmamas) durumunda son islem fiyat:, islem gerceklesmemesi durumunda son |
ahs fiyati, borsann kapaly olmas: durumunda ise bir énceki degerleme fiyati kullanihr.

ESKi SEKil :

i
f
f 6.4.Satim Bedellerinin Odenme Esaslar: i

Kaitlma pay: bedelleri; iade talimatinin New York Stock Exchange(ABD), NASDAQ (ABD)
{ ve Frankfurt Stock Exchange (Almanya) Piyasalanimin agik oldugu giinlerde saat 13:30’a kadar
| verilmesi halinde, talimatin verilmesini takip eden dordiincii islem giiniinde, yatimmeilann iade
talimatimn, New York Stock Exchange(ABD). NASDAQ (ABD) ve Frankfurt Stock Exchange
i (Almanya) Piyasalannin agik oldugu giinlerde saat 13:30"dan sonra verilmesi halinde ise, talimatin
' verilmesini takip eden besinci islem giiniinde yatinmecilara ddenir.

Katilma pay1 satim talimatinin verildigi giin ile emrin gergeklestirilecegi giin arasinda, New
York Stock Exchange(ABD), NASDAQ (ABD) ve Frankfurt Stock Exchange (Almanya)
Piyasalarindan herhangi birinin tatil olmasi durumunda. katiima pay1 bedellerinin édenecegi valor,
talil giin say1s1 kadar artar. Odeme giinii Trkiye"de resmi tatil olmasi halinde, katilma pay1 bedelleri |
. tatil giiniinii takip eden ilk isgiini yatirnmeilara ddenir.

| YENI SEKIL:

6.4.Sattm Bedellerinin Odenme Esaslari

Katilma pay1 bedelleri; iade talimatinin New York Stock Lxchange(ABD). NASDAQ (ABD)
ve Frankfurt Stock Exchange (Almanya) Piyasalarimin agik oldugu giinlerde saat 13:30’a kadar
verilmesi halinde. talimatin verilmesini takip eden iigiincii islem gilintinde. yatmmeilann iade
! talimatimin. New York Stock Exchange(ABD). NASDAQ (ABD) ve Frankfurt Stock Exchange
_(Almanya) Piyasalarinin agik oldugu giinlerde saat 13:30"dan sonra verilmesi halinde ise, (alimatin
Z, ﬁygﬂmesfli}i\\t‘akip eden dordiincii islem glintinde yatinmeilara 8denir.
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‘ Katilma pay1 satim 1alimaumin verildigi giin ile emrin gergeklestirilecedi giin arasinda. New
York Stock Exchange(ABD). NASDAQ (ABD) ve Frankfurt Stock Exchange (Almanya)
Piyasalarindan herhangi birinin tatil olmasi durumunda. katilma pay1 bedellerinin ddenecegi valgr.

i tatil giin say1s1 kadar artar. Odeme giinii Tiirkive’de resmi tatil olmasi halinde, katilma pay1 bedelleri

! tatil giiniinii takip eden ilk iggiinii yatinmcilara 6denir.

| EKLENEN MADDE:

1‘ 5.6. Borsa diginda taraf olunacak sbzlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara uyulur:

‘ a) Borsa dis1 tiirev arag ve swap sézlesmesi fon portfoyiine dahil edilmeden dnce, fonun portfoy
{ yonetiminden bagimsiz, Kurucu Risk Yénetimi Birimi tarafindan s6z konusu varhklarm “adil
| bir fiyat” icerip icermedigi yeterli ve genel kabul gérmiis bir fiyatlama modeli (Black&Scholes
| yontemi veya bu ybntem yeterli giriilmezse Monte Carlo simiilasyonu) kullamilarak

| degerlendirilir.

11 Fonun fiyat agiklama donemlerinde, borsa dig: tiirev arag ve swap sozleymesinin giince! piyasa |
f fiyatmmn degerlemede esas ahnmas), giincel piyasa fiyatimn bulunmadig: durumlarda ise séz |
| konusu varhklarin Kurucu tarafindan yeterli ve genel kabul gbrmiis bir fivatlama modeli |
' (Black&Scholes yontemi veya bu yéntem yeterli gdriilmezse Monte Carlo simiilasyonu)
E kullanilarak degerlenmesi csastir.

Bununla birlikte fonun fiyat aciklama donemlerinde degerlemede kullanilmak iizere karg
taraftan fiyat kotasyonu ahndigi durumlarda sz konusu fiyat degerlemede kullamimadan
' 6nce fiyatin uygunlugu yeterli ve genel kabul gérmiis bir fiyatlama modeli (Black&Scholes

yontemi veya bu yontem yeterli goriilmezsc Monte Carlo simiilasyonu) araciligiyla ve Kurucu
. Risk Yénetimi prosediirii gergevesinde degerlendirilir.

i

|

b) Borsa digi1 repo-ters repo sbzlesmelerinin herhangi bir iligkiden etkilenmevecek sekilde
objektif kosullarda yapiimas: ve adil bir fiyat icermesi zorunludur. Borsa dis: repo-ters repo
sbzlesmeleri, piyasa fiyatinz en dofru yanmsitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir
! yintemle degerlenir. Bu hususa iliskin kontroller fon hizmet birimi tarafindan yapilmakla
E birlikte Kurucu’nun sorumiulugu devam etmektedir.

ilgi!i sozlesmelerin faiz oranlarmn borsada olusan ayni vadedeki, ayni vade yoksa en yakin
vadedeki afirhkh ortalama faiz oranna esit olmasi esastir, Borsa disinda gerceklestirilen ve
takas islemleri merkezi karsi taraf uygulamasma tabi olmayan rcpo ve ters repo islemlerinde, !

. sadece Resmi Gazete'de fiyatr yayimlanan bor¢lanma araclan isleme konu olacak ve Resmi

I T ;f‘é”".f{'-'tg’d'e:?\{nmlanan fiyatlar iizerinden degerlemeye tabi tutulacaktir.
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