ZCV RiSK OLCUM ESASLARI VE DEGERLEME ESASLARI

RiSK OLCUM ESASLARI:

Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6l¢iimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun
bir risk yonetim sistemi olusturulmustur. Risklerin 6l¢iimiinde uluslararasi kabul gormiis,
diizenlemelerde yer verilen standart ve gelismis istatistik yontemler kullanilir. Hesaplamalar
izleyen giinlere ait risk tahmini igerdiginden, tahminlerin isabetliligi sonradan gerceklesen
degerler ile karsilastirilarak giinliik olarak izlenir.

Piyasa Riskini Olusturan Islemlerin Ol¢iimii, Kullanilan Parametreler ve
Uygulama Esaslari

Piyasa Riski: Fon portfoyiiniin maruz kaldig1 piyasa riski, giinliik olarak Riske Maruz
Deger (RMD) yontemi ile dl¢iiliir.

Riske maruz deger, fon portfdy degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belli bir
donem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek zarar1 belli bir gliven araliginda ifade eden
degerdir. RMD yonteminde parametrik yontem tercih edilerek, % 99 giiven diizeyinde bir
giinliik elde tutma siiresi varsayimi altinda hesaplama yapilir. Hesaplamada en az 250 is glinii
kapsayacak sekilde gozlem siiresi belirlenir. Ancak olagan dis1 piyasa kosullarinin varlig
halinde gozlem siiresi kisaltilir. RMD hesaplamalarina fon portfoylinde yer alan tiim varlik ve
islemler dahil edilir. Tiirev araglarindan kaynaklanan riskler bu kapsamda dikkate alinir.

Kars1 Taraf Riski; Fonda firmalarin ihrag¢ etkileri bor¢lanma araglarma yatirim
yapilabileceginden kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin dlgiimiinde ihraci gerceklestirilen
firmalar hakkinda yeterli derecede mali analiz ve arastirma yapildiktan sonra firmalar,
uygulama da nicel ve nitel kriterlerden olusan etkin bir derecelendirme sisteminden
gecirilmektedir. Bor¢lanma araclarini ihra¢ edecek firmalar i¢in nicel kriterler, firmanin
karliligt borgluluk orani, 6z sermaye biytkligi, sektordeki pazar payi, gibi Olciilebilir
degerlerden olusurken, nitel kriterler, firmanin kurumsal yonetisimi, ile bagimsizlik, seffaflik,
hesap verilebilirlik, ve profesyonel yonetim gibi dlgiilebilir olmaya degerlerden olugsmaktadir.
Derecelendirmeden sonra asgari “yatirim yapilabilir seviyede” olan firmalara Yatirim
Komitesinin onayi ile yatirim yapilabilir.

Bunun disinda Fon tezgahiistii piyasalar araciligi ile tlirev arag ve swap so6zlesmelerinde
islem yapabileceginden kars: taraf riski mevcuttur. Borsa disinda taraf olunan tiirev arag¢ ve
swap sozlesmelerinin karsi tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (Banka, araci
kurum) olmasi zorunludur. Ayrica karsi taraf derecelendirme notunun, derecelendirme
yapmaya yetkili derecelendirme kuruluslarinin derecelendirme sistemine gore yatirim
yapilabilir seviyede oldugu kontrol edilir.

Likidite Riski: Fon portfoylinde yer alan finansal varliklarin belli bir donemdeki
ortalama hacimleri, piyasanin ortalama islem hacmine oranlanarak her bir varlik bazinda
likidite kat sayist elde edilir. Fonun likidite kat sayisi, fon portfoyilinde yer alan varliklarin
likidite katsayilar1 ve agirliklar1 kullanilarak hesaplanir Likidite riski piyasadaki islem hacminin
daraldigi donemlerde fondaki pozisyonlarin uygun fiyat, siire ve tutarlarda kapatilamamasi
sonucu ortaya ¢ikan zarar ihtimalini ifade etmektedir. Bir fonun likidite tutari, fonu olusturan
varliklarin likiditelerinin toplamina esittir. Fonun likidite orani ise fonun likidite tutarinin
Toplam Portfoy Degeri’ ne boliimii ile bulunmaktadir.



Biitlin aktifler i¢in varsayilan dogal likidite tutar1 sifirdir. Likidite tercihleri ile ilgili
yapilan ayarlar ile secilen aktiflere ve/veya aktif siniflarina yeni likidite degerleri atanmaktadir.
Birden fazla likidite degeri atanan aktifler i¢in bu degerlerden hangisinin
(maksimum/minimum) aktifin likidite tutar1 olarak kullanilacagi belirtilmektedir. Fondaki tiim
aktiflerin likidite tutarlar1 hesaplandiktan sonra, aktifler tek tek veya gruplar halinde likidite
diizeltmelerinden gecerek fon bazinda likidite diizeltme orani hesaplanmaktadir.

Likidasyon siiresi, fonu olusturan varliklarin kag¢ giin igerisinde likide edilebilecegini
gosterilmektedir. Fona atanmis likidite kurallart uygulandiginda, eger bir pozisyonun
biiyiikliigii o pozisyonun maksimum likidite tutarindan kiigiik ise o pozisyon likide olmus kabul
edilir ve fon portfoyiinden ¢ikarilmaktadir. Eger pozisyon biiyiikligli maksimum likidite
tutarindan biiyiik ise aradaki fark pozisyonun yeni biiyiikliigli olarak atanir ve pozisyon fon
portfoyiinde tutulmahdir. ilk tur sonras1 fon portfoyiinde kalan pozisyonlar (giincellenmis
biyiikliik tutarlart ile birlikte) tekrardan ayni isleme tabi tutulmaktadir. Bu islem fon
portfoylindeki tiim pozisyonlar tamamen likide olana kadar tekrarlanir. Gegen giin sayisi
likidasyon siiresini vermektedir.

Operasyonel Risk: Sirket faaliyetleri igerisinde operasyonel risk unsurunu yaratmis ve
yaratmasi beklenen tiim konular bagliklar halinde listelenir. Bu liste operasyonel risklerin olma
thtimali ve riskin ger¢eklesmesi durumunda etkileri de yer alir. Ayrica riskin meydana
gelmemesi i¢in alinmasi gereken tedbirlerde belirtilir. S6z konusu liste, Sirket ¢alisanlarina
duyrulur ve yeni durumlara kars1 devamli giincellenir. Ayrica operasyonel risk kapsaminda,
Sirket giderlerine yansiyan veri tabaninda tutulmaktadir.

Fonun yasal ve mevzuat riskine konu olmamasi bakimindan yatirim kisitlarinin ilgili
mevzuat, tebligler, Yonetim Kurulu, Yatirirm Komitesi kararlarina, Yatirim Karar Alma Siireci
ve Yatirim Ilkeleri Prosediirlerine, Risk Politikas1 ve ilgili dahili mevzuata uygunlugunun
kontrolii ve gdzetimi I¢ Kontrol Birimi tarafindan giinliik olarak yerine getirilir. Ayrica, Fon’un
kaldirag limitine uygunlugunun kontrolii Risk Y6netim Birimi tarafindan giinliik olarak yerine
getirilerek kaldirag seviyesine ve limitlere uygunluk haftalik bazda raporlanir.

VARLIKLARA iLiSKiN DEGERLEME YONTEMLERI:
1. Borc¢lanma Araclan ve Kira Sertifikalarina iliskin Genel Degerleme Esaslar:

(1) Finansal Raporlama Tebligi hiikiimleri g¢ergevesinde, “TSPB Kolektif Yatirim
Kurulusu Portfoylerinde Yer Alan Varliklarin Degerleme Esaslarina Iliskin Yonerge”
(“’Yonerge”) kapsamindaki bor¢lanma araglarinin degerlemesinin yapildigi tarihte borsa veya
diger pazarlarda islem gormesi halinde, ileri valorlii islemler hari¢ olmak iizere, en son seans
agirlikl ortalama takas fiyati (islem gormemesi halinde ihrag/halka arz fiyati), fon pay1 alim ve
satim iglemlerinin fon fiyatinin ilan edildigi tarihte gegerli olan fiyat esas alinarak
gergeklestirilmesi sebebiyle bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme
fiyat1 belirlenir. Yurtdisinda ve yurtiginde ihrag edilen yabanci para cinsinden borglanma
araclar1 ve kira sertifikalari i¢in i¢ verim orani ile ilerletilmesine gerek yoktur.

(2) Islenmis faiz ya da birikmis kira hesaplanirken ilgili kiymetin ihra¢ sirasinda
belirtilen giin sayim konvansiyonu goz oniinde bulundurulur. ABD dolari cinsi Eurobondlarda
30/360 giin konvansiyonu, Avro cinsi Eurobondlarda ACT/ACT ISMA ve ACT365
konvansiyonunda ger¢ek giin sayis1 kullanilir.



(3) Kupon igeren borglanma araglarinin degerlemesinde Yonerge Ek/2’sinde verilen
yontemlerden biri kullanilir.

1.1. TRLEF’e Dayah Bor¢clanma Araclari, Degisken Faizli Bor¢clanma Araclari ve
Kira Sertifikalarna iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Fon degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Bor¢lanma Araglar1 Piyasasinm ilgili
pazarinda alim satima konu olmas1 halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati esas
aliarak bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati belirlenir.

(b) Kupon tarihinde 6denecek donemsel kupon oraninin belli oldugu durumda, ilgili
kiymetin degerleme tarihinde borsada alim satima konu olmamasi durumunda degerleme fiyati
son iglem tarihindeki kirli fiyat esas alinarak son iglem tarihindeki fiyattan hesaplanan getirinin
vade sonuna kadar devam edecegi varsayimiyla degerleme tarihine kadar i¢ verim orani ile
ilerletilmesiyle belirlenir.

(c) Kupon tarihinde 6denecek donemsel kupon oraninin belli olmadigi durumda da (b)
maddesindeki yontem kullanilarak son islem tarihindeki fiyattan hesaplanan i¢ verim orani ile
fon degerleme tarihine kadar ilerletilerek belirlenir. Kupon orani, vade baslangici ile fon
degerleme tarihi arasinda BIST TRLEF endeksinin getirisi dénemsellestirilerek ve (varsa)
ithragci tarafindan aciklanan ek getiri orani eklenerek belirlenir. Bu kupon oraninin vade sonuna
kadar devam edecegi varsayilir. Islenmis faizin ve birikmis kiranin hesaplanmasma iliskin
detaylar Yonerge’ nin Ek/1’inde verilmistir.

1.2. Borclanma Araclar Niteliginde Olan Kupon Odemeleri ve Ek Getirileri
Odeme Tarihinden Once Belirli Olmayan Diger Kiymetlere iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasmin ilgili
pazarinda alim satima konu olmas1 halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati esas
almarak fon degerleme tarihi olan bir sonraki is giinli icin i¢ verim orani ile ilerletilerek
degerleme fiyati belirlenir.

(b) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasmmn ilgili
pazarinda alim satima konu olmamasi halinde ise son islem tarihindeki kirli fiyat esas alinarak
son islem tarihindeki fiyattan hesaplanan getirinin vade sonuna kadar devam edecegi
varsayimiyla fon degerleme tarihine kadar i¢ verim orani ile ilerletilmesiyle belirlenir.

(c) Kupon igeren bor¢lanma araglarinin degerlemesinde Yonerge nin Ek/2’sinde verilen
yontemlerden biri kullanilir.

1.3. TUFE’ye Dayah Bor¢lanma Araclarina liskin Degerleme Yontemi:

(a) Degerleme giiniinde T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1 tarafindan agiklanan TUFE’ye
Endeksli Devlet Tahvilleri I¢in Giinliik Referans Endeksi ile ihrac tarihindeki TUFE’ye
Endeksli Devlet Tahvilleri I¢in Giinlilk Referans Endeksi oranlanarak “endeks degisim
katsayis1” hesaplanir.

(b) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borg¢lanma Araglar Piyasasinin ilgili
pazarinda alim satima konu olmasi halinde, ilgili tarihteki en son seans agirlikli ortalama takas



fiyat1 “endeks degisim katsayisi”’na boliinerek “endeks etkisinden arindirilmis fiyat” hesaplanir.
Bu fiyat iizerinde hesaplanan i¢ verim oram ile ilerletilerek bir sonraki giine ait “endeks
etkisinden arindirilmis fiyat” hesaplanir. Sonrasinda bir sonraki is gilinii i¢in aciklanan referans
endeks degerine gore hesaplanan endeks degisim katsayisi ile carpilarak degerleme fiyati
belirlenir.

(c) Ilgili kiymetin degerleme giiniinde BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinin ilgili
pazarinda alim satima konu olmamasi halinde, son igslem tarihindeki fiyata gére hesaplanmis
endeks etkisinden arindirilmis fiyat belirlenerek, degerleme giiniine kadar i¢ verim ile ilerletilir.
S6z konusu fiyat, degerleme tarihi i¢in hesaplanan endeks degisim katsayisi (degerleme
tarihindeki TUFE Referans endeksinin ihra¢ tarihindeki TUFE Referans endeksi orani) ile
carpilarak degerleme fiyat1 belirlenir.

1.4. Altin Tahvili ve Altina Dayah Kira Sertifikalarina iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinin ilgili
pazarinda alim satima konu olmas1 halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati1 esas
alinarak degerleme tarihi olan bir sonraki i gilinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme
fiyat1 belirlenir. S6z konusu fiyat, degerleme giiniine ait gram altin fiyatina oranlanarak
degerleme fiyati belirlenir. Gram altin fiyat: ise, degerleme giiniindeki BIAS Kiymetli
Madenler ve Kiymetli Taslar Piyasasinda olusan T+0 valorlii Standart Altin ABD dolar1/Ons
agirlikli ortalama takas fiyati ile ABD Dolari/Ons fiyati Ons-gram doniisiim katsayisi
(32,1507465) ve TCMB tarafindan 15:30’da gosterge niteliginde agiklanan ABD dolar1 doviz
alis kuru carpilarak belirlenir.

(b) Ilgili kiymetin degerleme giiniinde borsada alim satima konu olmamasi durumunda,
son islem tarihindeki fiyatindan, son islem tarihindeki gram altin fiyat1 arindirilarak bulunan
fiyat, degerleme tarihi olan bir sonraki is gilinline kadar i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme
fiyat1 hesaplanir. S6z konusu fiyat, degerleme giiniine ait gram altin fiyatina oranlanarak
degerleme fiyati belirlenir. Gram altin fiyat: ise, degerleme giiniindeki BIAS Kiymetli
Madenler ve Kiymetli Taslar Piyasasinda olusan T+0 valorlii Standart Altin ABD dolari/Ons
agirlikli ortalama takas fiyati ile ABD Dolar/Ons fiyati, Ons-gram doniisiim katsayist
(32,1507465) ve TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde agiklanan ABD dolar1 doviz
alis kuru carpilarak belirlenir.

2. Varhga ve ipotege Dayali Menkul Kiymetlere iliskin Degerleme Yontemi:

(@) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinin ilgili
pazarinda alim satima konu olmasi halinde, en son seans ortalama takas fiyati esas alinarak fon
degerleme tarihi olan bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati
belirlenir.

(b) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglari Piyasasinin ilgili
pazarinda alim satima konu olmamasi halinde ise son islem tarihindeki kirli fiyat esas alinarak
son islem tarihindeki fiyattan hesaplanan getirinin vade sonuna kadar devam edecegi
varsayimiyla fon degerleme tarihine kadar i¢ verim orani ile ilerletilmesiyle belirlenir.



3. Teminath Menkul Kiymetlere Iliskin Degerleme Yéntemi:

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin ilgili kiymetin BIAS Bor¢lanma Araglari
Piyasasinin ilgili pazarinda alim satima konu olmasi halinde, en son seans ortalama takas fiyati
esas alinarak fon degerleme tarihi olan bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek
degerleme fiyat1 belirlenir.

(b) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinin ilgili
pazarinda alim satima konu olmamasi halinde ise son islem tarihindeki kirli fiyat esas alinarak
son iglem tarihindeki fiyattan hesaplanan getirinin vade sonuna kadar devam edecegi
varsayimiyla fon degerleme tarihine kadar i¢ verim orani ile ilerletilmesiyle belirlenir.

4. Yurt Disinda Ihrag¢ Edilen Yabanci Para Cinsinden Bor¢lanma Araclar ve Kira
Sertifikalarina iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymete iliskin veri dagitim kanallar1 iizerinde fiyat
olusmasi halinde, TSI 17:30-18:00 saat aralifinda herhangi bir anda veri dagitim kanallarindan
alinan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina (temiz fiyat) fon degerleme tarihine iliskin
islemis kupon faizleri/birikmis kira ilave edilerek kirli fiyat1 bulunur.

(b) Degerleme fiyat1 kirli fiyatin TCMB tarafindan 15:30’da gosterge niteliginde
aciklanan doviz alis kurlarindan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle belirlenir.

(c) Degerleme tarihinde fiyat bulunmamasi durumunda degerleme fiyati, en son
aciklanan alig ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasmna (temiz fiyat) islemis kupon
faizleri/birikmis kira eklenerek belirlenir.

5. Yurt icinde Thrac Edilen Yabanci Para Cinsinden Bor¢lanma Araclan ve Kira
Sertifikalarina iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Bor¢lanma Araglari Piyasasmin ilgili
pazarinda T+1 valorlii olarak alim satima konu olmasi halinde, en son T+1 seans agirlikli
ortalama fiyat1 degerleme fiyat1 olarak belirlenir. Borsada belirlenen fiyat T+1 fiyati1 oldugu
i¢in i¢ verime tabi tutulmaz.

(b) Degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinda alim
satima konu olmamasi halinde degerleme fiyati son islem tarithindeki kirli fiyat esas alinarak
son islem tarihindeki fiyattan hesaplanan getirinin vade sonuna kadar devam edecegi
varsayimiyla i¢ verim orani ile ilerletilmesiyle belirlenir.

(c) Degerleme fiyati kirli fiyatin TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde
aciklanan doviz alis kurlarindan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle belirlenir.

6. Yerli ve Yabanc1 Ihraccilar Tarafindan Ihra¢ Edilen Yapilandirilmis Yatirom
Araclar, ikraz istirak Senetleri ile Kredi Riskine Dayah Borc¢lanma Araclarina Iliskin
Degerleme Yontemi:



(a) Borsada islem goéren yapilandirilmis yatirim araglari, ikraz istirak senetleri ile kredi
temerriidiine dayali bor¢lanma araci ve/veya benzer yapidaki bor¢lanma araglarinin (credit
linked notes) degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullanilir. Kapanis seansi uygulamasi
bulunan piyasalarda islem goren varliklarin degerlemesinde kapanis seansinda olusan fiyatlar,
kapanis seansinda fiyatin olusmamasi durumunda ise borsada olusan en son seans agirlikli
ortalama fiyatlar kullanilir. Degerleme giinii ilgili kiymette islem gegmemesi halinde son iglem
tarihindeki borsa fiyati, piyasada fiyat olusmadiysa nitelikli yatirimcilara satig/halka arz fiyati
veya ihrage1 tarafindan agiklanan kotasyon fiyat verisi veri dagitici kuruluglar araciligiyla temin
edilerek kullanilir.

(b) Borsada islem gérmeyen ancak veri dagitim kanallar1 araciligiyla fiyati ilan edilen
yapilandirilmis yatirim araglari, ikraz istirak senetleri ile kredi riskine dayali yatirim araglari
icin Tiirkiye saati ile 17:30 — 18:00 saat araliginda alinacak olan agirlikli ortalama fiyati
kullanilir.

7. Yurt Dis1 Borsalarda Islem Goren Yabanci Ortakhk Paylari, Amerikan Depo
Sertifikalar1 (American Depository Receipt-ADR), Global Depo Sertifikalar1 (Global
Depository Receipt-GDR), Borglanma Araci Niteliginde Olmayan Yapilandirilmis
Yatirim Araglar1 (Exchange Traded Commodity-ETC, Exchange Traded Note-ETN) ile
Yabanci Borsa Yatirim Fonlarina iliskin Degerleme Yéntemi:

(a) Degerleme giinii Tiirkiye saatiyle (TSI) 18:00 itibariyle ilgili kiymetin alim satima
konu oldugu Borsada giin sonu islemlerin tamamlanmasi halinde, ilgili kiymetin kapanis fiyati,
kapanig fiyatinin olmamasi/olusmamast durumunda ise en son seans agirlikli ortalama fiyati
kullanilarak TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde agiklanan doviz alis kurlarindan
Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle degerleme fiyati belirlenir.

(b) Degerleme giinti Tiirkiye saatiyle (TSI) 18:00 itibariyle ilgili kiymetin alim satima
konu oldugu Borsada giin sonu islemlerin tamamlanmamasi halinde, ilgili kiymetin veri
dagitim kuruluslan tarafindan TSI 17:30-18:00 arasindaki herhangi bir anda alinan agirlikli
ortalama fiyat1 TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde agiklanan déviz alis kurundan
Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle degerleme fiyati belirlenir. Degerleme giinii ilgili piyasada islem
gecmemesi halinde son islem tarihindeki degerleme fiyat1 kullanilacaktir.

8. Organize Piyasada Islem Géren Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmelerine iliskin
Degerleme Yontemi:

Degerleme giinii ilgili vadeli islem veya opsiyon sdzlesmesinin BIAS Vadeli Islem ve
Opsiyon Piyasasi Giinliik Biilteni’nde yer alan uzlagsma fiyat1 degerleme fiyati olarak kullanilir.

9. Organize Piyasada islem Gormeyen Tiirev Ara¢ Sozlesmelerine Tliskin
Degerleme Yontemi:

(a) Borsa dis1 tlirev arag sozlesmeleri fon portfoyiine dahil edilmeden dnce, Yatirim
Fonlar1 Rehberi’nin 5.2. maddesinde belirtilen esaslar ¢er¢evesinde sdz konusu varliklarin “adil



bir fiyat” igerip igermedigi yeterli ve genel kabul gormiis bir fiyatlama modeli kullanilarak
degerlendirilir.

(b) Fiyat aciklama donemlerinde forward, swap ve opsiyon soOzlesmesinin
degerlemesinde giincel piyasa fiyatt kullanilir. Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alindigi
durumlarda s6z konusu fiyat degerlemede kullanilmadan 6nce fiyatin uygunlugu yeterli ve
genel kabul gérmiis bir fiyatlama modeli aracilifiyla ve diger prosediirler gercevesinde
degerlendirilir.

(c) Degerlemede kullanilmak iizere gilincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda
ve/veya karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda yeterli ve kabul gérmiis bir
fiyatlama modeli kullanilarak degerleme yapilir. Bu tiir s6zlesmeler i¢in uygulanabilecek genel
esaslar agagidaki gibidir:

Forward sozlesmeler icin dayanak varligin spot fiyatina degerleme giinii ile forward
islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL ve ddviz piyasa faizleri ile
ilerletilerek teorik fiyat hesaplanir. Dayanak varligin spot fiyati Finansal Raporlama Tebligi’nin
fiyat raporlarina iligkin portfoy degerleme esaslar1 baslikli 9 uncu maddesinde yer alan esaslara
gore tespit edilir.

Swap sozlesmeleri i¢in, sozlesmenin konusuna gore borg¢lanma araci fiyatlamasi
yontemi (IRR) ya da forward faiz orani anlagmasi (Forward Rate Agreement-FRA) yontemi
gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile s6zlesmenin niteligine uygun diger genel kabul
gormiis teorik fiyatlari kullanilarak teorik fiyat belirlenir. Dayanak varligin spot fiyati Finansal
Raporlama Tebligi’nin fiyat raporlarina iliskin portfdy degerleme esaslart bashiklt 9 uncu
maddesinde yer alan esaslara gore tespit edilir.

Opsiyon sozlesmelerinde, opsiyon szlesmesinin yapisina ve dayanak varliga uygun
olan1 Black ans Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu gibi genel
kabul gormiis yontemlerde degerlemeye esas varlia uygun olani tercih edilerek hesaplanir.
Opsiyon sdzlesmesinin yapisina ve dayanak varliga gore ilgili veri dagitim kanallarindan ilgili
hesaplama araglari kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik yiizdesel prim
alig/satig kotasyonu varsayimi ile teorik fiyati (opsiyon alinmasi halinde-bid veya opsiyon
satilmas1 halinde-ask) belirlenecektir. Dayanak varligin spot fiyati Finansal Raporlama
Tebligi’nin fiyat raporlarina iligkin portfoy degerleme esaslar1 bagliklt 9 uncu maddesinde yer
alan esaslara gore tespit edilir.

Borsa dis1 sozlesmelerin nitelikleri dikkate alinarak farkli yontemler de belirlenebilir.

(d) Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alindig1 durumlarda hesaplanan teorik fiyat ile karsi
tarafin verdigi fiyat arasinda olusmas1 muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesinin hesaplanan
teorik fiyatin en fazla %20’si kadar olmasi esastir.

S6z konusu varliklara iligkin alinan kotasyon ile hesaplanan teorik fiyat arasinda %20
veya daha fazla oranda fark olmasi halinde, kotasyon fiyatinin marj i¢ine ¢ekilmesi i¢in karsi
kuruma bagvurulur. Kars1 tarafin hesapladigi yeni fiyatin yine marj icinde olmamasi halinde,
Risk Yonetimi Birimi tarafindan Genel Miidiir’e yazili ve gerekgeli bilgilendirme yapilarak
alian son fiyat iizerinden islem gerceklestirilir ve degerlemede bu fiyat kullanilir.

Alnan varliklar portfdye dahil edildikten sonra vade sonuna kadar kars: taraftan fiyat
kotasyonu alinarak yukaridaki prosediir tekrarlanir.



10. Borsa Disi Repo-Ters Repo ile Vaad Sézlesmelerine iliskin Degerleme
Yontemi:

(a) Borsa Dis1 repo/ters repo ile vaad sdzlesmelerinin “adil bir fiyat” i¢erip icermedigi
sOzlesmenin getirisi ile borsada veya borsa disinda islem goren benzer vade yapisina sahip
islemlerin ortalama getirisinin karsilastirilmasi gibi yontemler kullanilarak kontrol edilir.

(b) Bu sozlesmeler, vade sonuna kadar isleme ait i¢ verim orani ile degerlenir.

11. Fon Katilma Paylarinin Degerlemesine iliskin Esaslar:

Fon katilma paylari, degerleme giinii itibariyla en son agiklanan fiyatlar esas alinarak
degerlenir. Ornegin, 08/03/2023 degerleme tarihinde fonlarm portfdyiinde yer alan fonlarin
degerlemesi yapilirken 07/03/2023 (T-1) degerleme tarihli fiyat kullanilir. Fiyatin
aciklanmadig1 durumda, en son agiklanan fiyat kullanilir.

Yabanci yatirnm fonlan icin fon fiyatinin TCMB tarafindan 15:30°da gosterge
niteliginde aciklanan doviz alis kurundan Tiirk lirasina gevrilmesiyle degerleme fiyati
belirlenir.

12. Tleri Valorlii Altin islemlerine iliskin Degerleme Yontemi:

Ileri valorlii altin islemlerinde BIST Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taslar Piyasasi
giinliik biiltenindeki fiyat baz alinir. Fiyat bulunmadig: takdirde, T+1 giiniinde islem yapilan
giinkii islem fiyati ile degerleme yapilir. Bu sekilde fon portfdyiine birden fazla fiyattan islem
yapilmasi durumunda, degerleme, yapilan islemlerin agirlikli ortalama fiyati ile yapilir. T+2 ve
daha ileri valorlii islem yapilmasi halinde valdr tarihinde biilten verisi bulunmamasi halinde
islemin valor tarihinden daha yakin valdrdeki biilten verilerine bakilarak, islemin valor tarihine
en yakin fiyat baz alinarak degerleme yapilir.

13. ileri Valorlii Tahvil/Bono Islemlerine Iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Ileri valorlii alman Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) valér tarihine kadar diger
DIBS’lerin arasina dahil edilmez. ileri valérlii satilan DIBS’ler ise valor tarihine kadar portfoy
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri valdrlii DIBS alim ve satim
islemleri ayr1 bir vadeli islem sdzlesmesi olarak degerlenir. islem tutarlar1 ise valor tarihine
kadar takastan alacak veya takasa borg¢ olarak takip edilir.

(b) ileri valdrlii so6zlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayni ydntemle
hesaplanirken islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri
tablosuna yansir. Ayni valoérde ve ayni nominal degerde hem alis hem de satis yapilmis ise
portfoy degeri tablosunda her iki islem ayni1 degerde fakat alis islemi pozitif (+) satis islemi ise
negatif (-) olarak goziikecektir. Bu sekilde ac¢tigi pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda
bu islemler portfoy degeri lizerinde bir etki yaratmayacaktir.

(c) Ileri valdrlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore yapilacaktir:



Islemin degeri = Vade sonu Degeri / (1+Bilesik Faiz Orani /100)Vk9/365)

Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIAS ta valor tarihi islemin valdr tarihi ile aym
olan islemlerin agirlikl1 ortalama faiz oran1, yoksa degerleme giiniinde BIASta ayn1 giin valorlii
gerceklesen islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni1 giin valorlii olarak islem
gordiigii giindeki ayni giin valorlii igslemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oranidir.

14. Yarim s Giinlerinde Uygulanacak Esaslar:

(a) 5’inci ve 7’inci maddelerde belirtilen varliklar i¢in fiyat veri kaynagi olarak
degerleme giinii Tirkiye saatiyle 12:30 ile 13:00 arasinda ilan edilen kapanis fiyati, kapanis
fiyatinin bulunmamasi1 durumunda son islem giiniindeki agirlikli ortalama fiyat kullanilir.

(b) Yurtdisinda ihra¢ edilen Yabanci Para Cinsinden Bor¢lanma Araglar1 ve Kira
Sertifikalar1 icin fiyat veri kaynagi olarak degerleme giinii Tiirkiye saatiyle 12:30 ile 13:00
arasinda ilan edilen alig ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina (temiz fiyat) fon degerleme
tarihine iligkin islemis kupon faizleri/birikmis kira ilave edilerek kirli fiyati bulunur. Fiyat
bulunmamasi durumunda degerleme fiyati, en son agiklanan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin
ortalamasina (temiz fiyat) islemis kupon faizleri/birikmis kira eklenerek belirlenir.

(¢) Yurti¢inde ihra¢ edilen varliklar igin fiyat veri kaynag: olarak ilgili giine ait fiyat
veri kaynaginda belirtilen son biilten verileri kullanilir.

(d) Ilgili giine ait doviz kuru/fiyat verisi bulunmamas halinde, fiyat veri kaynag olarak
onceki is giliniine ait veriler kullanilir.



