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ESKIi SEKIL

V. FON BiRiM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERINiN VE FON PORTFOY
DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

5.5. Borsa Dis1 Tiirev Arag ve Swap sozlesmeleri, borsa disindan alinan varliklar ve
yabanci varliklara iligkin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate
alinarak Kurucu yonetim kurulu karart ile belirlenen degerleme esaslar1 asagidaki gibidir

1) Borsa Dis1 Tiirev Arag ve Swap sozlesmelerine iliskin degerleme

Portféye alinmas1 asamasinda tiirev ara¢ ve swap sozlesmesinin degerlemesinde giincel
fiyat kullanilir.

Opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat karsi taraftan alinan fiyat kotasyonudur. Forward
ve swap sozlesmelerinde portfoye alim asamasinda giincel fiyat, karsi taraftan alinan fiyat
kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama dénemlerinde;

- Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda,

- Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda;

s0z konusu varliklar i¢in asagida belirtildigi sekilde hesaplanan teorik fiyat {izerinden
degerleme yapilmasi esastir.

Opsiyonlar i¢in, s6z konusu varliga uygun olan Bloomberg opsiyon fiyatlama sayfalari
veya uluslararasi kabul gérmiis Black&Scholes, Monte Carlo vb yontemlerle gelistirilen igsel
sistemlerden biri ile teorik fiyat hesaplanir. Gerekli hallerde opsiyona konu olan dayanak
varliga iliskin piyasa verileri, veri saglayict bagimsiz ve tiglincii kuruluslardan alinir. Yonetici
nezdinde hesaplanan teorik fiyat ile karsi taraftan alinan fiyat arasindaki oransal farkin fon
aleyhine belirli bir orandan daha fazla olmamas1 beklenir. (Karsidan Alinan Fiyat / Teorik fiyat
- 1) seklinde hesaplan bu oransal farka iligkin {ist limit, her bir opsiyon i¢in ayr1 ayr1 olmak
iizere, opsiyonun niteligi de dikkate alinarak Fon Kurulu tarafindan opsiyonun fon portfoyiine
alindig: tarihte karara baglanir.

Forward islemleri i¢in Yatirrm Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina Iliskin
Tebligi’nin (I1I-14.2) 9. maddesinde yer alan esaslara gére bulunan dayanak varlik spot
degerleri, degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayis1 kadar ilgili para
birimlerinin piyasa faiz oranlar1 (Bloomberg, Reuters ya da bu ikisinden elde edilemiyorsa
bagimsiz ve giivenilir ticlincii bir kurulug¢a yayimlanan “swap point”) ile ilerletilmek suretiyle
teorik fiyat hesaplanir.

Swap Islemleri igin tezgah iistii piyasalarda yapilan swap islemleri nitelik agisindan pek
cok farkli form altinda yapilabileceginden, genel olarak bu islemlerin yerel faiz, yabanci para
cinsinden faiz, doviz kurlar1 ya da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler miimkiin
oldugu 6l¢iide belgelendirilecektir. Degerleme agisindan ayni sonucu verecek olan gerek tahvil



fiyatlamas1 yontemi gerekse de FRA (Forward Rate Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger
hesaplama yontemleri ile teorik fiyat hesaplanir.

2) Borsa disindan alinan Eurobond ve yabanci bor¢glanma araglarinin degerlemesinde
Reuters’te degerleme tarihinde en son ilan edilen fiyati, Reuters’te yok ise Bloomberg’te
degerleme tarihinde en son ilan edilen fiyati, bu fiyatin bulunmamasi durumunda ise, bir 6nceki
giinlin degerleme fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilerek hesaplanan fiyat kullanilir.

3) Yabanci ortaklik paylar1 ve yabanci Borsa Yatirim Fonlar1 ise menkul kiymetin,
Reuters da yayinlanan resmi kapanis fiyati, Reuters’te yok ise Bloomberg’de yayimlanan resmi
kapanis fiyatiyla degerlendirilir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde son islem
tarihindeki borsa kapanis fiyat1 kullanilacaktir.

4) Borsa dis1 sabit getirili enstriimanlara, kira sertifikalarina iliskin degerlemelerde,
borsada islem gorenler degerleme giiniinde borsada olusan en son seans kapanis fiyati ile
degerlenir. Borsada islem gormekle birlikte degerleme giiniinde borsada alima satima konu
olmayan kira sertifikalar1 son islem giinliindeki kapanis fiyati i¢c verim orani ile ilerletilerek
degerlenir.

5) Yapilandirilmis Yatirim Araglarma iligkin olarak fonun stratejisine uymak kaydiyla
aliman yapilandirilmis yatirnm araglarinin se¢iminde genel olarak borsada islem gérme sarti
aranir. Ancak Tirkiye’de ihra¢ edilmis yapilandirilmis yatirim araglari igin fiyatinin veri
dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi halinde bu sart aranmayabilir.

Yapilandirilmis yatirim araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullanilir.
Ilgili kiymette islem ge¢memesi halinde borsada ilan edilen son fiyat (borsada hi¢ islem
gegmemesi halinde nitelikli yatirimeilara arz fiyati) kullanilir. Borsada islem gérmeyen ancak
Bloomberg yok ise Reuters araciligiyla fiyati ilan edilen yapilandirilmig yatirim araglari igin
degerlemede o giin ilan edilen giincel fiyat kullanilir.

Kredi temerriidiine dayali bor¢lanma arac1 ve / veya benzer yapidaki yapilandirilmis
yatirim araglari i¢in borsada islem gdrme sart1 aranir. Ilgili varliklar degerlemesinde borsada
gecen son fiyat veya bulunmasi halinde Bloomberg yok ise Reuters araciligiyla ilan edilen
giincel fiyat kullanilir.

YENI SEKIL

V. FON BiRiM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERINIiN VE FON
PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

5.5. Borsa Dis1 Tiirev Arag ve Swap sozlesmeleri, borsa disindan alinan varliklar ve
yabanci varliklara iligkin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate
alinarak Kurucu yonetim kurulu karar ile belirlenen degerleme esaslar1 asagidaki gibidir

1) Borsa Dis1 Tiirev Arac ve Swap sézlesmelerine iliskin degerleme

Portfoye alinmasi asamasinda tiirev arag ve swap sozlesmesinin degerlemesinde giincel
fiyat kullanilir.

Opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat karsi taraftan alinan fiyat kotasyonudur. Forward
ve swap sOzlesmelerinde portfoye alim asamasinda giincel fiyat, karsi taraftan alinan fiyat
kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama dénemlerinde;



- Degerlemede kullanilmak {izere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda,

- Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda;

s0z konusu varliklar i¢in asagida belirtildigi sekilde hesaplanan teorik fiyat iizerinden
degerleme yapilmasi esastir.

Opsiyonlar i¢in, s6z konusu varliga uygun olan Bloomberg opsiyon fiyatlama sayfalari
veya uluslararasi kabul gérmiis Black&Scholes, Monte Carlo vb yontemlerle gelistirilen igsel
sistemlerden biri ile teorik fiyat hesaplanir. Gerekli hallerde opsiyona konu olan dayanak
varliga iligkin piyasa verileri, veri saglayict bagimsiz ve tiglincii kuruluslardan alinir. Ydonetici
nezdinde hesaplanan teorik fiyat ile karsi taraftan alinan fiyat arasindaki oransal farkin fon
aleyhine belirli bir orandan daha fazla olmamas1 beklenir. (Karsidan Alinan Fiyat / Teorik fiyat
- 1) seklinde hesaplan bu oransal farka iligkin st limit, her bir opsiyon igin ayr1 ayr1 olmak
iizere, opsiyonun niteligi de dikkate alinarak Fon Kurulu tarafindan opsiyonun fon portfoyiine
alindig1 tarihte karara baglanir.

Forward islemleri i¢in Yatirim Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina Iliskin
Tebligi’nin (III-14.2) 9. maddesinde yer alan esaslara gore bulunan dayanak varlik spot
degerleri, degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayis1 kadar ilgili para
birimlerinin piyasa faiz oranlar1 (Bloomberg, Reuters ya da bu ikisinden elde edilemiyorsa
bagimsiz ve glivenilir li¢lincii bir kurulus¢a yayimlanan “swap point”) ile ilerletilmek suretiyle
teorik fiyat hesaplanir.

Swap Islemleri igin tezgah iistii piyasalarda yapilan swap islemleri nitelik agisindan pek
cok farkli form altinda yapilabileceginden, genel olarak bu islemlerin yerel faiz, yabanci para
cinsinden faiz, doviz kurlar1 ya da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler miimkiin
oldugu olciide belgelendirilecektir. Degerleme agisindan ayni sonucu verecek olan gerek tahvil
fiyatlamas1 yontemi gerekse de FRA (Forward Rate Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger
hesaplama yontemleri ile teorik fiyat hesaplanir.

2) Borsa disindan alinan Eurobond ve yabanci bor¢lanma araclarinin degerlemesinde
Bloomberg veri dagitim ekranlarindan TSI 16:30 - 17:00 arasinda alinan alis ve satis fiyat
kotasyonlarinin ortalamasina (temiz fiyat), fon fiyati hesaplanacak giin itibar1 ile birikmis
kupon faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is giini
olmayan giinlerde s6z konusu kiymetin islem gordiigli son islem giiniine ait kapanis fiyati
(temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Kotasyon bulunmamasi durumunda ise degerlemede
kullanilacak kirli fiyat, bir onceki giiniin Kirli fiyatinin ertesi is gilinline i¢ verimle
ilerletilmesiyle elde edilir.

3) Yurtdis1 piyasalarda islem goren yabanci ortaklik paylari, yabanci yatirim fonu
katilma paylar1 ve borsa yatirim fonu katilma paylari icin degerleme tarihindeki Bloomberg veri
dagitim ekranlarinda TSI 17.00-18.00 saatleri araligindaki alis fiyat1 ile satis fiyatinin
ortalamast kullanilir. Bloomberg’den veri alinamamasi durumunda Reuters verileri dikkate
almir. Degerleme giinli ilgili piyasada islem gecmemesi halinde son islem tarihindeki
degerleme fiyati kullanilir. Degerleme tarihi tam is glini olmayan giinlerde, son islem
tarihindeki degerleme fiyati kullanilir.

4) Borsa dis1 sabit getirili enstriimanlara, kira sertifikalarina iliskin degerlemelerde,
borsada islem gorenler degerleme gilinlinde borsada olusan en son seans kapanis fiyati ile
degerlenir. Borsada islem gormekle birlikte degerleme giiniinde borsada alima satima konu
olmayan kira sertifikalar1 son islem giiniindeki kapanig fiyat1 i¢ verim orani ile ilerletilerek
degerlenir.



5) Yapilandirilmis Yatirim Araglarina iligkin olarak fonun stratejisine uymak kaydiyla
alman yapilandirilmis yatirim araglarinin se¢iminde genel olarak borsada islem gérme sarti
aranir. Ancak Tirkiye’de ihra¢ edilmis yapilandirilmig yatirim araglari i¢in fiyatinin veri
dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi halinde bu sart aranmayabilir.

Yapilandirilmis yatirim araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullanilir.
flgili kiymette islem gegmemesi halinde borsada ilan edilen son fiyat (borsada hic islem
gecmemesi halinde nitelikli yatirnmcilara arz fiyati) kullanilir. Borsada islem gérmeyen ancak
Bloomberg yok ise Reuters araciligiyla fiyat: ilan edilen yapilandirilmig yatirim araglari igin
degerlemede o giin ilan edilen giincel fiyat kullanilir.

Kredi temerriidiine dayali bor¢glanma araci ve / veya benzer yapidaki yapilandirilmis
yatirim araglari igin borsada islem gorme sart1 aranir. lgili varliklarin degerlemesinde borsada
gecen son fiyat veya bulunmasi halinde Bloomberg yok ise Reuters araciligiyla ilan edilen
giincel fiyat kullanilir



