RiSK OLCUM VE DEGERLEME ESASLARI

Kurucu, 111-55.1 say1li Portfdy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iliskin Esaslar Tebligi
ile 111-52.1 Yatinm Fonlarna iliskin Esaslar Teblig’nde belirlenen hiikiimler ile diger muhtemel
risklerin yonetimini de igeren bir risk yonetim sistemi olusturmustur.

Risk yonetim sisteminin olusturulmasi ve risk raporlamasindan Risk Yo6netim Birimi Risk Yoneticisi
sorumludur. Kullanacagi risk yonetim sistemine ait prosediirler ve modeller Sirket Yonetim Kurulu
onay1 ile yiiriirliige konulur. Risk olgiimlerinin yapilmasi ve raporlarin olusturulmasi icin ODIFIN
yazlim sistemi kullanilmaktadir. Kurucu’nun Risk Yonetimi Prosediirii’nde riskler tanimlanmis ve bu
risklerin 6l¢iimiine iligskin kriter ve limitler belirlenmis olup, Kurucu’nun Risk Yo6netim Prosediirii’nde
ancak Ydnetim Kurulu karar1 ile degisiklik yapilabilir.

Yonetilen portfdylerin yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun
olarak olusturulan ve kurucunun i¢ kontrol sistemi ile biitiinliik arz etmekte olan risk yonetim sistemi,
yonetilen portfoyilin maruz kalabilecegi temel risklerin belirlenmesini ve bu risklerin tutarli bir sekilde
degerlendirilmesini, tespitini, Ol¢limiinii ve kontroliinii i¢eren bir risk Ol¢iim mekanizmasinin
olusturulmasini icermektedir. Portfoye iliskin riskler ve 6l¢iim yontemleri, diizenli olarak ve portfoye
iliskin 6nemli gelismelere paralel gbzden gegirilerek giincellenmektedir.

Portfoyiin temel risk tiirleri tanimlanmis, potansiyel riskler belirlenmis ve riskleri onleyici tedbirler
konusunda calismalar yapilmistir. Yonetilen portfoye iliskin risk limitleri ve bunlarin asilip
astlmadiginin hangi periyodlar ile gbzden gegirilecegi kurucunun yénetim kurulu karari ile belirlenir.
Buna gore gercgeklesen risk dl¢timleri Risk Yonetim Birimi tarafindan giinliik olarak Genel Miidiire ve
asgari haftalik olarak ayrica Yonetim Kurulu'na raporlanir. Aylik olarak gergeklestirilen risk 6lglim
sonuglar1 da Genel Miidiir, I¢ kontrol Hizmet Birimi ve Y&netim Kurulu’na raporlanir.

Tanimlanan risk tiirlerinin 6l¢limiine iliskin esaslara asagida yer verilmistir.

RiSK OLCUM YONTEMLERI VE iZLENMESI

Finansal verilerin islenmesi ve takibinde INFINA sistemi kullanilir ve pozisyon limitlerine iligkin
takipler I¢ Kontrol Birimi tarafindan INFINA yazilimi araciligi ile saglanir.

Risk 6lgtimleri, ODIFIN firmasi tarafindan saglanan Risk Yonetimi Modiilii yazilimi ve Risk Ydnetim
Birimi tarafindan olusturulan excel ¢alismalar: aracilig1 ile gergeklestirilir. Farkli model ve parametre
secimine izin veren Risk Ydnetim Modiilii fon tiirli bazinda ilgili fon yapisina uygun model secilerek
kullanilmaktadir. Risk Yonetim Modiilii igerisinde yer almayan Olgiimler ve raporlamalar ise Ynetim
Kurulu’nun belirledigi ¢ercevede Risk Yonetim Birimi tarafindan olusturulan risklerin 6l¢iimiinii ve
raporlanmasini iceren excel ¢alismalari ile siirdiiriliir.

PIYASA RISKI

Tasinan finansal pozisyonlarin, finansal piyasadaki dalgalanmalardan kaynaklanan normal faiz, kur ve
fiyat degisimlerine bagli olarak ortaya cikan; faiz orani riski, kur riski, mal fiyat riski, opsiyon riski,
hisse senedi ve fiyat riski gibi riskler nedeniyle zarar etme olasiligini ifade eder. Piyasa riski yonetiminin
esas amaci yatirim portfoyliniin, piyasalarda olusan hareketler sonucu kars1 karsiya kaldigi risklerin
Olciilmesi, raporlanmasi ve siirekli olarak izlenmesidir.

Piyasa riskinin analitik ¢er¢evede degerlendirilmesi siirecinde riskin tanimlanmasi, degerlendirilmesi,
izlenmesi, sayisal analizleri ve raporlama siirecleri ODIFIN yazilimi1 olan Risk Ground Risk Y6netim
Modiilii ile yapilmaktadir. Portfoyii olugturan para ve sermaye piyasasi araglari nedeniyle maruz kalinan
piyasa riskinin Olgiimiinde mevzuatta yer verilen standart ve gelismis istatistiki yontemler
kullanilmaktadir.

Riske Maruz Deger — RMD Yaklasim

Riske maruz deger (RMD) yontemi, elde tutulan bir portfoyiin degerinin, kar pay1 orani, faiz orani, doviz
kuru ve hisse senedi fiyat1 gibi faktorlerde yasanmasi olasi dalgalanmalar nedeni ile maruz kalabilecegi



en yiiksek zarar1 belirli bir zaman diliminde ve belirli bir giiven araliginda tek bir rakam ile ifade eden
risk hesaplama yontemidir.
RiskGround Modiiliinde kullanilacak varsayimlar ve parametreler ilgili yonetmeliklere uygun olarak
belirlenir.. S6z konusu model girdileri ve parametreleri Sirket fonlarinin portfoyiindeki risk faktérlerinin
degisim ve gelisimine bagli olarak gerek duyulmasi halinde revize edilir.
Yatirim Fonlar1 Rehberi’nin 7.6. maddesinde belirtilen esaslara uygun olarak mutlak RMD’nin
hesaplanmasinda uygulanacak modelin sec¢ilmesinde fonun yatirim stratejisinin icerdigi risk seviyesi ile
fon portfoyiine dahil edilecek finansal araglarin tiirli ve karmasiklig1 dikkate alinarak Sirketin yonettigi
yatirim fonlarmin finansal pozisyonlarina iliskin piyasa riski genel olarak Tarihsel Simiilasyon yontemi
kullanilirken, herhangi bir fon tiirline 6zel bu prosediirde bahsi gegen RMD hesaplama yontemlerinden
biri de kullanilabilir.
Amag¢ kullanilan RMD modeli ile fon portfoyiiniin icerdigi riskleri tam olarak ve dogru sekilde
Olcililmesidir. Bu kapsamda,;
e RMD hesaplamalarina fon portfdyiinde yer alan tiim varlik ve islemler dahil edilir. Tiirev
araglardan kaynaklanan riskler de dahil olmak iizere fon portfdyiiniin icerdigi piyasa riskleri
RMD yonteminde dikkate alinir.
e Model, fon portfdy degerine etki edebilecek, ihmal edilebilir diizeyin {izerindeki tiim risk
faktorlerini icermektedir.
e RMD modeli gercevesinde kullanilan sayisal yontemler (fiyatlama yontemleri, oynaklik ve
korelasyon tahminleri, vb.) riskin dogru sekilde 6l¢iilmesine imkan saglamaktadir.
e RMD modeli ¢ergevesinde kullanilan veriler tutarl, glincel ve giivenilirdir.

Riske maruz deger tutar1 giinliik olarak hesaplanir. RMD hesaplamasinda kullanilacak esaslar Rehber
hiikiimlerinde uygun olarak asagida belirtildigi sekildedir;

o Tek tarafli % 99 giiven araligi,
e 20 is giinii elde tutma stiresi,
e Enaz 1 yillik (250 is glinli) gbzlem siiresi,

e Kullamlan verilerin asgari 1 yillik donemler itibartyla giincellenmesi.
Para Piyasasi enstriimanlari i¢in piyasa riski sifir kabul edilir ve RMD analizine dahil edilmez.
Kaldirac Riski Ol¢iimii:

Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayri ayri hesaplanan pozisyonlarin mutlak
(nominal) degerlerinin toplanmasi suretiyle ulasilan toplam pozisyonun fon toplam degerine orani
“kaldirag” olarak tanimlanmaktadir.

Ilave olarak fonun kaldira¢ yaratan islemlerden kaynaklanan risklerinin 6l¢iimiinde Ag¢ik Pozisyon
Tutart (Standart Yontem) kullanilir. Standart yontem ile agik pozisyon tutar1 asagidaki sekilde
hesaplanir:

1. Netlestirme ve riskten korunma esaslarina konu olabilecek pozisyonlar i¢in ara¢ bazinda ayri
ayr1 net pozisyonlar hesaplanarak pozisyonlarin mutlak degeri alinir.

2. Netlestirme ve riskten korunmaya konu edilemeyen araglara iligkin pozisyonlar hesaplanarak
bunlarin mutlak degeri alinir.

3. Pozisyonlarin toplam1 fonun agik pozisyon tutarini ifade eder.

Bu sekilde hesaplanan tiirev araglar nedeniyle maruz kalinan agik pozisyon tutari fon toplam degerinin
%20’sini agamaz.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan pozisyon biiyiikliikleri hesaplamalarinda ve netlestirme ve
riskten korunma varsayimlarinda Yatirrm Fonlarina iliskin Rehber’de yer alan yontemler esas alinir.



Stres Testi ve Senaryo Analizleri

Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi kullanilir. Tarihsel Stres Testi analizinde ge¢mis tarihlerde
gozlemlenen agir1 piyasa hareketlerinin soklar1 varlik bazinda fon portfoyiine uygulanir. Gerekli
gorildigi takdirde fon portfoyline ayrica senaryo analizleri de uygulanir. Senaryo analizinde bir risk
faktoriine veya birden fazla risk faktoriinden olusan bir gruba soklar uygulanir (6rnegin doviz, kar pay1
orani) ve simiile fon portfoy kar/zarar1 analizi yapilir.

Yukaridaki dl¢iimlere ek olarak; portfoy dagiliminda, portfdydeki varliklarin degerinde ya da piyasa
kosullarinda bir degisikligin test sonuglarim1i 6nemli Ol¢iide degistirmesinin muhtemel oldugu
durumlarda kosullara uygun yeni stres testi/ senaryo analizleri uygulanir ve sonuglar1 yonetim kurulu,
portfoy yoneticileri ve yatirim komitesine sunulur. Bu durumda yatirim komitesinin alacagi gerekceli
karar risk yoneticisine, portfoy yoneticilerine ve yonetim kuruluna yazili olarak iletilir. Onemli
degisiklikler fon toplam degerine 6nemli diizeyde etki eden tiim riskleri kapsamakta olup, takibi Risk
YoOnetim Birimi y6neticisi tarafindan yapilmaktadir.

Senaryo analizi yukaridan asagiya bir yontem olup piyasa kosullarina iliskin olusturulan bir senaryoya
dayanir. Belirlenen senaryo gergevesinde risk faktdrlerinin ne yonde hareket edecegi ve bu hareket
neticesinde portfoy degerinin ne sekilde degisecegi saptanir.
a) Yizdesel sok: genellikle hisse, kiymetli maden ve doviz menkulleri i¢in uygulanir. Kiymetin fiyatina
ylizdesel bir degisim orani belirlenir.
b) Faiz/ kar payl/ getiri soku: Sabit Getirili Menkul Kiymetler igin kullanilir. Faiz/ kar payi/getiri
seviyelerinin baz puan bazinda degisimi Ongdriiliir ve bu degisimler sonucu kiymetlerin tekrar
degerlemesi sonucu olusan kar/zarar degerleri hesaplanir. 4 temel sok tanimlanabilir:

e Anlik ve Paralel Sok: Verim egrisinde ani bir paralel sok olusmasi

* Anlik ve Verim Egrisi Egim Degisikligi: Verim egrisinin e§iminde ani bir degisiklik olmast.
Ornegin uzun vadeli faiz oranlar artarken kisa vadeli faiz oranlar: diiser.

o Tarihsel Beklenti ve Paralel Sok: Verim egrisinin zaman igerisinde paralel soklarla degismesi.

o Tarihsel Beklenti ve Verim Egim Degisikligi: Verim egrisinin zaman igerisinde egiminde
degisiklik olusmasi sonucunda getirilerdeki degisimin vadeler arasinda farklilagmasi.

LIKIDITE RiSKi

Finansal pozisyonlar nedeniyle maruz kalinan likidite riski fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin
istenildigi anda piyasa fiyatindan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligi olarak
ifade edilmektedir. Diger bir ifade ile likidite; doviz, menkul kiymet vb herhangi bir aktifin kisa siirede
ve sorunsuz bir sekilde (deger kaybina ugramadan) nakde ¢evrilebilmesini ifade eder.

Bir portfoytin likidite tutar1, portfoyii olusturan varliklarin likiditelerinin toplamina esittir. Varlik likidite
tutari, ilgili varlik toplam pozisyon degerinin agagida belirlenen likidite katsayilari ile carpilmasini ifade
eder. Portfoyiin likidite orani ise portfyiin likidite tutarinin toplam portfoy tutarina boliimii ile bulunur.
Likidasyon siiresi, portfoyii olusturan varliklarin ka¢ giin igerisinde likide edilebilecegini gosterir.
Portféye atanmis likidite kurallar1 uygulandiginda, eger bir pozisyonun biiyiikligii o pozisyonun
maksimum likidite tutarindan kiiciik ise o pozisyon likide olmus kabul edilir ve portféyden ¢ikarilir.
Eger pozisyon biyiikligii maksimum likidite tutarmmdan biiyiik ise aradaki fark pozisyonun yeni
bityiikliigii olarak atanir ve pozisyon portfoyde tutulur. Ilk tur sonrasi portfoyde kalan pozisyonlar
(glincellenmis biiyiikliik tutarlar ile birlikte) tekrardan ayni isleme tabi tutulur. Bu islem portfoydeki
tiim pozisyonlar tamamen likide olana kadar tekrarlanir ve gegen giin sayisi likidasyon siiresini verir.

Finansal pozisyonlar nedeniyle maruz kalinan likidite riskinin 6l¢timiinde fon bazinda atanan likidite
kurallar1 uygulanmaktadir.



YOGUNLASMA RiSKi

Yogunlagma Riski, portfoytlin dnemli bir kisminin tek bir ihragginin yatirim araglarina veya ayni gruba
dahil ihraggilar tarafindan ihrag edilen yatirim araglarina yatirim yapilmasi sonucu olusan risktir. Belli
bir varlik veya varlik grubuna yogun yatirim yapilmast sonucu yatirimlarin bu varlik veya varlik
grubunun igerdigi risklere maruz kalmasidir. Varliklar yeteri kadar cesitlendirilmedigi durumlarda,
eldeki varliklarin kotii performansindan portfoy getirisi 6nemli 6lgiide olumsuz etkilenebilir.

Fon igtiiziigiinde ve izahnamesinde belirtilen yogunlasma risklerine uyum takip edilir ve asimlar diizenli
olarak raporlanir.

Fon portfoyli icerisinde yer alan menkul kiymetlerin risk / getiri agisindan ortak ozellikleri dikkate
almarak varlik gruplart olusturulur ve olusturulan bu varlik gruplarina yatirim sinirlamalari atanarak,
asim kontrolleri saglanir.

KARSI TARAF RiSKi

Portfoy adina yapilmis islemlerin karsi taraflarinin, sozlesmenin gereklerine uymamasi sonucu
yiikiimliiliiklerini zamaninda yerine getirmemelerinden dolayi karsilasilabilecek zararlar karsi taraf riski
olarak adlandirilir.

Bu riskin yonetilmesinin temel amaci, portfoye dahil edilmis olan varliklarin kalitesinin portfoyiin
hedefleri ile uyumunu saglamaktir Bu sebeple portfoy adina, tezgah iistii piyasalardan tiirev arag
eklenmesi asamasinda, islem sebebiyle maruz kalinabilecek azami riskin Yonetim Kurulu ve Portfoy
Yoneticisinin ortak karariyla belirlenmis limiti asip asmadig1 kontrol edilir. Ayrica, tezgadh istii
islemlerde kars1 kurumlarin Yonetim Kurulu ve Portfoy Yoneticisinin ortak karariyla secilmis ve islem
limiti tahsis edilmis kurumlar olup olmadiklar1 kontrol edilir. Islemlerin limitler icinde yapilip
yapilmadigi takip edilir.

OPERASYONEL RiSKLER

Operasyonel risk, Sirketin ve yonetilen fonlarin operasyonel siireglerindeki aksamalar sonucunda zarar
olugmast olasiligin1 ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin
yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum i¢i etkenlerin yani sira
dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dis1 etkenler de olabilir. i¢ kontrol
ve teftis tarafindan yapilan diizenli denetimlerle takip edilmektedir.



TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BiRLiGi

KOLEKTIF YATIRIM KURULUSU PORTFOYLERINDE YER ALAN VARLIKLARIN

DEGERLEME ESASLARINA iLiSKiN YONERGE

Amac ve Kapsam

MADDE 1 — Bu Yonergenin amaci, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun II-14.2 sayili Yatirim
Fonlarmin Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Tebligi hiikiimleri sakli kalmak kaydiyla, kolektif
yatirim kuruluslart (menkul krymet yatirim fonu/ortakliklari, girisim sermayesi yatirim fonu/ortakliklari,
gayrimenkul yatirim fonu/ortakliklari, emeklilik yatirim fonu, borsa yatirim fonu) portfoylerine dahil
edilebilen ve bu Yonergede yer verilen varliklarin degerlemesine iligkin esaslarin belirlenerek uygulama
birliginin saglanmasidir.

Dayanak

MADDE 2- (1) Bu Yonerge, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nun 74’iincii maddesinin
ikinci fikrasinin (¢) bendi ile 02 Nisan 2014 tarih ve 28960 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Tiirkiye
Sermaye Piyasalar1 Birligi Statiisiiniin 7 nci maddesinin birinci fikrasinin (¢) ve (g) bentlerine
dayanilarak hazirlanmistir.

Tanimlar
MADDE 3- (1) Bu Yonergede yer alan;

@)
2
@)

(4)

(®)

(6)

()

)

©)

BIAS: Borsa Istanbul Anonim Sirketi’ni,
Birlik: Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi’'ni,

BIST TLREF Endeksi: Ilan edilen TLREF oran getirisini takip edebilmek amaciyla BIAS
tarafindan hesaplanip agiklanan endeksi,

Borglanma Araci: Ihraggilarin Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.8 sayili Bor¢lanma
Aragclar1 Tebligi ¢ercevesinde ihrag ettikleri sermaye piyasasi araclarini,

Finansal Raporlama Tebligi: Sermaye Piyasasi Kurulu'nun II-14.2 sayili Yatirim
Fonlarimin Finansal Raporlama Esaslarina Iliskin Tebligini,

Fon Degerleme Tarihi: Fon portfoyiindeki varliklarin degerlemesinin yapildig: tarihi,

Islemis Faiz veya Birikmis Kira: Dénemsel kupon faizinin veya kira getirisinin kupon
doneminde vade baslangi¢ tarihinden, diger kupon doénemlerinde son kupon &deme
tarihinden valor tarihine kadar gecen giin sayisina isabet eden tutari,

Kira Sertifikast: Thraggilarin Sermaye Piyasast Kurulunun I11-61.1 sayil Kira Sertifikalari
Tebligi ¢cergevesinde ihrag ettikleri sermaye piyasasi araglarini,

Kurul: Sermaye Piyasas1 Kurulu’nu,

(10) Teminath Menkul Kiymet: Ihraggilarin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun I11-59.1 sayil

Teminatli Menkul Kiymetler Tebligi cercevesinde ihrac ettikleri sermaye piyasasi
araclarini,

(11) TLREF: BIAS tarafindan hesaplanip agiklanan Tiirk Liras1 Gecelik Referans Faiz Oranini,

(12) Varhiga veya Ipotege Dayali Menkul Kiymet: Ihraggilarin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun

[11-58.1 sayili Varliga veya Ipotege Dayali Menkul Kiymetler Tebligi cercevesinde ihrag
ettikleri sermaye piyasasi araglarini,

(13) Takasbank: istanbul Takas ve Saklama Bankas1 Anonim Sirketi’ni,



(14) TCMB: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasini,
(15) Veri Dagitim Kurulusu: Bloomberg, Finnet, Reuters gibi veri saglayicilarini,

(16) Fiyat Veri Kaynagi: BIAS Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi’nin ilgili giine ait son biiltenini,
BIST TLREF endeksinin ilgili giine ait son verisini, TCMB gosterge niteliginde doviz
alis/satis kurunu, T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi’nin ihraca iliskin yayimladig: yatirimci
kilavuzunu, BIAS Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taslar Piyasasi’nin ilgili giine ait son
biiltenini,

(17) Yatinm Fonlar1 Rehberi: Sermaye Piyasasit Kurulu’nun i-SPK.52.4 (20.06.2014 tarih ve
19/614 s.k.) sayili Ilke Karar1 olarak kabul edilen Yatirim Fonlarina Iliskin Rehberini,

(18) Emeklilik Yatirrm Fonlarmna iliskin Rehber: Sermaye Piyasast Kurulu’nun i-SPK.4632
s.kn.17.3 (03.03.2016 tarih ve 7/223 s.k.) sayih Ilke Karar1 olarak kabul edilen Emeklilik
Yatirim Fonlarina iliskin Rehberini,

ifade eder.
Varhklara iliskin Degerleme Yontemleri

MADDE 4: Bu Yonerge kapsamindaki varliklara iliskin degerleme esaslar1 asagidaki sekilde
uygulanir:

4.1. Borclanma Aragclan ve Kira Sertifikalarina iliskin Genel Degerleme Esaslar:

(1) Finansal Raporlama Tebligi hiikiimleri ¢ergevesinde, bu Ydnerge kapsamindaki bor¢lanma
araglarinin degerlemesinin yapildig: tarihte borsa veya diger pazarlarda islem gérmesi halinde, ileri
valorlii islemler hari¢ olmak {izere, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati (islem gérmemesi halinde
ihrag/halka arz fiyati), fon pay1 alim ve satim iglemlerinin fon fiyatinin ilan edildigi tarihte gecerli olan
fiyat esas alinarak gergeklestirilmesi sebebiyle bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek
degerleme fiyat1 belirlenir. Yurtdisinda ve yurticinde ihrag¢ edilen yabanci para cinsinden borg¢lanma
araglar ve kira sertifikalari i¢in i¢ verim orant ile ilerletilmesine gerek yoktur.

(2) Islemis faiz ya da birikmis kira hesaplanirken ilgili kiymetin ihrag sirasinda belirtilen giin
sayim konvansiyonu gz Oniinde bulundurulur. ABD dolar1 cinsi Eurobondlarda 30/360 giin
konvansiyonu, Avro cinsi Eurobondlarda, ACT/ACT ISMA ve ACT365 konvansiyonunda gergek giin
sayist kullanilir.

(3) Kupon igeren bor¢lanma araglarmin degerlemesinde Ek/2’de verilen yontemlerden biri
kullanilir.

4.1.1. TLREF’e Dayah Bor¢lanma Araclari, Degisken Faizli Bor¢clanma Araclan ve Kira
Sertifikalarina iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Fon degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglari Piyasasmin ilgili pazarinda
alim satima konu olmasi1 halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati esas alinarak bir sonraki is
giinil 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 islem
tarihindeki kirli fiyat esas alinarak son islem tarihindeki fiyattan hesaplanan getirinin vade sonuna kadar
devam edecegi varsayimiyla degerleme tarihine kadar i¢ verim orani ile ilerletilmesiyle belirlenir.

(c) Kupon tarihinde o6denecek 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 baglangici ile fon degerleme tarihi
arasinda BIST TLREF endeksinin getirisi donemsellestirilerek ve (varsa) ihracg1 tarafindan agiklanan
ek getiri oran1 eklenerek belirlenir. Bu kupon oraninin vade sonuna kadar devam edecegi varsayilir.
Islemis faizin ve birikmis kiranin hesaplanmasina iliskin detay Ek/1°de verilmistir.

4.1.2. Bor¢lanma Araclan Niteliginde Olan Kupon Odemeleri ve Ek Getirileri Odeme
Tarihinden Once Belirli Olmayan Diger Kiymetlere iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Bor¢lanma Araglar1 Piyasasinin ilgili pazarinda alim
satima konu olmasi halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati esas alinarak fon degerleme tarihi
olan bir sonraki ig giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyat1 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 orant ile ilerletilmesiyle belirlenir.

(c) Kupon igeren borglanma araglarinin degerlemesinde Ek/2’de verilen yontemlerden biri
kullanilir,

4.1.3. TUFE’ye Dayah Bor¢lanma Araclarina fliskin Degerleme Yontemi:

@) Degerleme giiniinde T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan agiklanan TUFE'ye Endeksli
Devlet Tahvilleri I¢in Giinliik Referans Endeksi ile ihra¢ tarihindeki TUFE'ye Endeksli Devlet
Tahvilleri I¢in Giinliik Referans Endeksi oranlanarak “endeks degisim katsayis1” hesaplanir.

(b) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Bor¢lanma Araglar Piyasasinin ilgili pazarinda alim
satima konu olmasi halinde, ilgili tarihteki en son seans agirlikli ortalama takas fiyati “endeks degisim
katsayisi’na boliinerek “endeks etkisinden arindirilmis fiyat” hesaplanir. Bu fiyat {izerinden hesaplanan
i¢ verim orani ile ilerletilerek bir sonraki giine ait “endeks etkisinden armndirilmis fiyat” hesaplanir.
Sonrasinda bir sonraki i§ giinil i¢in agiklanan referans endeks degerine gore hesaplanan endeks degisim
katsayisi ile ¢arpilarak degerleme fiyat: belirlenir.

(c) I1gili kiymetin degerleme giiniinde BIAS Bor¢lanma Araglar1 Piyasasinin ilgili pazarinda alim
satima konu olmamasi halinde, son islem tarihindeki fiyata gore hesaplanmis endeks etkisinden
arindirilmis fiyat belirlenerek, degerleme giiniine kadar i¢ verim ile ilerletilir. S6z konusu fiyat,
degerleme tarihi icin hesaplanan endeks degisim katsayis1 (degerleme tarihindeki TUFE Referans
endeksinin ihrag tarihindeki TUFE Referans endeksi orani) ile garpilarak degerleme fiyat: belirlenir.

4.1.4. 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 fiyati esas alinarak degerleme tarihi
olan bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati belirlenir. S6z konusu fiyat,
degerleme giiniine ait gram altin fiyatina oranlanarak degerleme fiyati belirlenir. Gram altin fiyat1 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 katsayis1 (32,1507465) ve TCMB tarafindan 15:30’da gosterge niteliginde agiklanan ABD
dolar1 doviz alig kuru ¢arpilarak belirlenir.

(b) i1gili kiymetin degerleme giiniinde borsada alim satima konu olmamasi durumunda, son islem
tarihindeki fiyatindan, son islem tarihindeki gram altin fiyati arindirilarak bulunan fiyat, degerleme
tarihi olan bir sonraki is gliniine kadar i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati 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 Altim ABD dolari/Ons agirlikli ortalama takas fiyat1 ile ABD Dolari/Ons fiyati,
Ons-gram doniisiim katsayist (32,1507465) ve TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde
aciklanan ABD dolar1 doviz alis kuru ¢arpilarak belirlenir.

4.2. Varhga ve Ipotege Dayah Menkul Kiymetlere iliskin Degerleme Yéntemi:

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinin ilgili pazarinda alim
satima konu olmasi halinde, en son seans agirlikli 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 iglem tarihindeki kirli fiyat esas alinarak son iglem tarihindeki
fiyattan hesaplanan getirinin vade sonuna kadar devam edecegi varsayimiyla fon degerleme tarihine
kadar i¢ verim oran ile ilerletilmesiyle belirlenir.

4.3. Teminath Menkul Kiymetlere iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Bor¢lanma Araglar1 Piyasasinin ilgili pazarinda alim
satima konu olmas1 halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati esas alinarak degerleme tarihi
olan bir sonraki ig giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyat1 belirlenir.

(b) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Bor¢lanma 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 oram ile ilerletilmesiyle belirlenir.

4.4. Yurt Disinda ihra¢ Edilen Yabanc1 Para Cinsinden Bor¢lanma Araclan ve Kira
Sertifikalarina iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Degerleme giiniinde ilgili krymete iliskin veri dagitim kanallar1 {izerinde fiyat olusmasi halinde, TSI
17:30 — 18:00 saat araliginda herhangi bir anda veri dagitim kanallarindan alinan alis ve satig fiyat
kotasyonlarinin ortalamasina (temiz fiyat) fon degerleme tarihine iligkin islemis kupon faizleri/birikmis
kira ilave edilerek kirli fiyati bulunur.

(b) Degerleme fiyati kirli fiyatin TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde agiklanan doviz alig
kurlarindan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle belirlenir.

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

(d) Fonun yatirim stratejisi dogrultusunda fonun siiresi sonunda doviz cinsinden getiri yaratmayi
hedefleyen serbest fonlar icin, gerekgelerin belirtilmesi kaydiyla kurucu yonetim kurulu karar ile
yukarida belirtilenlerden farkli degerleme esaslar1 belirlenebilir.

4.5. Yurt Icinde Thra¢ Edilen Yabanca Para Cinsinden Bor¢lanma Araclan ve Kira
Sertifikalarina iliskin Degerleme Yontemi:

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

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

(c) Degerleme fiyati kirli fiyatin TCMB tarafindan 15:30°da g6sterge niteliginde agiklanan d6viz
alis kurlarindan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle belirlenir.

4.6. Yerli ve Yabanci ihraccilar Tarafindan ihrac¢ Edilen Yapilandirilmis Yatirim Araclar,
Ikraz istirak Senetleri ile Kredi Riskine Dayah Bor¢lanma Araclarina iliskin Degerleme Yontemi:

(2) Borsada islem goren yapilandirilmis yatirnm 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 seanst uygulamasi bulunan piyasalarda
islem goren varliklarin degerlemesinde kapanis seansinda olusan fiyatlar, kapanisg seansinda fiyatin
olusmamasi durumunda ise borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyatlar kullanmilir. Degerleme
glinii ilgili kiymette islem ge¢gmemesi halinde son islem tarihindeki borsa fiyati, piyasada fiyat
olusmadiysa nitelikli yatirimcilara satig/halka arz fiyati veya ihragei tarafindan agiklanan kotasyon fiyat
verisi veri dagitici kuruluslar araciligiyla temin edilerek kullanilir.

(b)Borsada islem gormeyen ancak veri dagitim kanallari araciligiyla fiyati ilan edilen
yapilandirilmig yatirnm araglari, ikraz istirak senetleri ile kredi riskine dayali yatirim araglari igin
Tiirkiye saati ile 17:30- 18:00 saat araliginda alinacak olan agirlikli ortalama fiyat1 kullanilir. Agirlikli
ortalama fiyata ulagilmamasi durumunda degerlemede veri dagitim kanallar1 {izerinden ilan edilen
fiyatlar kullanilacaktir.

4.7. Yurt dipn Borsalarda Islem Géren Yabana Ortakhk Paylari, Amerikan Depo
Sertifikalar1 (American Depository Receipt-ADR), Global Depo Sertifikalar1 (Global Depository
Receipt-GDR), Bor¢lanma Araci Niteliginde Olmayan Yapilandirilmis Yatirnm Araclan
(Exchange Traded Commodity-ETC, Exchange Traded Note-ETN) ile Yabanc1 Borsa Yatirim
Fonlarina iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Degerleme giinii Tirkiye saatiyle (TSI) 18.00 itibariyle ilgili kiymetin alim satima konu
oldugu Borsada giin sonu islemlerin tamamlanmas1 halinde, ilgili kiymetin kapanis fiyati, kapanis



fiyatinin olmamasi/olusmamasi durumunda ise en son seans agirlikli ortalama fiyat1 kullanilarak TCMB
tarafindan 15:30°da gdsterge niteliginde agiklanan doviz alis kurlarindan Tiirk lirasina gevrilmesiyle
degerleme fiyat1 belirlenir.

(b) Degerleme giinii Tirkiye saatiyle (TSI) 18.00 itibariyle ilgili kiymetin alim satima konu
oldugu Borsada giin sonu islemlerin tamamlanmamasi halinde, ilgili krymetin veri dagitim kuruluslar
tarafindan TSI 17.30-18.00 arasindaki herhangi bir anda alinan agirlikli ortalama fiyatt TCMB
tarafindan 15:30’da gosterge niteliginde aciklanan doviz alis kurundan Tiirk lirasina gevrilmesiyle
degerleme fiyati belirlenir. Degerleme giinii ilgili piyasada islem gegmemesi halinde son islem
tarihindeki degerleme fiyati kullanilacaktir.

4.8. Organize Piyasada Islem Goren Vadeli islem ve Opsiyon Sozlesmelerine iliskin
Degerleme Yontemi:

Degerleme giinii ilgili vadeli islem veya opsiyon sézlesmesinin BIAS Vadeli Islem ve Opsiyon
Piyasas1 Giinliik Biilteni’nde yer alan uzlagsma fiyati degerleme fiyati olarak kullanilir.

4.9. Organize Piyasada Islem Gormeyen Tiirev Ara¢ Sozlesmelerine Iliskin Degerleme
Yontemi:

(@) Borsa dis1 tiirev arag¢ sozlesmeleri fon/ortaklik portfoyiine dahil edilmeden once, Yatirim
Fonlar1 Rehberi’nin 5.2. maddesinde ve Emeklilik Yatirim Fonlari Rehberi’nin 4.2 maddesinde
belirtilen esaslar ¢ercevesinde s6z konusu varliklarin “adil bir fiyat” igerip igermedigi yeterli ve genel
kabul gérmiis bir fiyatlama modeli kullanilarak degerlendirilir.

(b) Fiyat agiklama donemlerinde forward, swap ve opsiyon sdzlesmesinin degerlemesinde giincel
piyasa fiyati kullanilir. Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alindigi durumlarda s6z konusu fiyat degerlemede
kullanilmadan 6nce fiyatin uygunlugu yeterli ve genel kabul gormiis bir fiyatlama modeli araciligryla
ve diger prosediirler ¢ercevesinde degerlendirilmelidir.

(c) Degerlemede kullanilmak tizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve/veya karsi
taraftan fiyat kotasyonu almamadigi durumlarda yeterli ve genel kabul gormiis bir fiyatlama modeli
kullanilarak degerleme yapilir. Bu tiir s6zlesmeler i¢in uygulanabilecek genel esaslar asagidaki gibidir:

Forward s6zlesmeler i¢in dayanak varligin spot fiyatina degerleme giinii ile forward islemin vade
tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL ve doviz piyasa faizleri ile ilerletilerek teorik fiyat
hesaplanir. Dayanak varligin spot fiyati Finansal Raporlama Tebligi'nin fiyat raporlarina iliskin portfoy
degerleme esaslar1 baslikli 9 uncu maddesinde yer alan esaslara gore tespit edilir.

Swap sozlesmeleri icin, s6zlesmenin konusuna gore borglanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR)
ya da forward faiz orami anlasmasi (Forward Rate Agreement-FRA) yontemi gibi bugiinkii deger
hesaplama yontemleri ile sézlesmenin niteligine uygun diger genel kabul gérmiis teorik fiyatlama
yontemleri kullanilarak teorik fiyat belirlenir. Dayanak varligin spot fiyati Finansal Raporlama
Tebligi'nin fiyat raporlarina iliskin portfoy degerleme esaslari baglikli 9 uncu maddesinde yer alan
esaslara gore tespit edilir.

Opsiyon sozlesmelerinde opsiyon sdzlesmesinin yapisina ve dayanak varliga uygun olan1 Black
and Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu gibi genel kabul gormiis
yontemlerde degerlemeye esas varliga 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/satis kotasyonu
varsayimi ile teorik fiyati (opsiyon alinmasi halinde-bid veya opsiyon satilmasi halinde-ask)
belirlenecektir. Dayanak varligin spot fiyati1 Finansal Raporlama Tebligi'nin fiyat raporlarina iliskin
portfoy degerleme esaslar baslikli 9 uncu maddesinde yer alan esaslara gore tespit edilir.

Borsa dis1 sdzlesmelerin nitelikleri dikkate alinarak farkli yontemler de belirlenebilir.

(d)Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alindigi durumlarda hesaplanan teorik fiyat ile karsi tarafin
verdigi fiyat arasinda olugsmas1 muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesinin hesaplanan teorik fiyatin en
fazla %20’si kadar olmas1 esastir.



4.10. Borsa Dis1 Repo-Ters Repo ile Vaad Sézlesmelerine iliskin Degerleme Yontemi:

(2) Borsa dis1 repo/ters repo ile vaad s6zlesmelerinin “adil bir fiyat” icerip igermedigi sdzlesmenin
getirisi ile borsada veya borsa diginda islem géren benzer vade yapisina sahip islemlerin ortalama
getirisinin karsilastirilmasi gibi yontemler kullanilarak kontrol edilir.

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

Yarim Is Giinlerinde Uygulanacak Esaslar

MADDE 5 - (1) Bu Yonergenin 4.5’inci ve 4.7’inci maddelerinde belirtilen varliklar igin fiyat
veri kaynagi olarak degerleme giinti Tiirkiye saatiyle 12:30 ile 13:00 arasinda ilan edilen kapanis fiyati,
kapanis fiyatinin bulunmamasi durumunda son islem giiniindeki agirlikli ortalama fiyat kullanilir.

(2) Yurtdisinda ihrag edilen Yabanci Para Cinsinden Borglanma Araglari ve Kira Sertifikalari i¢in
fiyat veri kaynag1 olarak degerleme giinii Tiirkiye saatiyle 12:30 ile 13:00 arasinda ilan edilen alis ve
satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina (temiz fiyat) fon degerleme tarihine iligkin islemis kupon
faizleri/birikmis kira ilave edilerek kirli fiyati bulunur. Fiyat bulunmamasi1 durumunda degerleme fiyati,
en son aciklanan alis ve satig fiyat kotasyonlarmin ortalamasina (temiz fiyat) islemis kupon
faizleri/birikmis kira eklenerek belirlenir.

(3) Yurtiginde ihra¢ edilen varliklar igin fiyat veri kaynagi olarak ilgili giine ait fiyat veri
kaynaginda belirtilen son biilten verileri kullanilir.

(4) Ilgili giine ait déviz kuru/fiyat verisi bulunmamasi halinde, fiyat veri kaynag: olarak onceki
is giiniine ait veriler kullanilabilir.

Fon Katilma Paylarinin Degerlemesine iliskin Esaslar

MADDE 6- Fon katilma paylar1, degerleme giinii itibariyla en son agiklanan fiyatlar esas alinarak
degerlenir. Ornegin, 08/03/2023 degerleme tarihinde fon sepeti fonlar1 (emeklilik fon sepeti fonlari
dahil) disindaki fon ve ortakliklarin portfdyiinde yer alan fonlarin degerlemesi yapilirken 07/03/2023
(T-1) degerleme tarihli fiyati kullanilir. Fon sepeti fonlar1 (emeklilik fon sepeti fonlari1 dahil)
portfoylinde bulunan fon katilma paylarinin degerlemesinde ise 08/03/2023 (T) degerleme tarihli
fiyatlar1 kullanilir. Fiyatin agiklanmadigi durumda, en son agiklanan fiyat kullanilir.

Yabanct yatirim fonlari i¢in fon fiyatinin TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde
aciklanan doviz alis kurundan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle degerleme fiyati belirlenir.

Yaptirim

MADDE 7 — (1) Bu Yonerge hiikiimlerine uymayan iiyeler hakkinda Birlik Disiplin Y6netmeligi
hiikiimleri ¢er¢evesinde iglem yapilir.

(2) Kurul diizenlemeleri ve kararlarina aykiriliklarin tespiti halinde s6z konusu aykiriliklar,
aykirihiga iliskin Birlik degerlendirmeleri ile birlikte Kurula ve diger mevzuata aykiriliklar igin ilgili
diger mercilere bildirim yapilir.

Diger Hususlar
MADDE 8 — (1) Bu Yonerge kapsamindaki faaliyetlerin, is ve islemlerin yerine getirilmesinde
ve uygulanmasinda Kurul diizenlemeleri ve kararlari ile Takasbank ve BIAS diizenlemeleri saklidir.

(2) Bu Yonerge kapsaminda yapilan degerlemeler, sz konusu degerlemenin Birlik tarafindan
incelendigi, teyit ya da tekeffiil edildigi anlamina gelmez.

Yiiriitme
MADDE 9 — (1) Bu Yonerge hiikiimleri Birlik tarafindan yiiriitiliir.
Yiiriirlik

MADDE 10 - (1) Bu Yonerge, 1 Mart 2024 tarihinde yiiriirliige girer.



EK 1: TLREF’E DAYALI URUNLERE iLiSKiN FORMULLER!

a. Kupon Oram Belirli olan TLREF veya TLREF endeksine dayah kiymetler

Islemis Faiz veya Birikmis Kira=C X %

C: Dénemsel kupon

GGS: Bir onceki kupon 6deme tarihinden (valdr tarihi ilk kupon tarihinden 6nce ise, vade baglangig
tarihinden) valdr tarihine kadar gegen giin sayisi

DGS: Bir kupon déneminin i¢erdigi giin sayisi

b. Kupon Oram Belirli Olmayan ve TLREF aritmetik ortalamasim kullanan kiymetler

Islemis Faiz veya Birikmis Kira, valor tarihinin, kupon 6deme tarihine veya vade baslangig tarihine
denk gelmesi durumunda islemis faiz/birikmis kira sifira esittir. Diger donemler igin;

TZ_I (ni « TLREFORANi — m ) | Vulltk EK Getiri « GGS
£, YGS YGS
1=

k: Valor tarihinden bir 6nceki kupon tarihi (valor tarihi ilk kupon tarihinden 6nce ise, vade baslangig
tarihi)
m: Referans alinacak TLREF oran veya TLREF endeks i¢in kag isgiinii 6nceki degerin esas alinacagini
belirten gecikme parametresi
ni: iisgiliniinde, bir sonraki is giinii ile 1 glinli arasindaki takvim giinii sayis1
GGS: Bir onceki kupon 6deme tarihinden (valdr tarihi ilk kupon tarihinden dnce ise, vade baglangig
tarihinden) valdr tarihine kadar gecen giin sayisi)
T: Valor tarihi
YGS: Bir yilda varsayilan giin sayisi

(ACTACT ISMA & ACT365 konvansiyonunda YGS=365

ACT364 konvansiyonunda YGS=364 EU30360

US30360 konvansiyonunda YGS=360)

C. Kupon Oram Belirli Olmayan ve TLREF bilesiklendirilmis faiz oranlarim kullanan
kiymetler

Islemis Faiz veya Birikmis Kira, valor tarihinin, kupon 6deme tarihine veya vade baslangic tarihine
denk gelmesi durumunda islemis faiz/birikmis kira sifira esittir. Diger donemler i¢in

— ni * TLREFORANi — m Yillik Ek Getiri * GGS
1_[ <1+ )—1*100 +( )

YGS 100 YGS

1=

k: Valor tarihinden bir 6nceki kupon tarihi (valor tarihi ilk kupon tarihinden once ise, vade baglangi¢
tarihi)

m: Referans alinacak TLREF oran veya TLREF endeks i¢in kag iggiinii dnceki degerin esas alinacagini
belirten gecikme parametresi

ni: iisgiiniinde, bir sonraki is glinii ile 1 giinii arasindaki takvim giinii say1s1

GGS: Bir 6nceki kupon 6deme tarihinden (valor tarihi ilk kupon tarihinden 6nce ise, vade baslangig
tarihinden) valdr tarihine kadar gecen giin sayisi)

T: Valor tarihi

YGS: Bir yilda varsayilan giin sayisi

! Borsa Istanbul Borglanma Araglar1 Piyasas1 Prosediiriindeki hesaplamalar esas almmustir.



(ACT/ACT ISMA & ACT365 konvansiyonunda YGS=365
ACT364 konvansiyonunda YGS=364 EU30360
US30360 konvansiyonunda YGS=360)

d. Kupon Oram Belirli Olmayan ve BIST TLREF endeks degerlerini kullanan kiymetler

Islemis Faiz veya Birikmis Kira, Valor tarihinin, kupon 6deme tarihine veya vade baslangig tarihine
denk gelmesi durumunda islemis faiz/birikmis kira sifira esittir. Diger donemler igin;

Yillik Ek Getiri * GGS)

Endeks Kat - 1)*100 (
(Endeks Katsayist - 1) * + YGS

TLREFENDEKS T—-m
TLREFENDEKSk—-m

GGS/EG
Endeks Katsayis1 = ( )

Kupon 6deme tarihinin islem giinii olmadig1 durumlarda, kupon 6deme tarihinden sonraki ilk is giiniinde
T+0 valorlii islemler igin;

TLREFENDEKS T—-m+1 isginii
TLREFENDEKSk—m

GGS/EG
Endeks Katsayisi = ( )

k: Valor tarihinden bir 6nceki kupon tarihi (valor tarihi ilk kupon tarihinden 6nce ise, vade baslangig
tarihi)
m: Referans alinacak TLREF oran veya BIST TLREF endeks icin kag isgiinii 6nceki degerin esas
almacagini belirten gecikme parametresi
GGS: Bir onceki kupon 6deme tarihinden (valdr tarihi ilk kupon tarihinden dnce ise, vade baslangig
tarihinden) valdr tarihine kadar gegen giin sayisi)
T: Valor tarihi
YGS: Bir yilda varsayilan giin sayisi

(ACTACT ISMA & ACT365 konvansiyonunda YGS=365

ACT364 konvansiyonunda YGS=364 EU30360

US30360 konvansiyonunda YGS=360)

EG: “T - m” den bir sonraki is giinii ile “k - m”den bir sonraki is giinii arasindaki takvim giin sayis1



EK 2: Kupon Igeren Bor¢lanma Araclarinin Fiyatinin Hesaplanmasi

1. Yontem: En son fiyat tarihi ile degerleme tarihi arasinda kupon 6demesi gergeklesmis ancak
kupon 6demesi diisiilmeden yapilan hesaplama 6rnegi:

EN SON FiYAT TARIHI 23.12.2022

EN SON FiYAT 100,000000 FAIZ ORANI 27,3590587%

UYGULAMA TARiHi | z?.os.znza_l

DEGERLEME FiYATI 100,137409

iC VERIM HESAPLAYICISI

KUPON TARIHLERi ~ ODEMELER  VKG VKGI365 iSKONTO FAKTORU CARi DEGER (PV) 23.12.2022| -100,000|
23.03.2023 56,2722 -4 -0,010958%0 1,00265382 0,000 23.03.2023 6.272|
23.06.2023 65,2000 88 0,24109589 0,94336061 5,849 23.06.2023 E.?UUI
23.09.2023 6,2000 180 0,49315068 0,88757378 5,503 23.09.2023 G.ZUﬂl
23.12.2023 6,2000 271 0,74246575 0,83563946 5.181 23.12.2023 E.ZUDI
23.03.2024 6,2000 362 0,99178082 0,78674396 4 878 23.03.2024 6,20 [II
23.06.2024 6,2000 454 1,24383562 0,74021886 4,589 23.06.2024 E.ZUEII
23.09.2024 6,2000 546 1,49589041 0,69644507 4318 23.09.2024 E.ZU[II
19.12.2024 6.2000 633 1,73424658 0,65743430 4,076 19.12.2024 6.200'
19.12.2024 100,0000 633 1,73424658 0,65743430 65,743 19.12.2024 100.000'

100,137
0,2735906

2. Yontem: En son fiyat tarihi ile fiyat hesaplama tarihi arasinda kupon oraninin sifirlandigi ve
kupon 6deme tarihinin bir giin 6telenip kupon 6demesi diisiilerek yapilan hesaplama 6rnegi

SO EAT TR am -—
EN SON FiYAT 100,000000 FAIZ ORANI 27,6502930%
UYGULAMA TARIHI 23.03.2023
DEGERLEME FiYATI 106,204365
iC VERIM HE SAPLAYICISI
KUPON TARIHLERI  ODEMELER  VKG VKG/365 iSKONTO FAKTORU CARI DEGER (PV) 23.12.2022| -100.000
I 24.03.2023 6,2722 1 0,00273973 0,99933139 6,268 24.03.2023 6,272
23.06.2023 6,2722 92 0,25205479 0,94032221 5,898 23.06.2023 6,272
23.09.2023 6,2722 184 0,50410959 0,88420585 5,546 23.09.2023 6,272
23.12.2023 6,2722 275 0,75342466 0,83193468 5,218 23.12.2023 6,272
23.03.2024 6,2722 366 1,00273973 0,78286651 4,910 23.03.2024 6,272
23.06.2024 6,2722 458 1,25479452 0,73614676 4617 23.06.2024 6,272
23.09.2024 6,2722 550 1,50684932 0,69221515 4342 23.09.2024 6,272
19.12.2024 6,2722 637 1,74520548 0,65308566 4,09 19.12.2024 6,272
19.12.2024 100,0000 637 1,74520548 0,65308566 65,309 19.12.2024[ 100,000
106,204
0,2765029




EN SON FiYAT TARiHI 23.03.2023

EN SON FiYAT 99,932165 FAIZ ORANI 27,3071952%

UYGULAMA TARIHI 27.03.2023

DEGERLEME FiYATI 100,196920

iC VERIM HESAPLAYICISI

KUPON TARIHLERI  ODEMELER  VKG VKG/365 iSKONTO FAKTORU CARi DEGER (PV) 23.03.2023| -99.932
24.03.2023 0,0000 -3 -0,00821918 1,00198635 0,000 24.03.2023 0,000
23.06.2023 6,2000 83 0,24109583 0,94345325 5,849 23.06.2023 6,200
23.09.2023 6,2000 180 0,49315068 0,88775207 5,504 23.09.2023 6,200
23.12.2023 6,2000 27 0,74246575 0,83589221 5183 23.12.2023 6,200
23.03.2024 6,2000 362 0,99178082 0,78706184 4,880 23.03.2024 6,200
23.06.2024 6,2000 454 1,24383562 0,74059396 4,592 23.06.2024 6,200
23.09.2024 6,2000 546 1,49589041 0,69686953 4321 23.09.2024 6,200
19.12.2024 6,2000 633 1,73424658 0,65789885 4,079 19.12.2024 6,200
19.12.2024 100,0000 633 1,73424658 0,65739885 65,790 19.12.2024[ 100,000

100,197
0,2730720

FON BiRiM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERININ VE FON PORTFOY
DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

1. "Fon Portfoy Degeri", portfoydeki varliklarin Finansal Raporlama Tebligi ve Rehber’de belirlenen
esaslar ile Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi’nin “Kolektif Yatirim Kurulusu Portfoylerinde Yer Alan
Varlik ve Islemlerin Degerleme Esaslar1 Yonergesi” hiikiimleri cergevesinde hesaplanan degerlerinin
toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise, Fon Portfoy Degerine varsa diger varliklarin eklenmesi ve
borglarin diisiilmesi suretiyle hesaplanir.

2. Fon’un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina boliinmesi suretiyle
hesaplanir. Bu deger her is giinii sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebligi’nde belirlenen ilkeler
cercevesinde hesaplanir ve katilma paylarinin alim-satim yerlerinde ilan edilir.

3. Savasg, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim sistemlerinin ¢okmesi, portfdydeki varliklarin ilgili
oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde meydana gelebilecek
arizalar, sirketin mali durumunu etkileyebilecek Gnemli bir bilginin ortaya ¢ikmasi gibi olaganiistii
durumlarin meydana gelmesi halinde, degerleme esaslarinin tespiti hususunda Kurucu’nun yonetim
kurulu karar alabilir. Ayrica s6z konusu olaylarla ilgili olarak KAP’ta agiklama yapilir.

4. 3. numarali maddede belirtilen durumlarda, Kurulca uygun goriilmesi halinde, katilma paylarinin
birim pay degerleri hesaplanmayabilir ve katilma paylarinin alim satimi durdurulabilir.

TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatirimceilar Fon’a yatirim yapmadan 6nce Fon’la ilgili temel yatirim risklerini degerlendirmelidir.
Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek degisimler sonucunda Fon birim pay
fiyatindaki olas1 diisiislere bagli olarak yatirimlarmin degerinin baslangic degerinin altina diisebilecegini
yatirimeilar goz oniinde bulundurmalidir.

Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1)  Piyasa Riski: Piyasa riski ile kira sertifikalarinin ve diger katilim esasina uygun
menkul kiymetlerin, finansal araglara dayali vaad s6zlesmelerine iligkin tasinan pozisyonlarin
degerinde, kar pay: oranlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade
edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:



2) Kars1 Taraf Riski: Karsi tarafin sézlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan aksakliklar
sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfoylinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Katihm Esash islem Riski: Fon portfdyiine ileri valorlii kira sertifikalar1 dahil edilmesi
halinde, baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatirnminin {izerinde pozisyon alinmasi sebebiyle, baslangi¢
yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi katilim esasli islemriskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugsmast olasiligini1 ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum ici
etkenlerin yan sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dig1 etkenler
de olabilir.

6) Yogunlagsma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu
fonun bu varligin ve vadenin icerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir zaman
dilimi icerisinde ayni anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkl
finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi/katilma paylarinin satildigi dénemden sonra
mevzuatta ve diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz
etkilenmesi riskidir.

9) ihrage1 Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarim ihraggisinim yiikiimliiliiklerini kismen veya
tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10) Katihm Finans ilkelerine Uyum Riski: Fon’un tabi oldugu katihim finans ilke ve
esaslarina uygun olarak fon portféyiine dahil edilen bir finansal varligin, daha sonra s6z konusu
katilm finans ilkelerine uygunlugunu yitirmesi durumunda, fon portfdyiinden belirli bir siire
igerisinde ¢ikarilmasi riskidir.

KATILIM ESASLI iISLEMLER

Fon portfoyiine katilim esasli islem riski yaratan ileri valorlii kira sertifikasi islemleri dahil
edilecektir. Katilim esasl islemlerden kaynaklanan riskin 6l¢iimiinde Rehber’de belirlenen esaslar
ger¢evesinde Mutlak RMD yontemi kullanilacaktir.

Fonun mutlak riske maruz degeri fon toplam degerinin %25’ini asamaz.

Katilim Esasli islem Riski yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayri ayr1 hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam
pozisyonun, fon toplam degerinin %25’idir.



