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Fonun maruz kalabilecegi risklerin olciimiinde kullanilan yontemler

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun
bir risk yonetim sistemi olusturulmustur.

Piyasa Riski: Fon portfoyiiniin maruz kaldig1 piyasa riski, giinliik olarak goreli Riske
Maruz Deger (RMD) yontemiyle 6l¢tilmektedir.

Riske maruz deger, fon portfoy degerinin normal piyasa kosullar altinda ve belirli bir
donem dahilinde maruz kalabilecegi en yliksek zarar1 belirli bir giiven araliginda ifade eden
degerdir.

RMD hesaplamasinda asagidaki esaslar dikkate alinir:

I. Tek tarafli %99 giiven aralig,

ii. 1 aylik (20 is glinii)elde tutma siiresi,

Iii. En az 1 yillik (250 is giinii) gézlem siiresi

Fon Portfoyliniin maruz kaldig1 piyasa riski, Riske Maruz Deger (RMD) yontemiyle
Olciilecektir. Fon Portfoy degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belirli bir donem dahilinde
maruz kalabilecegi en yiiksek zarar1 belirli bir giiven aralifinda ifade eden degerdir. Riske Maruz
Deger (RMD) yonteminde Tarihsel Simiilasyon yontemi tercih edilerek, %99 giiven diizeyinde, 1
giinliik elde tutma siiresi varsayimi altinda hesaplama yapilir. Hesaplamada en az 250 is gilinlinii
kapsayacak sekilde gozlem siiresi belirlenir. Ancak olagan dis1 piyasa kosullarinin varligi halinde
gozlem siiresi kisaltilabilir. RMD hesaplamalarina fon portfdyiinde yer alan tiim varlik ve islemler
dahil edilir. Tiirev Araglardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alinir.

Kars1 Taraf Riski: Fon portfoyiine, sadece riskten korunma amaciyla, borsa disindan
tiirev arag ve swap sozlesmeleri dahil edilebilir.

Borsa disindan alinacak tlirev arag ve swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan kars: taraf
riski, piyasaya gore ayarlama (mark to market) yontemi ile giinliikk olarak hesaplanir. Giin
sonunda fon portfoylinde bulunan kaldira¢ yaratan islemlerden pozisyon biiyiikliigli negatif
olan degerler dikkate alinmaz. Portfoye riskten korunma amaciyla siirlt olarak dahil edilen
borsa dis1 tiirev arag ve swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi taraf riski fon toplam
degerinin %10’unu agsamaz.

Likidite Riski: Fon portfoylinde yer alan pozisyonlarin diisik islem hacimleri
nedeniyle, uygun siire ve/veya fiyat iizerinden kapatilamamasi sonucunda maruz kalinan risktir.
Likidite riski hesaplanmasinda, menkul kiymetlerin piyasadaki ortalama gilinliik islem
hacimleri bazinda likidite katsayilar1 belirlenecektir. Daha sonra, bu katsayilarin, fonun
icerisindeki varliklarin agirliklariyla ¢arpilmasiyla, fonun likidite orani belirlenmektedir.



Fon Portfoyiindeki Varlik ve islemlerin Degerleme Esaslari

Degerleme esaslarina iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karar ile belirlenen degerleme esaslari asagidaki

gibidir;

e Yabanci menkul kiymetlerin degerleme fiyatlarinin tespiti amaciyla kurucu tarafindan
hazirlanan ve ilgili menkul kiymetlerin fiyatlarin1 Bloomberg ve Matriks veri saglayici
firmalarindan ¢ekip toplulastiran MS Excel dosyasi fon hizmet birimi ile paylasilacak
ve menkul kiymet degerlemeleri bu fiyatlarla yapilacaktir. Cekilen fiyatin kaynag:
olarak oOncelikle Bloomberg’e bakilacak, bu veri saglayicida fiyat bulunmamasi
durumunda Matriks’e yonelinecektir. Buna gore;

e FEurobondlar i¢in Tiirkiye saati ile (TSI) saat 17:00°deki alis ve satis fiyatlarmimn
ortalamasi, bu fiyatin bulunmamasi durumunda ise, bir onceki giiniin degerleme
fiyatinin ertesi ig gliniine i¢ verimle ilerletilerek hesaplanan fiyat,

e Yabanci kira sertifikalarinin degerlemesinde, Bloomberg ve/veya Reuters veri dagitim
ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan satis fiyatia fon fiyat: hesaplanacak
giin itibar1 ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile hesaplanmis kirli fiyat
kullanilir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30 arasinda
satis fiyat1 kotasyonu kullanilarak yapilir. Satis kotasyonu bulunmamasi durumunda ise
degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giliniine i¢
verimle ilerletilmesiyle bulunur.

e Yabanci ortaklik paylar1 ve borsa yatirrm fonlari i¢in TSI 17:00°deki ilgili kiymetin
borsa fiyati,

e Borsada islem géormeyen yabanci bor¢lanma araglari i¢in ihrager tarafindan ilan edilen
alis ve satis fiyatlarinin ortalamasi,

e Yabanct Organize Piyasalarda Islem Goren Opsiyonlar ve Vadeli Islem
Sozlesmelerinin degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim ekranlarmdan TSI 17:30-
18:00 saatleri arasinda alinan fiyatlar kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem
gecmemesi halinde ve ya tam is giinii olmayan giinlerde bir dnceki is giinii kullanilan
degerleme fiyatt,

e Yapilandirilmig Yatirnm Araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyatin
kullanilmasi esastir. Degerleme giinii borsada islem gegcmemesi halinde borsada islem
gordiigii son fiyat (borsada hi¢ islem gérmemesi durumunda ihrag¢ fiyati) kullanilir.
Borsada islem gormeyen ancak veri dagitim kanallar1 araciligiyla fiyati ilan edilen
yapilandirilmis yatirim araglari i¢in degerlemede ise giincel fiyat kullanilir.

Diger taraftan, yukarida yer verilen yatirim araglari igin TSI 17:00’a kadar s6z konusu
yatirim aracinin islem gordiigii borsa kapanmis ise 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.

Borsa Dis1 Repo-Ters Repo Islemlerine iliskin Degerleme

Vade sonuna kadar islemin gerceklestirildigi faiz orani kullanilarak i¢ verim orani ile
degerlenir.

Borsa Dis1 Tiirev Arac ve Swap Soézlesmelerine Iliskin Degerleme

Fon portfoyiine agirlikli olarak Reuters, Bloomberg ve Matriks veri saglayicilarindan alim fiyati
temin edilebilen borsa dis1 tlirev ara¢ ve swap sozlesmeleri dahil edilecektir. Portfdye alinmas1
asamasinda tiirev arag¢ ve swap sozlesmesinin degerlemesinde bu veri saglayicilarindan temin edilen
giincel fiyat ile Forward s6zlesmeleri i¢in Bloomberg FRD sayfasinda hesaplanacak olan teorik
fiyat ya da ayn1 hesaplama yontemi (Interest Rate Differential) kullanilarak hesaplanacak olan fiyat
kullanilir. Giincel fiyat alis fiyatidir.

Tleri Valérlii Tahvil ve Bonolara iliskin Degerleme

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

b) ileri valérlii sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde aym yontemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir. Ayni
valorde ve ayni nominal degerde hem alis hem de satis yapilmis ise portfoy degeri tablosunda her
iki islem ayn1 degerde fakat alis islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak goziikecektir.
Bu sekilde agtig1 pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda bu iglemler portfoy degeri tizerinde
bir etki yaratmayacaktir.

¢) Ileri valérlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore yapilacaktir:
Islemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100)(VKG/365)
Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIST te valor tarihi islemin valdr tarihi ile aym
olan iglemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIST te aymi giin valorlii
gerceklesen iglemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valorlii olarak islem
gordiigii giindeki ayni giin valdrli islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oranidir.

Diger taraftan fonun fiyat aciklama dénemlerinde;

- Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadig1 durumlarda ve,

- Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda; opsiyonlar i¢in Bloomberg OV
sayfasindan hesaplanacak teorik deger ya da Black&Scholes, Monte Carlo vb gibi genel kabul
gbérmiis yontemlerle hesaplanan fiyat, swaplar i¢in ilgili broker sayfalarindan elde edilecek fiyat ya



da gelecekteki nakit akimlarinin bugiline indirgenmesi yontemiyle bulunan fiyat kullanilacaktir.
Teorik degerlerin hesaplanmasi sirasinda dayanak varlik fiyati olarak ilgili dayanak varligin o anki
spot fiyati kullanilacaktir.

Borsa disinda taraf olunacak s6zlesmelere iligskin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Kurucu nezdindeki Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa dis1 tiirev arag sdzlesmelerinin
“adil bir fiyat” icerip igermedigi; borsa dis1 tiirev ara¢ sdzlesmelerine iliskin olarak; opsiyonlar igin
Monte Carlo, Forward sozlesmeler icin ise Interest Rates Differential, swap sozlesmeleri icin de
gelecekteki nakit akimlarinin bugiine indirgenmesi yontemi kullanilarak teorik fiyat hesaplanir.

Borsa disinda taraf olunacak sozlesmelerde iizerinde anlasilan oran, kur ya da fiyatin
basiretli bir yatirnmcidan beklenecegi gibi bu baz kotasyonlara ya da hesaplamalara yakin olmasi
gerekmektedir.

Borsa dis1 opsiyonlar sézlesmelerine iliskin olarak, kars1 tarafinin verdigi kotasyon ile Risk
Yonetim Birimi tarafindan hesaplanan fiyat karsilagtirilir. Verilen kotasyon ile hesaplanan fiyat
arasindaki farkin fon aleyhine %20 den fazla olmasi durumunda, sdzlesmenin karsi tarafinin
kotasyonunu hesaplanan fiyat yoniinde %20 farkin altina ¢ekecek sekilde giincellemesi istenir.
Kars1 taraftan alinan son fiyatin belirlenen %20'lik limitin disinda kalmasi durumunda, Risk
Yonetimi Birimi tarafindan Yonetim Kurulu bilgilendirilir ve yonetim kurulunun karari ile alinan
son fiyat lizerinden islem gerceklestirilir ve degerlemede bu fiyat kullanilir. Belirtilen yazili ve
gerekeeli bilgilendirme elektronik ortamda hazirlanabilir.

Borsa disinda taraf olunacak repo-ters repo sodzlesmelerine iliskin olarak, ilgili
sozlesmenin faiz oranlarinin borsada iglem goren benzer vade yapisina sahip sézlesmelerin faiz
oranlarina uygun olmasi esastir. Bu tiir sozlesmelere taraf olunmasi durumunda, en geg
sOzlesme tarihini takip eden is giinii i¢inde s6zlesmenin vadesi, faiz orani, karsi tarafi ve karsi
tarafin derecelendirme notu KAP’ta agiklanir.



