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

Fonun yatirnm stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk duzeyine uygun bir risk
yonetim sistemi olusturulmustur. Fonun maruz kaldigi risklerin oOlgilmesinde yasal
duzenlemelerde yer alan yontemler kullanilir.

Piyasa Riski: Sirket turev araclardan kaynaklanan riskleri de icerecek sekilde, fon
portfédyunun icerdigi tUm piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” yontemini risk
olcim mekanizmasi olarak se¢cmis ve risk yonetim sistemini de bu 6lgim modelini esas
alarak olusturmustur. RMD, belirli guven araliginda ve olcum suresi icinde bir fon
portfédyunun kaybedebilecegi maksimum degeri ifade etmektedir. RMD, piyasa fiyatlarindaki
hareketler nedeniyle edilecek zarar limitini degil, belirli varsayimlar altindaki muhtemel zarar
limitini gostermektedir. Riske Maruz Deger, gunlik olarak, tek tarafli %99 guven araliginda,
tarihsel gbzlem ydntemi, 20 is gunu elde tutma slresi ve en az 1 yillk (250 is gunl) gozlem
suresi kullanilarak hesaplanir. Piyasa riskinin dlgimunde kullanilan “Riske Maruz Deger
Yontemi”, fon portfdy degerinin normal piyasa kosullari altinda ve belirli bir dénem dahilinde
maruz kalabilecegi en yuksek zarari belirli bir gliven araliginda ifade eden degerdir.

Likidite Riski Fon portfoylerinde yer alan varliklarin aylik ortalama islem hacimleri ile ihrag
tutarlarina gore oranlari dikkate alinarak, fon portfoylerinin ne kadar slrede likide
edilebilecegi tespit edilir. Fonun nakit ¢ikislarini eksiksiz ve zamaninda kargilayabilecek
nitelikte likiditeye sahip olup olmadigi, risk yonetimi sistemi tarafindan stres testleri ile
Olculerek, olumsuz piyasa kosullarinda yasanabilecek likidite riski konusunda Kurucu
Yonetim Kurulu bilgilendirilir.

Karsi Taraf Riski Fon kargi taraflarla gerceklestirilen sozlesmelerden kaynaklanan 6deme ve
teslim yukumlaldklerini devamli olarak yerine getirebilecek durumda olmalidir. Bu hususa
iliskin kontroller risk yonetim sUrecinin ayrilmaz bir parcasidir. Fonun nakit ekstresi, tlrev
arac sOzlesmesi ile ilgili muhabir bankaya yapilan 6deme ve tlrev arag¢ s6zlesmesinde yer
alan 6deme tutarlari kargilastirilarak mutabakat saglanir. Portfoye riskten korunma amaciyla
sinirli olarak dahil edilen borsa disi tlrev arag¢ ve swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan
karsi taraf riski fon toplam degerinin %10’unu agsamaz.

Kredi Riski Fon paylarinin geri donuslerinde olusan nakit ihtiyacini kargsilamak amaciyla, fon
varliklarinin %10’unu ge¢cmemek Uzere fon hesabina kredi alinabilir. Bu takdirde alinan
kredinin tutari, faizi, alindigi tarih ve geri 6dendigi tarih hakkinda KAP’ta aciklama yapilmasi
gerekmektedir. Piyasa rayici Uzerinde kredi faizi 6denemez. Kredi kullanilmasi halinde, bu
hususun takibine iligskin kontroller risk ydnetim surecinin kapsamindadir.

Operasyonel Risk Operasyonel risklerin yonetilmesi kapsaminda, operasyonel risklerin
dogru bir sekilde tanimlanmasi ve karsilasilan tarihsel kayip verilerinin operasyonel risk



kayip veri tabaninda tutulmasi esastir. Operasyonel risklerin azaltilmasi ve transfer edilmesi
icin, acil durum eylem planlarinin olusturulmasi ve olaganustu durum tatbikatlarinin diizenli
olarak yapilmasi, sigorta kullanimi, senaryo analizleri ile beklenmeyen olaylarin olasi
sonuglarinin analiz edilmesi, kontrol ve limit uygulamasi ile risk kaltirunun olusturulmasi
Onemlidir.

DEGERLEME ESASLARI

Portféydeki varliklarin degerleme esaslarina iligskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi
uyarinca TMS/TFRS ve Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi’nin “Kolektif Yatinm Kurulusu
Portfdylerinde Yer Alan Varlk ve islemlerin Degerleme Esaslar Yonergesi” hikiimleri
cercevesinde Kurucu ydnetim kurulu karari ile belirlenen degerleme esaslar asagidaki
gibidir:

Spot islem Doéviz Degerlemesi: Merkez Bankasinin (TCMB) ilan ettigi para birimleri
Uzerinden yapilan spot piyasadaki doviz islemleri igcin, TCMB’nin saat 15:30’da ilan ettigi
déviz alig kuru kullanilarak degerleme yapilir. TCMB’nin kur bilgilerini ilan etmedigi diger
yabanci para birimleri igin ise; Bloomberg’in ilgili sayfalarindan alinan 15:30-15:45 saatleri
arasindaki doviz alis fiyatlari kullanilir. Bu tir durumlarda degerlemede kullanilan kur
bilgisini destekleyici belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir.

Altin Tahvili ve Altina Dayali Kira Sertifikalarina iliskin Degerleme Yontemi: Degerleme
guninde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglari Piyasasininiilgili pazarinda alim satima konu
olmasi halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati esas alinarak degerleme tarihi
olan bir sonraki is guinu icin i¢c verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati belirlenir. S6z
konusu fiyat, degerleme gunune ait gram altin fiyatina oranlanarak degerleme fiyati belirlenir.
Gram altin fiyati ise, degerleme giiniindeki BIAS Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taslar
Piyasasinda olusan T+0 valorlu Standart Altin ABD dolari/Ons agirlikli ortalama takas fiyati
ile ABD Dolari/Ons fiyati Ons-gram ddnusum katsayisi (32,1507465) ve TCMB tarafindan
15:30’da gosterge niteliginde acgiklanan ABD dolari déviz alis kuru ¢arpilarak belirlenir. ilgili
kiymetin degerleme glinunde borsada alim satima konu olmamasi durumunda, son islem
tarihindeki fiyatindan, son iglem tarihindeki gram altin fiyati arindirilarak bulunan fiyat,
degerleme tarihi olan bir sonraki is gunlune kadar i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme
fiyati hesaplanir. S6z konusu fiyat, degerleme glnlne ait gram altin fiyatina oranlanarak
degerleme fiyati belirlenir. Gram altin fiyati ise, degerleme giintindeki BIAS Kiymetli Madenler
ve Kiymetli Taglar Piyasasinda olusan T+0 valorli Standart Altin ABD dolarn/Ons agirlikli
ortalama takas fiyati ile ABD Dolari/Ons fiyati, Ons-gram donusum katsayisi 3 (32,1507465)
ve TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde aciklanan ABD dolar doviz alis kuru
carpilarak belirlenir.



iLteri Valorlii Kiymetli Maden Aum islemleri ileri valorlii kiymetli maden alim islemlerinde
BIST Kiymetli Madenler Piyasasi gunluk bulteninde buislemi degerlemek tizere bulunan fiyat,
bulunmadigl takdirde Takasbank uygulamasina paralel olarak, (T+1) ginuinde degerleme
islem yapilan gunkul islem fiyati ile yapilir. Bu sekilde fon portféylne birden fazla fiyattan
islem yapilmasi durumunda, degerleme yapilan igslemlerin agirlikli ortalama fiyati ile yapilr.
T+2 ve daha ileri valorlu islem yapilmasi halinde, islem tarihinden sonraki ginlerde BIST
Kiymetli Madenler Piyasasi gunluk bulteninde yer alan degerleme fiyati, bulunmuyorsa
degerleme valor tarihinden islem tarihine dogru gidilerek BIST Kiymetli Madenler Piyasasi
gunluk bulteninde bulunacak ilk fiyatla yapilir.

ileri Valorlii Tahvil/Bono islemleri ileri valérli alinan DIBS'ler valér tarihine kadar diger
DiBS'lerin arasina dahil edilmez. ileri valérlii satilan DiBS'ler ise valor tarihine kadar portfoy
tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri valérli DIBS alim ve satim islemleri
ayr bir vadeli islem sdzlesmesi olarak degerlenir. islem tutarlar ise valér tarihine kadar
takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir. ileri valérli s6zlesmenin degeri alis ve
satis islemlerinde ayni yontemle hesaplanirken iglem alis ise (+) pozitif, satis ise (-) bir deger
olarak portfdy tablosuna yansir. Ayni valérde ve ayni nominal degerde hem alis hem de satis
yapilmis ise portfoy tablosunda her iki islem ayni degerde fakat alis islemi (+) satis islemi ise
negatif (-) olarak gdzikecektir. Bu sekilde acgtigi pozisyonu ters iglemle kapatmig olan
fonlarda bu islemler portféy degeri Gizerinde bir etki yaratmayacaktir. ileri valérli islemlerin
degerlemesi ise asagidaki formiile goére yapilacaktir: islemin Degeri = Vade sonu Degeri
/(1+Bilesik Faiz/100) (vkg/365) Vade Sonu Deger : Aim satim yapilan DiBS'in nominal degeri
Bilesik Faiz : Varsa degerleme gununde BIST'te valor tarihi islemin valor tarihi ile ayni olan
islemlerin agirikli ortalama faiz orani, yoksa degerlem,e giniunde BIST'te ayni giin valorll
gerceklesen islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni gun valorlu olarak islem
gordugu gundeki ayni guin valorla islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oranidir. ileri Valérlii Kira Sertifikalan ileri valérlii alinan Kira
Sertifikalari valor tarihine kadar diger Kira Sertifikalarinin arasina dahil edilmez.

Ileri valorlii satilan Kira Sertifikalari ise valor tarihine kadar portfdy tablosunda 4 kalmaya
ve degerlenmeye devam eder. ileri valorlii Kira Sertifikalari alim ve satim islemleri ayri bir
vadeli islem sézlesmesi olarak degerlenir. islem tutarlar ise valér tarihine kadar takastan
alacak veya takasa borc olarak takip edilir. ileri valorlii s6zlesmenin degeri alis ve satis
islemlerinde ayniyontemle hesaplanirken islem alig ise (+) pozitif, satisise (-) bir deger olarak
portfdy tablosuna yansir. Ayni valorde ve ayni nhominal degerde hem alis hem de satis
yapilmis ise portfoy tablosunda her iki islem ayni degerde fakat alis islemi (+) satis islemiise
negatif (-) olarak gozikecektir. Bu sekilde actigi pozisyonu ters islemle kapatmis olan
fonlarda bu islemler portféy degeri Gizerinde bir etki yaratmayacaktir. ileri valérli islemlerin
degerlemesi ise asagidaki formiile gére yapilacaktir: islemin Degeri = Vadesonu Degeri



/(1+Kar Payi Orani/100) (vkg/365) Vade Sonu Deger : Aum satim yapilan Kira Sertifikasi
nominal degeri Bilesik Kar Payi Orani : Varsa degerleme giiniinde BiST'te valor tarihi islemin
valor tarihi ile ayni olan islemlerin agirlikli ortalama kar payi orani, yoksa degerleme guintiinde
BiST'te ayni giin valorlii gergeklesen islemlerin agirlikli ortalama kar payi orani, yoksa en son
ayni gun valorlu olarak igslem gordtgu gundeki ayni gun valérli islemlerin agirlikli ortalama
kar payi orani, bu da yoksa ihrag tarihindeki bilesik kar payi oranidir.

Vadeli islem Soézlesmeleri Vadeli islem sézlesmeleri nedeniyle teminat olarak verilen
varliklar portfoy degeri tablosundan cikarilmadan ayni sekilde degerlenmeye devam
edilmelidir. Vadeli islem sozlesmelerinde degerleme gunu itibariyle olusan kar veya zarar
portfoy degeri tablosunda yer alan teminatlara eklenir ve dusulur. Vadeli islem sézlesmeleri
nedeniyle olusan kar ve zarar teminatlarla iliskilendirilecegi icin portfoy degeri tablosunda
vadeli islem sozlesmelerinin degeri sifir olarak gosterilir. Portfoy degeri tablosunda
kapatilmamis vadeli islem so6zlesmeleri kisa ve uzun pozisyon basligi altinda gosterilir.

Yabanci Ortaklik Paylari, Depo Sertifikalari ve Yabanci Borsa Yatirnm Fonu Katilma
Paylari Degerleme gunu Turkiye saaatiyle (TSI) 18:00 itibariyle ilgili kiymetin alim satima
konu oldugu borsada gun sonu igslemlerin tamamlanmasi halinde, ilgili kiymetin kapanis
fiyati, kapanis fiyatinin olmamasi/olusmamasi durumunda ise en son seans agirlikl
ortalama fiyati kullanilarak TCMB tarafindan 15:30°da 5 gosterge niteliginde aciklanan doviz
alis kurlarindan Turk Lirasina cevrilmesiyle degerleme fiyati belirlenir. Degerleme guni
Tarkiye saatiyle (TSI) 18:00 itibariyle ilgili kiymetin alim satima konu oldugu borsada giin sonu
islemlerin tamamlanmamasi halinde, ilgili kiymetin veri dagitim kuruluslar tarafindan TSI
17:30-18:00 arasindaki herhangi bir anda alinan agirlikli ortalama fiyati TCMB tarafindan
15:30’da gosterge niteliginde aciklanan déviz alis kurundan Turk Lirasina gevrilmesiyle
degerleme fiyati belirlenir. Degerleme gunu ilgili piyasada islem gegcmemesi halinde son
islem tarihindeki degerleme fiyati kullanilacaktir. Yabanci yatirnm fonlariicin ilgili piyasadaki
kapanis fiyati TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde agiklanan doviz alis kurundan
Turk Lirasina cevrilmesiyle degerleme fiyati belirlenir. Degerleme gununde ilgili piyasada
islem gecmemesi halinde son islem tarihindeki degerleme fiyati kullanilacaktir. Eurobond,
Yabanci Borglanma Araclari, Yabanci Kira Sertifikasi Degerleme guninde ilgili kiymete iligkin
Bloomberg Valuation Service (BVAL) Uzerinde fiyat olusmasi halinde BVAL ortanca fiyatlara
(BVAL Mid Price) fon degerleme tarihine iliskin islemis kupon faizleri/birikmis kira ilave
edilerek kirli fiyati bulunur. Normalislem gunlerinde Londra’da referans fiyatlarin belirlendigi
saat 15:00 itibari olusan fiyat kullanilir. Yarim is gunlerinde ise, Tokyo’da referans fiyatlarin
belirlendigi saat 17:00 itibariyle olusan BVAL ortanca fiyati kullanilir. Degerleme fiyati kirli
fiyatin TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde aciklanan doviz alis kurlarindan Tlrk
lirasina cevrilmesiyle belirlenir. Degerleme tarihinde BVAL kotasyon fiyati bulunmamasi



durumunda degerleme fiyati en son aciklanan BVAL ortanca fiyata islemis kupon
faizleri/birikmis kira eklenerek belirlenir.

Forward So6zlesmeleri Borsa disi forward islemler dayanak varligin spot fiyati baz alinarak
hesaplanan teorik fiyat ile degerlenmektedir. Dayanak varligin spot fiyati olarak; forward
sdzlesmenin konusunun doéviz olmasli durumunda degerleme gunundeki T.C. Merkez
Bankasi alis ve satis kuru ortalamasi, borglanma aracglariicin ise, degerleme gunu itibariyle
en guncel gunluk agirlikli ortalama fiyati kullanilacaktir.

Swap Sozlesmeleri Borsa disinda taraf olunan swap sozlesmelerinin degerlemesinde
oncelikli olarak Bloomberg terminalleri, Bloomberg terminallerine erisilememesi
durumunda Reuters terminalleri kullanilir. Degerleme gununde swap s6zlesmesinin degeri
vadedeki para birimlerinin ilgili faiz oranlar kullanilarak degerleme gunune indirgenmis nakit
akiglarinin Turk Lirasi cinsi karsiligidir. Turk Lirasi cinsi karsilik hesaplanirken, indirgenmis
nakit akisinin Fon’un varligl (alacagl)) olmasi durumunda TCMB alis kuru, Fon’un
yukdmlalagua (borcu) olmasi durumunda, TCMB satis kuru kullanilir.

Borsa Disi Repo ve Ters-Repo Soézlesmeleri: Borsa disi repo - ters repo s6zlesmeleri vade
sonuna kadar isleme ait ic verim orani ile degerlenir.

Yatirm Fonu Katilma Paylari Fon katilma paylar, degerleme gunu itibariyle en son
acliklanan fiyatlar esas alinarak degerlenir. Degerleme tarihinde fon sepeti fonlari(emeklilik
fon sepeti fonlari dahil) disindaki fon ve ortakliklarin portféyunde yer alan fonlarin
degerlemesiyapilirken (T-1) degerleme tarihli fiyati kullanilir. Fon sepeti fonlari (emeklilik fon
sepeti fonlari dahil) portfoyinde bulunan fon katilma paylarinin degerlemesinde ise (T)
degerleme tarihli fiyatlan kullanilir. Fiyatin agiklanmadigl durumda, en son aciklanan fiyat
kullanilir



