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

5.1. "Fon Portfoy Degeri", portfoydeki varliklarin Finansal Raporlama Tebligi’nde belirlenen
ilkeler cergevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise, Fon Portfoy
Degerine varsa diger varliklarin eklenmesi ve borg¢larin diisiilmesi suretiyle hesaplanir.

5.2. 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 paylariin alim-satim yerlerinde ilan edilir. |

5.3. Savas, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim sistemlerinin ¢okmesi, portfoydeki
varliklarin ilgili oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde meydana
gelebilecek arizalar, sirketin mali durumunu etkileyebilecek 6nemli 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.

5.4.5.3. numarali maddede belirtilen durumlarda, Kurulca uygun gériilmesi halinde, katilma
paylariin birim pay degerleri hesaplanmayabilir ve katilma paylarinin alim satim1 durdurulabilir.

5.5. Degerleme esaslarina iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karart ile belirlenen degerleme esaslari asagidaki gibidir:

5.5.1. Portfoye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gegcirilir. Yabanci para cinsinden
varliklarin alim fiyati satin alma giliniindeki yabanci para cinsinden degerinin TCMB doviz satis kuru
ile ¢arpilmasi suretiyle bulunur.

Alis tarihinden baglamak {izere portfoydeki varliklardan;

a) Borsada igslem gorenler degerleme giiniinde borsada olusan en son seans agirlikli
ortalama fiyat veya oranlarla degerlenir. Su kadar ki, kapanis seans: 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.

b) Borsada islem gormekle birlikte degerleme giiniinde borsada alim satima konu
olmayan paylar son iglem tarihindeki borsa fiyatiyla; bor¢lanma araglari, ters repo ve
repolar son islem giinlindeki i¢ verim orani ile degerlenir.

c) Fon katilma paylari, degerleme giinii itibartyla en son agiklanan fiyatlari esas alinarak
degerlenir.

d) Vadeli mevduat, bilesik faiz oram1 kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya
eklenmesi suretiyle degerlenir.

e) Yabanci para cinsinden olanlar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para i¢in belirlenen
doviz alis kuru ile degerlenir.

Borsada islem goren yabanci yatirim araglari ve yurtdisinda iglem goren yatirim araglari igin
TSI 17:00°a kadar s6z konusu yatirim aracinin islem gordiigii borsa kapanmus ise yukaridaki esaslara
uygun olarak degerleme yapilir. TSI 17:00’a kadar sz konusu yatirim aracinim islem gordiigii ilgili
borsa kapanmamis ise asagida yer alan degerleme esaslar1 uygulanacaktir.

a) “Eurobond” ve “Yabanci Borglanma Araglari”nin degerlemesinde, Tiirkiye saati ile
(TSI) Bloomberg veri dagitim ekranlarinda 16:15-16:45 arasinda agiklanan alis-satis
kotasyonlarinin ortalamasina (temiz fiyat), degerleme giinii itibari ile birikmis olan

1



kupon faizinin eklenmesi ile hesaplanmis kirli fiyat kullanilir. Alis veya satis
kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir
onceki giintin kirli fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur. Tam
isgiinii olmayan giinlerde ise 12:00-12:30 arasinda yer alan alis satis kotasyonlarinin
ortalamasi dikkate alinacaktir.

b) Ancak olaganiistii durumlarin meydana gelmesi durumunda Kurucu Yo6netim Kurulu
karar1 ile degerlemede kullanilacak fiyatlar TSI 16:15-16:45 saatleri disinda da
Bloomberg veri dagitim ekranlarindan ya da farkli veri dagitim kanallarindan aym
esaslar cercevesinde alinabilir. Bulunan deger ilgili yabanci para biriminin T.C.
Merkez Bankasi doviz alis kuru ile ¢arpilmast suretiyle dikkate alinir.

C) “Yabanci hisse senedi”, “Yabanci piyasalarda islem goren Yatirim Fonu Katilma
Paylari, Borsa Yatirnm Fonu katilma paylar1 ve Yatirim Ortakliklarinin Paylari”nin
degerlemesinde, TSI 17:00’a kadar yapilan islemler o giinkii fiyat hesaplamasinda
portfoye dahil edilecek, TSI 17:00’den sonraki islemler bir sonraki is giinii
fiyatlamasinda portfoye dahil edilecektir. Yurtdisi borsalardan alinan kiymetler i¢in
degerlemede, Bloomberg ekranlarindan TSI 16:30-17:00 saatleri arasinda alinan
Volume Weighted Average Price (VWAP) kullanilacaktir. Tam is giinii olmayan
giinlerde ve borsanin kapali olmasi1 durumunda ise bir 6nceki giinlin kapanis fiyati
degerleme fiyati kullanilir.

‘“Yapilandirilmig yatirim/bor¢lanma Araglari’nin degerlenmesinde borsada ilan edilen fiyat
kullanilir. flgili kiymette islem gegmemesi halinde son fiyat (borsada hi¢ islem gegmemesi halinde
nitelikli yatirimcilara arz/halka arz fiyati) kullanilir. Borsada islem gérmeyen ancak veri dagitim
kanallar1 araciligryla fiyati ilan edilmis yapilandirilmis yatirim araglari i¢in degerlemede giincel fiyat
kullanilir.

5.5.2. Borsa Dis1 Tiirev Arag¢ ve Swap sozlesmelerine iliskin degerleme;
Portfoye alinmas1 asamasinda tiirev arac¢ ve swap sozlesmesinin degerlemesinde giincel fiyat
kullanilir. Opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat, karsi taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Forward sozlesmelerinde giincel fiyat, dayanak varligin spot fiyati1 baz alinarak hesaplanan
teorik fiyattir. Dayanak varligin spot fiyati olarak; forward sdzlesmenin konusunun déviz olmasi
durumunda degerleme giiniindeki T.C Merkez Bankasi doviz kuru (islemin yoniine gore alig veya
sat1g), BIST pay senetleri i¢in, ilgili pay senedinin degerleme giinii itibariyle en giincel kapanis seans
degeri, BIST pay senetleri icin, ilgili pay senedinin degerleme giinii itibariyle en giincel kapanis
seans degeri, bor¢lanma araglari i¢in ise, degerleme giinil itibariyle en giincel agirlikli ortalama fiyati
kullanilacaktir. Bulunan spot degerler, degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki
giin sayisina tekabiil eden uygun TL ve doviz piyasasi faizleri ile (dayanak varligin déviz olmasi
durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak “swappoint” kadar) ilerletilecek ve teorik
fiyata ulasilacaktir. Farkli dayanak varligin kullanilmasi durumunda ise piyasa fiyatini en iyi
yansitacak yontemler kullanilir.

Swap sozlesmelerinde giincel fiyat, hesaplanacak olan teorik fiyattir. Soyle ki; swap
sOzlesmeleri nitelik agisindan pek c¢ok farkli form altinda yapilabileceginden, swap sézlesmelerin
degerlemesine esas teskil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden doviz, doviz kurlar1 ya da diger
degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda,
s0zlesmenin konusuna gore tahvil fiyatlamasi yontemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement)
yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile s6zlesmelerin niteligine uygun diger genel
kabul goérmiis teorik fiyatlama yontemleri kullanilacaktir.

Opsiyon sozlesmeleri i¢in fonun fiyat agiklama donemlerinde;
- Degerlemede kullanilmak tizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadig1 durumlarda ve
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- Karg1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda ise

teorik fiyat hesaplanilarak degerleme yapilir. Teorik fiyat hesaplamasinda veri saglayici
tarafindan elde edilen volatilite (bulundugu durumda implied (zimni) aksi halde historical (tarihsel))
degerleri kullanilarak ve genel kabul gérmiis yontemlerle (Black&Scholes modeli, Binomial model
veya Monte-Carlo simiilasyonu gibi) hesaplama yapilir. Hesaplama i¢in ddviz opsiyonlarinda
Bloomberg OVML, hisse ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalar1 ya da uygun
goriilebilecek diger hesaplama araglar1 kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz
puanlik ylizdesel prim alig/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan alig (bid) veya satis (ask) fiyati
kullanilacaktir. Opsiyon degerlemelerinde de spot fiyat i¢in, bir iist paragrafta belirtilen yontemler
kullanilacaktir. Farkli ve daha karmasik yapida opsiyonlarin kullanilmasi ya da degerleme i¢in
olusabilecek diger unsurlar durumunda ise, degerleme i¢in en uygun yontem kullanilacaktir.

Borsa dis1 opsiyon sozlesmelerine iligskin olarak, karsi tarafinin verdigi kotasyon ile Risk
Yonetim birimi tarafindan hesaplanan fiyat karsilastirilir. Verilen kotasyon ile hesaplanan fiyat
arasindaki farkin fon aleyhine %10 dan fazla olmasi durumunda, sézlesmenin karsi tarafinin
kotasyonunu hesaplanan fiyat yoniinde %10 farkin altina ¢ekecek sekilde giincellemesi istenir.
Kars1 taraftan alinan son fiyatin belirlenen %10 limitin diginda kalmasi durumunda, Risk Yonetim
birimi tarafindan Yonetim Kurulu bilgilendirilir ve yonetim kurulunun karari ile alinan son fiyat
tizerinden iglem gerceklestirilir ve degerlemede bu fiyat kullanilir.

5.6. Borsa diginda taraf olunacak sozlesmelere iligskin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Kurucu nezdindeki Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa dis1 tiirev arag sézlesmelerinin
“adil bir fiyat” igerip icermedigi ve sézlesmelerin portfdye dahil edilmesinden sonra karsi taraftan
aliman fiyat kotasyonunun uygunlugu; genel kabul gormiis yontemler (Black&Scholes modeli,
Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu gibi) kullanilarak hesaplanan teorik fiyat ile
degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karsilastirma yapilarak kontrol edilir. Kullanilan teorik fiyat
hesaplama yontemlerine iliskin esaslara isbu izahnamenin 5.5.2. maddesinde yer verilmistir.

Borsa dis1 opsiyon sozlesmelerine iliskin olarak, karsi tarafinin verdigi kotasyon ile Risk
Yonetim birimi tarafindan hesaplanan fiyat karsilastirilir. Verilen kotasyon ile hesaplanan fiyat
arasindaki farkin fon aleyhine %10 dan fazla olmasi durumunda, sozlesmenin karsi tarafinin
kotasyonunu hesaplanan fiyat yoniinde %10 farkin altina ¢ekecek sekilde giincellemesi istenir.
Kars1 taraftan alinan son fiyatin belirlenen %10 limitin disinda kalmasi durumunda, Risk Yonetim
birimi tarafindan Yonetim Kurulu bilgilendirilir ve yonetim kurulunun karari ile alinan son fiyat
tizerinden islem gerceklestirilir ve degerlemede bu fiyat kullanilir.



