RISK OLCUM ESASLARI

Fon’un maruz kalabilecegi risklerin 6l¢ciimiinde kullanilan yontemler sunlardir;

Fon’un yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun
bir risk yonetim sistemi olusturulmustur.

Piyasa Riski: Sirket tiirev araglardan kaynaklanan riskleri de igerecek sekilde, fon
portfoyliniin icerdigi tiim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” (RMD) yontemini
risk 6l¢iim mekanizmasi olarak se¢mis ve risk yonetim sistemini de bu 6l¢iim modelini esas
alarak olusturmustur.

RMD, belirli giiven araliginda ve Ol¢iim siiresi iginde bir fon portfOyiiniin
kaybedebilecegi maksimum degeri ifade etmektedir. RMD, piyasa fiyatlarindaki hareketler
nedeniyle edilecek zarar limitini degil, belirli varsayimlar altindaki muhtemel zarar limitini
gostermektedir. RMD, giinliikk olarak, tek tarafli %99 giiven araliginda, tarihsel goézlem
yontemi, 20 is giinii elde tutma siiresi ve en az 1 yillik (250 is giinii) gézlem stiresi kullanilarak
hesaplanir.

Piyasa riskinin Ol¢iimiinde kullanilan “Riske Maruz Deger Yontemi”, fon portfoy
degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belirli bir donem dahilinde maruz kalabilecegi en
yiiksek zarar1 belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir.

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

Fon kars1 taraflarla gergeklestirilen sozlesmelerden kaynaklanan 6deme ve teslim
yiikiimliiliiklerini devamli olarak yerine getirebilecek durumda olmalidir. Bu hususa iliskin
kontroller risk yonetim siirecinin ayrilmaz bir parcasidir. Fonun nakit ekstresi, tlirev arag¢
sozlesmesi ile ilgili muhabir bankaya yapilan 6deme ve tiirev ara¢ sdzlesmesinde yer alan
O0deme tutarlar1 karsilastirilarak mutabakat saglanir.

Kars1 Taraf Riski: Fonda firmalarin ihrac ettikleri kira sertifikalarina yatirim
yapilabildiginden kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin dl¢timiinde ihraci gerceklestirilen
firmalar hakkinda yeterli derecede mali analiz ve arastirma yapildiktan sonra firmalar,
uygulamada nicel ve nitel kriterlerden olusan etkin bir derecelendirme sisteminden
gecirilmektedir. Borglanma araglarim1 ihrag edecek firmalar i¢in nicel kriterler, firmanin
karlilig1, bor¢luluk orani, 6z sermaye biiyilikligii, sektoriindeki pazar payr gibi Olciilebilir
degerlerden olusurken nitel kriterler, firmanin kurumsal yonetisimi ile ilgili bagimsizlik,
seffaflik, hesap verilebilirlik ve profesyonel yonetim gibi olgiilebilir olmayan degerlerden
olusmaktadir.

Likidite Riski: Fon portfoylinde yer alan finansal varliklarin belirli bir donemdeki
ortalama hacimleri, piyasanin ortalama islem hacmine oranlanarak her bir varlik bazinda
likidite katsayisi elde edilir. Fonun likidite katsayisi, fon portfoylinde yer alan varliklarin
likidite katsayilar1 ve agirliklar kullanilarak hesaplanir.



FON PORTFOYUNDEKI VARLIK VE iSLEMLERIN DEGERLEME ESASLARI

Kira Sertifikalarina iliskin Genel Degerleme Esaslari:

(1) Finansal Raporlama Tebligi hiikiimleri ¢ergevesinde, bu Yonerge kapsamindaki Kira
sertifikalarinin degerlemesinin yapildig tarihte borsa veya diger pazarlarda islem gdrmesi
halinde, ileri valorlii islemler hari¢ olmak tizere, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati
(islem gormemesi halinde ihrag/halka arz fiyati), fon payr alim ve satim islemlerinin fon
fiyatinin ilan edildigi tarihte gegerli olan fiyat esas alinarak gerceklestirilmesi sebebiyle bir
sonraki i§ giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati belirlenir. Yurtdisinda ve
yurti¢inde ihra¢ edilen yabanci para cinsinden kira sertifikalar1 i¢in i¢ verim orani ile
ilerletilmesine gerek yoktur.

(2) Birikmis kira hesaplanirken ilgili kiymetin ihrag sirasinda belirtilen giin sayim
konvansiyonu g6z Oniinde bulundurulur. ABD dolar1 cinsi Eurobondlarda 30/360 giin
konvansiyonu, Avro cinsi Eurobondlarda, ACT/ACT ISMA ve ACT365 konvansiyonunda
gergek giin sayis1 kullanilir.

(3) Kupon igeren kira sertifikalarinin degerlemesinde Ek/2’de verilen yontemlerden biri
kullanilir.

TLREF’e Dayah Kira Sertifikalarina iliskin Degerleme Yontemi:

(a)Fon degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinin ilgili
pazarinda alim satima konu olmas1 halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati1 esas
alinarak bir sonraki ig giinii 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 oramn ile
ilerletilmesiyle belirlenir.

(c)Kupon tarihinde 6denecek dénemsel kupon oranimnin 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 dénemsellestirilerek ve (varsa)
ithrage1 tarafindan agiklanan ek getiri orani eklenerek belirlenir. Bu kupon oraninin vade sonuna
kadar devam edecegi varsayilir. Birikmis kiranin hesaplanmasina iligkin detay Ek/1’de
verilmistir.

Altina Dayal Kira Sertifikalarina iliskin Degerleme Yéntemi:

(a)Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araclar1 Piyasasinin ilgili
pazarinda alim satima konu olmasi halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati esas
aliarak degerleme tarihi olan bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme
fiyat1 belirlenir. S6z konusu fiyat, degerleme giinline ait gram altin fiyatina oranlanarak
degerleme fiyat1 belirlenir. Gram altin fiyat1 ise, degerleme giiniindeki BIAS Kiymetli
Madenler ve Kiymetli Taslar Piyasasinda olugan T+0 valorlii Standart Altin ABD dolari/Ons
agirlikli ortalama takas fiyati ile ABD Dolar/Ons fiyatt Ons-gram doniisiim katsayisi
(32,1507465) ve TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde agiklanan ABD dolar1 doviz
alis kuru carpilarak belirlenir.

(b)Ilgili kiymetin degerleme giiniinde borsada alim satima konu olmamasi durumunda,
son iglem tarihindeki fiyatindan, son igslem tarihindeki gram altin fiyati arindirilarak bulunan
fiyat, degerleme tarihi olan bir sonraki is giliniine kadar i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme
fiyat1 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 olugan T+0 valorlii Standart Altin ABD dolari/Ons
agirlikli ortalama takas fiyat1 ile ABD Dolari/Ons fiyati, Ons-gram doniisiim katsayisi
(32,1507465) ve TCMB tarafindan 15:30’da gosterge niteliginde agiklanan ABD dolar1 doviz
alig kuru carpilarak belirlenir.

Yurt Disinda Thra¢ Edilen Yabanci Para Cinsinden Kira Sertifikalarma iliskin
Degerleme Yontemi:

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymete iliskin Bloomberg Valuation Service (BVAL)
iizerinde fiyat olusmasi halinde BVAL ortanca fiyatlara (BVAL Mid Price) fon degerleme
tarihine iligkin islemis kupon faizleri/birikmis kira ilave edilerek kirli fiyat1 bulunur. Normal
islem giinlerinde Londra’da referans fiyatlarin belirlendigi saat 15:00 itibariyla olusan fiyat
kullanilir. Yarim is gilinlerinde ise, Tokyo’da referans fiyatlarin belirlendigi saat 17:00 itibartyla
olusan BVAL ortanca fiyat1 kullanilir.

(b)Degerleme fiyat1 kirli fiyatin TCMB tarafindan 15:30’da gosterge niteliginde
aciklanan doviz alig kurlarindan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle belirlenir.

(c) Degerleme tarihinde BVAL kotasyon fiyati bulunmamasi durumunda degerleme fiyati
en son aciklanan BVAL ortanca fiyata islemis kupon faizleri/birikmis kira eklenerek belirlenir.

(d) Fonun yatirim stratejisi dogrultusunda fonun siiresi sonunda déviz cinsinden getiri
yaratmay1 hedefleyen serbest fonlar igin, gerekgelerin belirtilmesi kaydiyla kurucu yonetim
kurulu karart ile yukarida belirtilenlerden farkli degerleme esaslari belirlenebilir.

Yurt Icinde ihrac Edilen Yabanci Para Cinsinden Kira Sertifikalarma iliskin
Degerleme Yontemi:

(@) Degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinin ilgili
pazarinda T+1 valorlii olarak alim satima konu olmasi halinde, en son T+1 seans agirlikli
ortalama fiyat1 degerleme fiyati1 olarak belirlenir. Borsada belirlenen fiyat T+1 fiyati oldugu
icin i¢ verime tabi tutulmaz.

(b) Degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinda alim
satima konu olmamasi halinde degerleme fiyat1 son islem tarihindeki kirli fiyat esas alinarak
son islem tarihindeki fiyattan hesaplanan getirinin vade sonuna kadar devam edecegi
varsayimiyla i¢ verim orani ile ilerletilmesiyle belirlenir.

(c)Degerleme fiyat1 kirli fiyain TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde
aciklanan doviz alis kurlarindan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle belirlenir.

Borsa Dis1 Vaad Sézlesmelerine iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Borsa dis1 vaad sozlesmelerinin “adil bir fiyat” igerip icermedigi s6zlesmenin getirisi
ile borsada veya borsa diginda islem goren 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

(1) Bu Yonergede belirtilen ve yurtdisinda ihrag edilen varliklar (Yabanct Para Cinsinden
Kira Sertifikalart ile Yurt disi Borsalarda Islem Géren Yabanci Ortaklik Paylar, Amerikan Depo
Sertifikalart (American Depository Receipt-ADR), Global Depo Sertifikalari (Global Depository
Receipt-GDR), Borglanma Aract Niteliginde Olmayan Yapilandwiimis Yatirim Araglart (Exchange
Traded Commodity-ETC, Exchange Traded Note-ETN) ile Yabanct Borsa Yatirim Fonlari) igin fiyat
veri kaynagi olarak degerleme giinii Tiirkiye saatiyle en son 13:00’e kadar ilan edilen en son
kapanis fiyati, kapanis fiyatinin bulunmamasi durumunda son islem giiniindeki agirlikli
ortalama fiyat kullanilir.



(2) Yurtiginde ihrag edilen varliklar i¢in fiyat veri kaynagi olarak ilgili giine ait fiyat veri
kaynaginda belirtilen son biilten verileri kullanilir.

(3) lgili giine ait doviz kuru/fiyat verisi bulunmamasi halinde, fiyat veri kaynag: olarak
onceki is glintine ait veriler kullanilabilir.

Fon Katilma Paylarinin Degerlemesine iliskin Esaslar

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

Yabanci yatirim fonlar1 igin fon fiyatinin TCMB tarafindan 15:30°da gdsterge niteliginde
aciklanan doviz alis kurundan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle degerleme fiyati belirlenir.



