TERA PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
TERA PORTFOY MASLAK SERBEST OZEL FON
Fonun Maruz Kalabilecegi Risklerin Ol¢iimiinde Kullanmilan Yéntemler

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk yonetim sistemi
olusturulmustur. Risklerin 6l¢timiinde uluslararasi kabul goérmiis, diizenlemelerde yer verilen standart ve gelismis
istatistik yontemler kullanilir. Hesaplamalar izleyen giinlere ait risk tahmini i¢cerdiginden, tahminlerin isabetliligi
sonradan gerceklesen degerler ile karsilastirilarak giinliik olarak izlenir.

Piyasa Riski: Fonun tasidig1 piyasa riskinin 6l¢limii i¢in fonun riske maruz degeri (RMD) hesaplanacaktir. RMD
yaklagimi fon portfoyli igerisinde yer alan tiim varliklarin her biri i¢in ve toplamda tiim portfoy icin belirli bir
siire igerisinde ve belirli bir giiven araliginda ortaya ¢ikabilecek en yiiksek zarara iliskin istatistiki tahminler
iireten bir yontemdir. RMD yontemiyle yapilan hesaplamalarda portfédydeki her bir varligin getiri degiskenligi,
varliklar arasi korelasyonlar, kullanilan kaldira¢ seviyesi gibi portfoylin muhtemel zarar tutarina etki edebilecek
degiskenler dikkate alinmaktadir.

RMD ol¢limlerinin yapilmasinda temel olarak tarihsel simiilasyon yontemi kullanilacaktir. Ancak portfoy
icerisindeki varliklara uygulanabilir olmasi ve istatistiki olarak tarihsel simiilasyon yonteminden daha giivenilir
sonuglar tiretmesi durumunda alternatif RMD

yontemlerinin de kullanilabilmesi miimkiindiir. Olgiimlerin yapilmasinda %99 giiven araligi, 20 is giinii elde
tutma stiresi ve en az 250 is giinli gézlem siiresi kullanilacaktir. Fon’un RMD hesaplamalari, Fon muhasebe
sistemine entegre calisacak bir yazilim kullanilarak gergeklestirilir. Ayrica, portfoyleri etkileyebilecek piyasa
risklerinin daha iyi degerlendirilebilmesi amaciyla aylik stres testleri gergeklestirilecektir.

Kars1 Taraf Riski: Karg1 Taraf Riski, borsa disinda gerceklesen (OTC) tiirev islemlerinin mark-to-market yontemi
(piyasaya gore ayarlama yontemi) sonucunda bulunan toplaminin Fon Toplam Degerine oranlanmasi ile elde
edilir. Borsa disinda taraf olunan tiirev ara¢ ve swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi taraf riski,
piyasaya gore ayarlama (mark to market) yontemi ile hesaplanir ve karsi taraf riski fon toplam degerinin %80’ini
asamaz. Bu oran gerekli goriildiigli durumlarda Yonetim Kurulu karariyla %100°e kadar yiikseltilebilir.

Likidite Riski: Portfoyde yer alan kiymetlerin gegmis islem hacimleri dikkate alinarak, portfoy icindeki likit
olmayan pozisyonlar ve bu pozisyonlarin fon toplam degerine orani tespit edilir. Bu tutarlar {izerinden fon
portfoyliniin ne kadar siirede likide edilebilecegi belirlenir.

Operasyonel Risk: Sirketin Risk Politikas1 kapsaminda, Risk Y&netimi ve I¢ Kontrol Birimleri tarafindan
koordineli olarak izlenir. Fon’un yasal ve mevzuat riskine konu olmamasi1 bakimindan yatirim kisitlarinin ilgili
mevzuata ve sirket prosediirlerine uygunlugunun kontrolii ve gdzetimi I¢ Kontrol Birimi tarafindan giinliik olarak
yerine getirilir. Ayrica fonun kaldirag limitine uygunlugunun kontrolii yine i¢ Kontrol Birimi tarafindan giinliik
olarak yerine getirilerek kaldira¢ seviyesine ve limitlere uyum haftalik bazda raporlanir.



TERA PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
TERA PORTFOY MASLAK SERBEST OZEL FON
Fon Portfoyiindeki Varhk ve islemlerin Degerleme Esaslar

Portfoydeki varliklarin ve borsa disinda taraf olunan tiirev ara¢ ve swap sozlesmeleri, yapilandirilmis
yatirim/borglanma araci ve yurt disinda kurulmus yatirim fonlarina iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi
uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen degerleme esaslar1 agagidaki
gibidir:

Kredi riskine dayal1 yatirim arac1 (CLN) ve benzeri yapidaki varliklar i¢in borsada islem gorme sart1 aranur. Ilgili

varliklarin degerlemesinde borsada gegen son fiyat veya bulunmasi halinde veri dagitim kanallar1 araciligiyla ilan
edilen giincel fiyatlar kullanilir.

Global depo sertifikalart (ADR/GDR) degerlemesinde anlasmali veri dagitim kanallarindan alinan, kapanis
fiyatlar1 kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem ge¢gmemesi halinde son iglem tarihindeki borsa kapanis
fiyat1 kullanilacaktir.

Borsa Dis1 Tiirev Arag ve Swap sozlesmelerine iligkin degerleme
Portféye alinmasi asamasinda tiirev ara¢ ve swap sozlesmesinin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir.
Opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat karsi taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Forward sozlesmelerinde giincel fiyat dayanak varligin spot fiyati baz alinarak hesaplanan teorik fiyattir. Forward
sozlesmelerinde giincel fiyat sézlesmenin konusunun déviz olmasi durumunda, dayanak varligin spot fiyati olarak
fonun alacakli oldugu para birimi i¢in degerleme giiniindeki TCMB alis kuru, bor¢lu oldugu para birimi i¢in ise
TCMB satis kurudur.

SWAP isleminin 1. ayagini olusturan pesin alis islemi icin, alis1 yapilan dovizin degerleme giinii ilan edilen
TCMB alis kuru ile, swap sozlesmesi kapsaminda 2. ayagi olusturan vadeli satis i¢in, vade sonunda satilacak
dovizin, degerleme giiniindeki TCMB doéviz kuru (islemin yoniine gore alis veya satis) esas alinarak, Bloomberg
FRD sayfasindan alinacak ilgili vadeye tekabiil eden en yiiksek fiyatinin (ASK) degerleme giiniindeki TCMB
tarafindan ilan edilen kura (islemin yoniine gore alis veya satis kuru) "swap point" eklenmesi ile hesaplanir.

Konusu faiz olan swap islemlerinde giincel fiyat;

Bloomberg, Reuters gibi bagimsiz ve giivenilir veri saglayicilardan elde edilen ilgili para birimlerinin LIBOR ve
zimni faiz oranlar1 baz alinarak ilerletilen fiyattir.

Fonun fiyat agiklama donemlerinde;
Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadig1 durumlarda ve,
Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadig1 durumlarda;

Opsiyonlar i¢in devam eden pozisyonlarin degerlemesinde kullanilmak tizere Black&Scholes modeline gore
hesaplanmis, doviz opsiyonlarinda Bloomberg OVML, Hisse ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME
sayfalarindan elde edilen teorik fiyat kullanilir.



Forward sozlesmeler i¢in, degerlemede dayanak varligin spot fiyati baz alinarak hesaplanan teorik fiyat kullanilir.
Dayanak varligin spot fiyati olarak Finansal Raporlama Tebligi'nin 9. maddesinde yer alan esaslara gore bulunan
dayanak varlik spot degerlerine degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabul
eden uygun TL ve doviz piyasasi faizleri ile (dayanak varligin doviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD
sayfasindan alinacak “swap point” kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulasilacaktir. Farkli dayanak varligin
kullanilmas1 durumunda ise piyasa fiyatini en iyi yansitacak yontemler kullanilir. Degerleme giinii ile forward
islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina gore spot fiyat ilerletilerek teorik fiyata ulasilir ve bu fiyat degerlemede
kullanilir.

Swap sozlesmeleri i¢in swap point ve ilgili sozlesmenin degerleme giinlinde vadesine kalan giin sayis1 dikkate
almarak hesaplanacak teorik fiyat yontemi ile bulunan fiyat degerlemede kullanilir.

Yabanci para cinsi lizerinden yapilmis swap sozlesmeleri i¢in, swap isleminin 1. ayagini olusturan pesin alis
islemi icin, alis1 yapilan dévizin degerleme giinii ilan edilen TCMB alis kuru ile, swap s6zlesmesi kapsaminda 2.
ayagi olusturan vadeli satis i¢in, vade sonunda satilacak dovizin, degerleme giiniindeki TCMB déviz kuru
(islemin yoniine gore alis veya satis) esas alinarak, Bloomberg FRD sayfasindan alinacak ilgili vadeye tekabiil
eden en yiiksek fiyatinin (ASK) degerleme giiniindeki TCMB tarafindan ilan edilen kura (islemin yoniine gore
alis veya satig kuru) "swap point" eklenmesi ile hesaplanan degerleme kuru kullanilir.

Konusu faiz olan swap islemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bagimsiz ve giivenilir veri saglayicilardan elde
edilen ilgili para birimlerinin LIBOR ve zimni faiz oranlar1 baz alinarak ilerletilen degerleme fiyati1 degerlemede
kullanilir.

Dayanak varligin spot fiyati Bloomberg veri dagitim ekranlarindan alinacaktir.

Portfoye dahil edilecek yabanci varliklar i¢in ilk alimda TCMB satis kuru, daha sonra ise TCMB alis kuru
kullanilir.

Yabanci Borsa Yatirim Fonu ve Yabanci Yatirim Fonu Degerleme Esaslart

Yabanci borsa yatirim fonlar1 ve yabanci yatirim fonu katilma paylari ise menkul kiymetin, Reuters da yayinlanan
resmi kapanis fiyati, Reuters’te yok ise Bloomberg’de yayinlanan resmi kapanis fiyatiyla degerlendirilir.

Yabanci ortaklik payi, yabanci piyasalarda islem goren borsa yatirim fonu katilma paylar1 degerlemesinde,
degerleme tarihindeki Bloomberg veri dagitim ekranlarindan TSI 16:30 — 17:00 araligindaki alig fiyat: ile satig
fiyatinin ortalamas1 kullanilir. Bu fiyatlar borsada olusan fiyatlardir.

Degerleme tarihinde ilgili borsada islem gérmemesi halinde veya borsanin kapali olmasi halinde ise son islem
tarthindeki degerleme fiyati kullanilir.

Yabanci Bor¢lanma Araglari, Yabanci Ortaklik Paylari, Eurobondlar ve Yabanci Kira Sertifikalarinin Degerleme
Esaslari:

Borsa disindan fon portféyiine dahil edilen Yabanci borglanma araci, ortaklik paylari, Eurobond ve Yabanci kira
sertifikalarinin degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim ekranlarindan TSI 16:30 — 17:00 araligindaki alis fiyati
ile satis fiyatinin ortalamasi kullanilir (temiz fiyat), fon fiyat1 hesaplanacak giin itibari ile birikmis kupon faizinin
eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is gilinii olmayan giinlerde s6z konusu kiymetin
islem gordiigli son islem giiniine ait kapanis fiyat1 (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Kotasyon bulunmamasi
durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir dnceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle
ilerletilmesiyle elde edilir.



Yapilandirilmis Yatirim/Borglanma Araglar1 Degerleme Esaslari:

Yapilandirilmis yatirrm/borglanma araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullamilir. ilgili kiymette
islem ge¢gmemesi halinde son fiyat (borsada hi¢ islem ge¢gmemesi halinde nitelikli yatirimcilara arz/halka arz
fiyati)kullanilir. Borsada islem gormeyen ancak veri dagitim kanallari araciligiyla fiyati ilan edilen
yapilandirilmis yatirim araglari i¢in degerlemede giincel fiyat kullanilir.

Ileri Valorlii Bor¢lanma Araglarinin Degerleme Esaslari

a) Ileri valérlii alinan Devlet I¢ Bor¢lanma Senetleri (DIBS) valor tarihine kadar diger DIBS’lerin arasina dahil
edilmez. ileri valérlii satilan DIBS’ler ise valér tarihine kadar portfoy degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye
devam eder. Ileri valérlii DIBS alim ve satim iglemleri ayr1 bir vadeli islem sdzlesmesi olarak degerlenir. Islem
tutarlari ise valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) Ileri valorlii s6zlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayn1 yontemle hesaplanirken islem alis ise pozitif (+),
sat1s 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 (+)
satig islemi ise negatif (-) olarak gbziikecektir. Bu sekilde agtigi pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda bu
islemler portfoy degeri iizerinde bir etki yaratmayacaktir.

c) Ileri valorlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gére 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 BIAS ta valor tarihi islemin valdr tarihi ile ayn1 olan islemlerin agirlikli
ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS ta ayn1 giin valorlii gerceklesen islemlerin agirlikli ortalama
faiz orani, yoksa en son ayni giin valdrli olarak islem gordiigii giindeki ayni giin valorli islemlerin agirlikli
ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag tarihindeki bilesik faiz oranidir.

Ornegin:
Islemin valorii 11.03.2014 ve degerleme tarihi 27.02.2014 ise degerleme isleminde kullamilacak faiz orani

asagidaki oncelik sirasina gore segilir.

1.27.02.2014 tarihinde gerceklesen 11.03.2014 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati tizerinden hesaplanan
faiz orani

2.27.02.2014 tarithinde gerceklesen 27.02.2014 valorli islemlerin agirlikli ortalama fiyati lizerinden hesaplanan
faiz orani

3.26.02.2014 tarihinde gerceklesen 26.02.2014 valdrlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati lizerinden hesaplanan
faiz oran

4.25.02.2014 tarihinde gerceklesen 25.02.2014 valorlii islemlerin agirlikli ortalama fiyati tizerinden hesaplanan
faiz orani

5. Thrag tarihindeki agirlikli ortalama faiz orani

Vadeye Kalan Giin (VKG): Ilgili kiymetin itfa tarihi ile valdr tarihi arasindaki farktir. Ornegin 27.04.2014
tarihinde itfa olacak bir kiymet i¢in 19.03.2014 tarihi valorlii islem yapilmis ise VKG=404 olacaktir. Valor tarihi
ve itfa tarihi degismeyeceginden, valor tarihine kadar yapilan tiim degerleme islemlerinde VKG sayis1 da
degismeyecektir.



Ileri Valorlii Altin islemlerinin Degerleme Esaslari
a) Altin spot iglemlerinde;

i. BIAS n ilgili Giinliik Biilteni’'nde (T+0) valorlii USD/ons islemleri i¢in agiklanan agirlikli ortalama fiyati
kullanilir.

ii. S6z konusu islemlerin portfoye aliminda alis fiyat;, alim tarihinden baslamak iizere ise BIAS ta degerleme
giinii itibariyle olusan fiyatlari; Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca
hesaplanur,

b) Valorlii islemlerde;

i. BIAS’m Giinliik Biilteni’nde ilgili valdrlii USD/ons [(T+1) ila (T+9)] islemleri i¢in agiklanan agirlikli ortalama
fiyat kullanilir.

ii. S6z konusu islemlerin portfoye aliminda alis fiyati, alim tarihinden baslamak iizere ise BIAS ta degerleme
giinii itibariyle olusan fiyatlari; Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca
hesaplanir.

Borsa Dis1 Repo Ters Repo Sozlesmeleri Degerleme Esaslari

Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmeleri vade sonuna kadar isleme ait i¢ verim orani ile degerlenir. Borsa disinda
taraf olunacak s6zlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa dis1 tiirev ara¢ s6zlesmelerinin “adil bir fiyat” icerip icermedigi; opsiyon
sOzlesmeleri i¢in yeterli ve genel kabul gormiis bir fiyatlama modeli (Black&Scholes yontemi veya bu yontem
yeterli goriilmezse Monte Carlo Simiilasyonu) ile hesaplanan fiyat ile degerlemede kullanilacak fiyat arasinda
karsilastirma yapilarak, forward sézlesmeleri ve swap sozlesmeleri i¢in ise teorik fiyat (teorik fiyat yontemi,
dayanak varligin spot fiyatina degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil
eden uygun TL ve doviz piyasa faizleri ile ilerletilerek ulasilan fiyat) ile degerlemede kullanilacak fiyat arasinda
karsilagtirma yapilarak kontrol edilir.

Dogrulama sonucu ulasilan fiyat ile kars1 tarafin verdigi fiyat arasinda olugsmas1 muhtemel farkin kabul edilebilir
seviyesi, Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyatin %25’si olarak belirlenmistir. Muhtemel farkin
kabul edilebilir seviyesi olan %25 seviyesinin asilmasi halinde, fiyat iyilestirilmesi i¢in yeniden karsi kuruma
basvurulur. Kars1 kurumdan alinan fiyat iyilestirilmesine ragmen fark kabul edilebilir seviyenin iizerinde olmaya
devam ediyorsa, karst kurumun kullandig1 hesaplama parametrelerinin agiklanmasi talep edilir. Kars1 kurumdan
alinan son fiyatin da belirlenen limitin disinda olmasi durumunda, Ynetim Kurulu'nun yazili ve gerekgeli karari
ile alinan son fiyat {izerinden islem gergeklestirilir.

Borsa disinda taraf olunacak repo-ters repo sozlesmelerine iliskin olarak, ilgili so6zlesmenin faiz oranlariin
borsada islem goren benzer vade yapisina sahip sodzlesmelerin faiz oranlarina uygun olmasi esastir. Bu tiir
sozlesmelere taraf olunmasi durumunda, en ge¢ sdzlesme tarihini takip eden is giinii icinde so6zlesmenin vadesi,
faiz orani, kars1 tarafi ve karsi tarafin derecelendirme notu KAP’ta agiklanarak; ilgili bilgi ve belgeler s6zlesme
tarihini miiteakip bes y1l siireyle saklanir.

Risk Yonetimi birimi ve igsel sistemlerin iirettigi forward ve swap fiyatlarinin degerleme fiyatiyla uygunlugunun
kontrolii ve borsa disinda taraf olunacak repo-ters repo sézlesmelerinin adil fiyat icerdiginin kontrolii Kurucu’nun
I¢ Kontrol Birimi tarafindan yapilir.



