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HDI Fiba Emeklilik Ve Hayat A.S. Aktif Portfoy Katilim
Degisken Emeklilik Yatirim Fonu

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
yonetim sistemi olugturulmustur. Fonun maruz kaldigi risklerin 6l¢iilmesinde uluslararasi kabul
gormiis, yasal diizenlemelerde yer verilen istatistiki yontemler kullanilir.

Piyasa Riski

Fonun maruz kalacagi en Onemli risk, piyasa fiyatlarindaki olagan veya beklenmeyen
hareketlere bagl olarak fon portfoy degerinde ortaya ¢ikabilecek en yiiksek zarar olarak ifade
edilebilir. Riske Maruz Deger (RMD) yontemi bu riski belirli bir gliven araliginda ifade eden
degerdir. Genel olarak piyasa riski olarak tanimlanan bu risklerin Olgiimii karsilastirma
Ol¢iitliniin risk 6l¢iimii dikkate alinarak Goreli Riske Maruz Deger (RMD) hesaplanarak yapilir.
Fonun RMD limiti, %99 giiven diizeyinde, 1 giin vade ve tarihsel simiilasyon yontemine gore
hesaplanacaktir. Hesaplamada en az 250 is giinilinii kapsayacak sekilde gdzlem siiresi belirlenir.
Ancak olagan dis1 piyasa kosullarinin varligi halinde gozlem siiresi kisaltilabilir. RMD
hesaplamalarina fon portfoyiinde yer alan tiim varlik ve islemler dahil edilir.

Risk yonetimi faaliyetini gergeklestiren birim gilinliik olarak RMD hesaplayacak ve herhangi
bir sekilde RMD iist sinirinin asildiginin tespit edilmesi durumunda, Fon Kurulu’nu ve Fon
Portfoy Yoneticisi’ni bilgilendirerek miimkiin olan en kisa siirede pozisyonlarin fonun
RMD’sinin kurallara uygunlugunun saglanmasini talep edecektir. Portfoy Yoneticisi, piyasa
kosullarinin imkan vermemesi Ve benzeri sebeplerin mevcudiyeti halinde en ge¢ 5 isgiinii
icerisinde RMD’yi olmas1 gereken seviyeye indirecektir. Risk Yonetimi Boliimii giincel RMD
hesaplamalarinin yani sira senaryo analizleri yaparak fon portfoyiiniin potansiyel RMD’sini de
hesaplayacaktir.

Kars1 Taraf Riski

Fon islemlerinin tamami borsa i¢inden yapilmakta, 6diing islemleri ise yapilmamakta olup bu
konudaki risk biiyiik 6l¢iide sinirlanmastr.

Likidite Riski

Fon portfdyiinde yer alan pozisyonlarin diisiik islem hacimleri nedeniyle, uygun siire ve/veya
fiyat lizerinden nakde doniistiiriilememesi sonucunda maruz kalinan risktir. Piyasada likiditesi
yiiksek olan menkul kiymetlere secilerek portfoy dahil edilecektir.

Operasyonel Risk

Operasyonel risk yonetici siireci gergcevesinde operasyonel risk yaratan unsurlar icin siire¢
haritas1 ¢ikarilarak her siire¢ igin anahtar risk gostergeleri belirlenmistir. Anahtar risk
gostergeleri risklerin tanimlanmast, risk bilyiikliigiiniin ve artiginin izlenmesi, potansiyel riskler
ve kontrol konulariyla ilgili aksiyonlarin alinmasi i¢in periyodik olarak izlenirler.

Yogunlasma Riski

Kurul mevzuati kapsaminda varliklar bazinda belirlenmis sinirlamalara kesin olarak uyulmasi
yaninda, limitler bir miktar alt marj ile kullanilarak limit asim ve yogunlasma riski daha da
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digtirtiliir. Varlik tiir ve vade yapilarinin ¢esitlendirilmesine 6nem verilir. Yogunlagma riskinin
takibi kullanilan fon yazilimi iizerinden otomatik olarak giinliik bazda yapilir ve giinliik olarak
raporlanabilir.

Ihracer Riski

Fon portfyiine sirketlerin ihrag ettikleri kira sertifikalar1 alinabilecegi i¢in ihrage1

riski dogmaktadir. Ayrica ihrag¢inin kredi verilebilirligi Risk Komitesi tarafindan belirlenen
kriterler ¢ercevesinde degerlendirilerek izlenir. Ozel sektdr kira sertifikalar ile ilgili karsilik
ayrilmasin1 gerektirecek hususlarin ortaya ¢ikmasi halinde Tiirkiye Muhasebe Standartlar
(TMS) kapsaminda Kurucu tarafindan alinacak yonetim kurulu karar1 ile uygulama esaslari
belirlenecektir.

Kaldira¢ Yaratan Islem Riski

Fon tiirev islem yapmayacak olup, ger¢eklestirilebilecek ileri valorlii kira sertifikasi islemleri
nedeniyle diisiikk miktarda olsa bile kaldirag dogabilecektir. Fon tarafindan, herhangi bir sekilde
ac1ga satig sonucunu doguracak bir ileri valorli kira sertifikasi islemi yapilamaz.

Kaldira¢ Yaratan Islemler fon portféyiine dahil edilmeyecektir.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin Olgiimiinde Rehber’de belirlenen esaslar
cercevesinde goreli RMD yontemi kullanilacaktir. Fon portfoyiiniin riske maruz degeri,
referans alinan portfoyiin riske maruz degerinin iki katin1 asamaz.

Kaldirag yaratan islemlere iligkin olarak ara¢ bazinda ayri ayr1 hesaplanan pozisyonlarin mutlak
degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam pozisyonun fon toplam
degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldirag limiti %50°dir.

Fon Portfoyiinde Yer Alan Varhiklarin Degerleme Esaslari
1. Bor¢lanma Aragclar ve Kira Sertifikalarna iliskin Genel Degerleme Esaslar

(1) Finansal Raporlama Tebligi hiikiimleri ¢er¢evesinde, bu Yonerge kapsamindaki bor¢lanma
araglarinin degerlemesinin yapildig: tarihte borsa veya diger pazarlarda islem gérmesi halinde,
ileri valorlii islemler hari¢ olmak {izere, 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 gecerli olan fiyat esas alinarak gerceklestirilmesi sebebiyle bir sonraki i giinii
icin i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati belirlenir. Yurtdisinda ve yurtiginde ihrag
edilen yabanci para cinsinden bor¢lanma araclar1 ve kira sertifikalari i¢in i¢ verim oram ile
ilerletilmesine gerek yoktur.

(2) Islemis faiz ya da birikmis kira hesaplanirken ilgili kiymetin ihrag sirasinda belirtilen giin
sayim konvansiyonu géz onilinde bulundurulur. ABD dolar1 cinsi Eurobondlarda 30/360 giin
konvansiyonu, Avro cinsi Eurobondlarda, ACT/ACT ISMA ve ACT365 konvansiyonunda
gercek giin sayist kullanilir.

(3) Kupon iceren borglanma araclarinin degerlemesinde Ek/2’de verilen yontemlerden biri
kullanilir.
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1.1. TLREF’e Dayah Bor¢lanma Araclari, Degisken Faizli Bor¢lanma Araclan ve Kira
Sertifikalarina Iliskin Degerleme Yontemi

(a) Fon degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Bor¢lanma Araglar1 Piyasasmn ilgili
pazarinda alim satima konu olmasi halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati esas
alinarak bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orant ile ilerletilerek degerleme fiyati belirlenir.

(b) Kupon tarihinde 6denecek donemsel kupon oraninin belli oldugu durumda, ilgili kiymetin
degerleme tarihinde borsada alim satima konu olmamasi1 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 oram ile
ilerletilmesiyle belirlenir.

(¢) Kupon tarihinde 6denecek donemsel kupon oraninin 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 baslangici ile fon
degerleme tarihi arasinda BIST TLREF endeksinin getirisi dénemsellestirilerek ve (varsa)
ihragc1 tarafindan agiklanan ek getiri orani eklenerek belirlenir. Bu kupon oraninin vade sonuna
kadar devam edecegi varsayilir. Islemis faizin ve birikmis kiranin hesaplanmasina iliskin detay
Ek/1'de verilmistir.

1.2. Borclanma Araclan Niteliginde Olan Kupon Odemeleri ve Ek Getirileri Odeme
Tarihinden Once Belirli Olmayan Diger Kiymetlere Iliskin Degerleme Yontemi

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglari Piyasasinin ilgili pazarinda
alim satima konu olmasi halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati esas alinarak fon
degerleme tarihi olan bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati
belirlenir.

(b) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasmin ilgili pazarinda
alim satima konu olmamasi halinde ise son iglem tarihindeki kirli fiyat esas alinarak son islem
tarthindeki fiyattan hesaplanan getirinin vade sonuna kadar devam edecegi varsayimiyla fon
degerleme tarihine kadar i¢ verim orani ile ilerletilmesiyle belirlenir.

(c) Kupon igeren bor¢lanma araglarinin degerlemesinde Ek/2’de verilen yontemlerden biri
kullanilir.

1.3. TUFE’ye Dayah Bor¢lanma Aragclarina iliskin Degerleme Yontemi

(a) Degerleme giiniinde T.C. Hazine ve Maliye Bakanhig: tarafindan agiklanan TUFE'ye
Endeksli Devlet Tahvilleri igin Giinliik Referans Endeksi ile ihra¢ tarihindeki TUFE'ye
Endeksli Devlet Tahvilleri I¢in Giinliik Referans Endeksi oranlanarak "endeks degisim
katsayis1” hesaplanir.

(b) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasiin ilgili pazarinda
alim satima konu olmasi halinde, ilgili tarihteki en son seans agirlikli ortalama takas fiyati
"endeks degisim katsayisi"na boliinerek "endeks etkisinden arindirilmis fiyat” hesaplanir. Bu
fiyat iizerinden hesaplanan i¢ verim orani ile ilerletilerek bir sonraki giine ait "endeks etkisinden
arindirilmis fiyat" hesaplanir. Sonrasinda bir sonraki is gilinili i¢in agiklanan referans endeks
degerine gore hesaplanan endeks degisim katsayisi ile ¢arpilarak degerleme fiyat1 belirlenir.



Hizmete Ozel:Official Use Only / Kisisel Veri Igermez

(c) Ilgili kiymetin degerleme giiniinde BIAS Bor¢lanma Araglari Piyasasinin ilgili pazarinda
alim satima konu olmamasi halinde, son islem tarihindeki fiyata gore hesaplanmis endeks
etkisinden arindirilmis fiyat belirlenerek, degerleme giiniine kadar i¢ verim ile ilerletilir. S6z
konusu fiyat, degerleme tarihi i¢in hesaplanan endeks degisim katsayisi (degerleme tarihindeki
TUFE Referans endeksinin ihrag tarihindeki TUFE Referans endeksi orani) ile carpilarak
degerleme fiyat1 belirlenir.

1.4. Altin Tahvili ve Altina Dayah Kira Sertifikalarina iliskin Degerleme Yéntemi

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Bor¢lanma Araglar1 Piyasasinin ilgili pazarinda
alim satima konu olmasi halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati esas alinarak
degerleme tarihi olan bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati
belirlenir.

(b) S6z konusu fiyat, gram altin fiyatina oranlanarak degerleme fiyati belirlenir. Gram altin
fiyat1 ise, degerleme giiniindeki BIAS Kiymetli Madenler ve Kiymetli Taslar Piyasasinda
olusan T+0 valorli Standart Altin ABD dolari/ons agirlikli ortalama takas fiyati ile ABD
Dolar1/Ons fiyat1 Ons-gram doniisiim katsayist (32,1507465) ve TCMB tarafindan 15:30°da
gosterge niteliginde agiklanan ABD dolar1 doviz alis kuru ¢arpilarak belirlenir.

(c) Ilgili kiymetin degerleme tarihinde borsada alim satima konu olmamasi durumunda, son
islem tarihindeki fiyati, kiymetin alim satima konu oldugu tarihteki gram altin fiyatina
oranlanarak indirgenmis fiyat elde edilir. S6z konusu fiyattan hesaplanan getirinin vade sonuna
kadar devam edecegi varsayimiyla fon degerleme tarihine kadar i¢ verim orani ile
ilerletilmesiyle degerleme fiyati belirlenir.

2. Varhga ve ipotege Dayall Menkul Kiymetlere Iliskin Degerleme Yontemi

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Bor¢lanma Araglar1 Piyasasinin ilgili pazarinda
alim satima konu olmasi halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyat1 esas alinarak fon
degerleme tarihi olan bir sonraki i giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati
belirlenir.

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

3. Teminath Menkul Kiymetlere Iliskin Degerleme Yéntemi

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinin ilgili pazarinda
alim satima konu olmasi halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyat1 esas alinarak
degerleme tarihi olan bir sonraki is giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati
belirlenir.

(b) Degerleme giiniinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasiin ilgili pazarinda
alim satima konu olmamasi halinde ise son islem tarihindeki kirli fiyat esas alinarak son islem
tarihindeki fiyattan hesaplanan getirinin vade sonuna kadar devam edecegi varsayimiyla fon
degerleme tarihine kadar i¢ verim orani ile ilerletilmesiyle belirlenir.
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4. Yurt Disinda Thra¢ Edilen Yabanci Para Cinsinden Borclanma Araclar ve Kira
Sertifikalarina fliskin Degerleme Yéntemi

(a) Degerleme giiniinde ilgili kiymete iliskin Bloomberg Valuation Service (BVAL) iizerinde
fiyat olusmasi halinde BVAL ortanca fiyatlara (BVAL Mid Price) fon degerleme tarihine iliskin
islemis kupon faizleri/birikmis kira ilave edilerek kirli fiyat1 bulunur. Normal islem giinlerinde
Londra’da referans fiyatlarin belirlendigi saat 12:00 itibariyla olusan fiyat kullanilir. Yarim is
giinlerin ise, Tokyo’da referans fiyatlarin belirlendigi saat 05:00 itibariyla olusan BVAL
ortanca fiyat1 kullanilir.

(b) Degerleme fiyat1 kirli fiyatin TCMB tarafindan 15:30°da gosterge niteliginde agiklanan
doviz alis kurlarindan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle belirlenir.

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

5. Yurt icinde Thra¢ Edilen Yabanci Para Cinsinden Borclanma Araclari ve Kira
Sertifikalarina iliskin Degerleme Yontemi

(a) Degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araclar1 Piyasasinin ilgili pazarinda
T+1 valorlii olarak alim satima konu olmasi halinde, en son T+1 seans agirlikli ortalama fiyati
degerleme fiyati olarak belirlenir. Borsada belirlenen fiyat T+1 fiyat1 oldugu i¢in i¢ verime tabi
tutulmaz.

(b) Degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglari Piyasasinda alim satima konu
olmamas1 halinde degerleme fiyati 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 fiyati kirli fiyatin TCMB tarafindan 15:30’da gosterge niteliginde agiklanan
doviz alis kurlarindan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle belirlenir.

6. Yerli ve Yabana fhraccilar Tarafindan ihra¢ Edilen Yapilandirilmis Yatirim
Araclar, Ikraz Istirak Senetleri ile Kredi Riskine Dayalh Bor¢lanma Araclarina
fliskin Degerleme Yontemi

(a) Borsada islem goren yapilandirilmis yatirim araclari, ikraz istirak senetleri ile kredi
temerriidiine dayali bor¢lanma araci ve/veya benzer yapidaki bor¢lanma araglarmin (credit
linked notes) degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullanilir. Kapanis seans1 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. Degerleme giinii ilgili kiymette islem gegmemesi halinde son iglem
tarthindeki borsa fiyati, piyasada fiyat olugsmadiysa nitelikli yatirimcilara satis/halka arz fiyati
veya ihrage1 tarafindan agiklanan kotasyon fiyat verisi veri dagitici kuruluslar araciligryla temin
edilerek kullanilir.

(b) Borsada islem gdrmeyen ancak veri dagitim kanallari araciligiyla fiyati ilan edilen
yapilandirilmis yatirim araglari, ikraz istirak senetleri ile kredi riskine dayali yatirim araglari
icin Tiirkiye saati ile 17:30- 18:00 saat araliginda alinacak olan agirlikli ortalama fiyati
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kullanilir. Agirlikli ortalama fiyata ulagilmamasi durumunda degerlemede veri dagitim
kanallar1 tizerinden ilan edilen fiyatlar kullanilacaktir.

7. Yabanc1 Yatirnm Fonlari, Yurt disi Borsalarda islem Géren Yabanci Ortaklik Paylar,
Amerikan Depo Sertifikalar1 (American Depository Receipt-ADR), Global Depo
Sertifikalar1 (Global Depository Receipt-GDR), Bor¢lanma Araci Niteliginde
Olmayan Yapilandirilmis Yatirnm Araglari (Exchange Traded Commodity-ETC,
Exchange Traded Note-ETN) ile Yabanci Borsa Yatirim Fonlarina iliskin Degerleme
Yontemi

(a) Degerleme giinti Tiirkiye saatiyle (TSI) 18.00 itibariyle ilgili kiymetin alim satima konu
oldugu Borsada giin sonu islemlerin tamamlanmasi halinde, ilgili kiymetin kapanig fiyati,
kapanig fiyatinin olmamasi/olusmamasi durumunda ise en son seans agirlikli ortalama fiyati
kullanilarak TCMB tarafindan 15:30’da gosterge niteliginde

(b) Degerleme giinti Tiirkiye saatiyle (TSI) 18.00 itibariyle ilgili kiymetin alim satima konu
oldugu Borsada giin sonu islemlerin tamamlanmamas1 halinde, ilgili kiymetin veri dagitim
kuruluslar1 tarafindan TSI 17.30-18.00 arasindaki herhangi bir anda alinan agirlikli ortalama
fiyati TCMB tarafindan 15:30’da gosterge niteliginde agiklanan doviz alis kurundan Tiirk
lirasina ¢evrilmesiyle degerleme fiyati belirlenir. Degerleme giinii ilgili piyasada islem
gegmemesi halinde son islem tarihindeki degerleme fiyati kullanilacaktir.

(¢) Yabanci yatirnm fonlar icin ilgili piyasadaki kapanis fiyati TCMB tarafindan 15:30°da
gosterge niteliginde agiklanan doviz alis kurundan Tiirk lirasina ¢evrilmesiyle degerleme fiyati
belirlenir. Degerleme giinii ilgili piyasada islem ge¢cmemesi halinde son islem tarihindeki
degerleme fiyati kullanilacaktir.

8. Organize Piyasada Islem Géren Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmelerine fliskin
Degerleme Yontemi

Degerleme giinii ilgili vadeli islem veya opsiyon sézlesmesinin BIAS Vadeli Islem ve Opsiyon
Piyasas1 Giinliik Biilteni’nde yer alan uzlagma fiyat1 degerleme fiyat1 olarak kullanilir.

9. Organize Piyasada Islem Gormeyen Tiirev Arac Sozlesmelerine iliskin Degerleme
Yontemi

(a) Borsa dis1 tiirev arag sozlesmeleri fon/ortaklik portfoyiline dahil edilmeden 6nce, Yatirim
Fonlar1 Rehberi’nin 5.2. maddesinde ve Emeklilik Yatirim Fonlar1 Rehberi’nin 4.2 maddesinde
belirtilen esaslar ¢ergevesinde s6z konusu varliklarin "adil bir fiyat” icerip igermedigi yeterli
ve genel kabul gérmiis bir fiyatlama modeli kullanilarak degerlendirilir.

(b) Fiyat agiklama donemlerinde forward, swap ve opsiyon siézlesmesinin degerlemesinde
giincel piyasa fiyat1 kullanilir. Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alindig1 durumlarda s6z konusu
fiyat degerlemede kullanilmadan 6nce fiyatin uygunlugu yeterli ve genel kabul gérmiis bir
fiyatlama modeli araciligiyla ve diger prosediirler ¢ergevesinde degerlendirilmelidir.

(c) Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve/veya
kars1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda yeterli ve genel kabul goérmiis bir
fiyatlama modeli kullanilarak degerleme yapilir. Bu tiir sozlesmeler i¢in uygulanabilecek genel
esaslar asagidaki gibidir:
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Forward sozlesmeler i¢in dayanak varligin spot fiyatina degerleme giinii ile forward islemin
vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL ve doviz piyasa faizleri ile
ilerletilerek teorik fiyat hesaplanir. Dayanak varligin spot fiyati1 Finansal Raporlama Tebligi'nin
fiyat raporlarina iligskin portfoy degerleme esaslar1 baslikli 9 uncu maddesinde yer alan esaslara
gore tespit edilir.

Swap s6zlesmeleri i¢in, sdzlesmenin konusuna gore bor¢lanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR)
ya da forward faiz orani anlagsmasi (Forward Rate Agreement-FRA) yontemi gibi bugiinkii
deger hesaplama yontemleri ile sézlesmenin niteligine uygun diger genel kabul gérmiis teorik
fiyatlama yontemleri kullanilarak teorik fiyat belirlenir. Dayanak varligin spot fiyati Finansal
Raporlama Tebligi'nin fiyat raporlarina iliskin portfoy degerleme esaslari baslikli 9 uncu
maddesinde yer alan esaslara gore tespit edilir.

Opsiyon sozlesmelerinde opsiyon s6zlesmesinin yapisina ve dayanak varliga uygun olan1 Black
and Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu gibi genel kabul gérmiis
yontemlerde degerlemeye esas varliga uygun olani tercih edilerek hesaplanir. Opsiyon
sozlesmesinin yapisina ve dayanak varliga gore ilgili veri dagitim kanallarindan ilgili
hesaplama araclar1 kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik yiizdesel prim
alig/satis kotasyonu varsayimi ile teorik fiyati (opsiyon alinmasi halinde-bid veya opsiyon
satilmast halinde-ask) belirlenecektir. Dayanak varligin spot fiyati Finansal Raporlama
Tebligi'nin fiyat raporlarina iliskin portfoy degerleme esaslar1 baglikli 9 uncu maddesinde yer
alan esaslara gore tespit edilir.

Borsa dis1 sozlesmelerin nitelikleri dikkate alinarak farkli yontemler de belirlenebilir.

(d) Kars taraftan fiyat kotasyonu alindig1 durumlarda hesaplanan teorik fiyat ile karsi tarafin
verdigi fiyat arasinda olugsmasi muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesinin hesaplanan teorik
fiyatin en fazla %20’si kadar olmasi esastir.

10. Borsa Dis1 Repo-Ters Repo ile Vaad Sozlesmelerine iliskin Degerleme Yontemi

Borsa dis1 repo/ters repo ile vaad s6zlesmelerinin “adil bir fiyat” igerip igermedigi sdzlesmenin
getirisi ile borsada veya borsa disinda islem goren benzer vade yapisina sahip islemlerin
ortalama getirisinin karsilastirilmasi gibi yontemler kullanilarak kontrol edilir.

11. Fon Katilma Paylarinin Degerlemesine iliskin Esaslar

Fon katilma paylari, degerleme giinii itibartyla 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 portfoylinde yer alan fonlarin degerlemesi
yapilirken 07/03/2023 (T-1) degerleme tarihli fiyati kullanilir. Fon sepeti fonlar1 (emeklilik fon
sepeti fonlar1 dahil) portfdyiinde bulunan fon katilma paylarinin degerlemesinde ise 08/03/2023
(T) degerleme tarihli fiyatlart kullanilir. Fiyatin agiklanmadigi durumda, en son agiklanan fiyat
kullanilir.

Yarim Is Giinlerinde Uygulanacak Esaslar

(1) Bu Yonergenin 4.5’inci ve 4.7’inci maddelerinde belirtilen ve yurtdisinda ihra¢ edilen
varliklar i¢in fiyat veri kaynagi olarak degerleme giinii Tiirkiye saatiyle en son 13:00’e kadar
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ilan edilen en son kapanis fiyati, kapanis fiyatinin bulunmamasi durumunda son islem
giiniindeki agirlikli ortalama fiyat kullanilir.

(2) Yurticinde ihrag¢ edilen varliklar icin fiyat veri kaynagi olarak ilgili gline ait fiyat veri
kaynaginda belirtilen son biilten verileri kullanilir.

(3) Ilgili giine ait doviz kuru/fiyat verisi bulunmamasi halinde, fiyat veri kaynag: olarak dnceki
i giiniine ait veriler kullanilabilir.

***Emeklilik Yatirnm Fonlarimiza iliskin degerleme, Tiirkiye Sermaye Piyasalar
Birligi’nin 47 sayilh Genelgesi ile yaymmlanan “TSPB Kolektif Yatirnm Kurulusu
Portféylerinde Yer Alan Varhklarin Degerleme Esaslarina iliskin Yonerge” kapsaminda
yapilmaktadir.

Yukaridaki aciklamada, Yonerge’de yer alan tiim varhklarin degerleme detaylar
aciklanmistir. Fon portfoyiindeki varhklar, ilgili fon izahnamesinde yer alan varhik ve
islem tiirii kriterlerine gore belirlenmektedir.



