Borsa disi repo-ters repo s6zlesmelerine iliskin degerleme:

Borsa disi repo-ters repo islemlerinin faiz orani, BiST Repo/Ters Repo Pazarinda islem géren benzer
vade yapisina sahip sozlesmelerin faiz oranlari dikkate alinmak Uzere belirlenir. Repo-Ters Repo
s6zlesmesinin degeri, sézlesmenin karsi tarafindan temin edilir. Degerlemeye esas faiz orani karsi taraftan
alinamazsa, BIST Repo/Ters Repo Pazarinda ayni vadede yapilmis isleme ait agirlikli ortalama faiz orani
kullanilacaktir. S6z konusu piyasada ayni vadede faiz orani yoksa, degerleme giinii itibariyle BiST Repo Ters
Repo Piyasasi billteninde ilan edilen gecelik agirlikli ortalama repo bilesik faiz orani degerlemede kullanilr.

Borsada islem gormeyen 6zel sektér borglanma araglarina iliskin degerleme:

BiST Bor¢lanma Araglari Piyasasi'ndaki en yakin spread ve vadeye sahip olan benzer tiirdeki 6zel
sektér borglanma aracinin agirlikli ortalama bilesik faiz orani esas alinarak degerlenir. BiST Bor¢lanma
Araclari Piyasasi'nda uygun spread, tir ve vadede islem goren 6zel sektdr borglanma araci yoksa, ayni
piyasada benzer vade ve tiirdeki kamu bor¢lanma araci ile BIST Borglanma Araglari Piyasasi'ndaki en yakin
spread ve vadeye sahip olan benzer tirdeki 6zel sektdr borglanma aracinin birlikte son islem goérdukleri
tarihteki spread oran farki, degerleme giiniindeki benzer vade ve tirdeki kamu borgclanma aracinin agirhkli
ortalama faizine oranlanarak bulunan agirlikli ortalama bilesik faiz orani ile degerlenir.

Eurobond ve Yabanci Kira Sertifikalarina iliskin degerleme:

Degerleme giinlinde ilgili kiymete iliskin Bloomberg Valuation Servise (BVAL) lzerinde fiyat
olusmasi halinde BVAL ortanca fiyatlara (BVAL Mid Price) fon degerleme tarihine iliskin islemis kupon
faizleri/birikmis kira ilave edilerek kirli fiyat bulunur. Normal islem gtinlerinde Londra’da referans fiyatlarin
belirlendigi saat 12:00 itibariyle olusan fiyat kullanilir. Yarim is glinlerinde ise, Tokyo’da referans fiyatlarin
belirlendigi saat 05:00 itibariyle olusan BVAL ortanca fiyati kullanilir.

Degerleme fiyati kirli fiyatin TCMB tarafindan 15:30’da gosterge niteliginde agiklanan doviz alis
kurlarindan Turk Lirasina gevrilmesiyle belirlenir.

Degerleme tarihinde BVAL kotasyon fiyati bulunmamasi durumunda degerleme fiyati en son
agiklanan BVAL ortanca fiyata islemis kupon faizleri/birikmis kira eklenerek belirlenir. Ancak olaganUstu
durumlarin meydana gelmesi halinde, Fon Kurul Karari ile degerlemede kullanacak fiyatlar belirtilen
saatlerin digsindaki bir zamanda da farkh veri dagitim kanallarindan alinabilir. Herhangi bir giinde
eurobondlarla ilgili olarak piyasada olusmus bir fiyat olmasina ragmen islem hacim ve adedinin yetersiz
olmasi ve bu kosullar altinda olusan fiyatin piyasa genelinden asiri farklilik arz etmesi halinde ve benzeri
olagandisi durumlarda, Kurul’a bilgi vermek ve onay almak suretiyle son olusan gergekgi fiyat lizerinden
icverim hesaplamasi yoluyla bulunacak fiyat tizerinden degerleme yapilabilir.

Yabanci Ortaklik Paylari ve Yabanci Borsa Yatirim Fonlarina iliskin degerleme:

Yabanci paylar (hisse senetleri), yabanci piyasalarda islem goren yatirnm fonu katilma paylari ve
borsa yatirim fonu katilma paylari degerlemesinde, TSi 17.00’ye kadar yapilan islemler o giinkii fiyat
hesaplamasinda portféye dahil edilecek, TSi 17.00’den sonraki islemler bir sonraki is giinii fiyatlamasinda
portféye dahil edilecektir. Yurt disi borsalardan alinan kiymetler icin degerlemede, Bloomberg
ekranlarindan TSI 16.30-17.00 saatleri arasinda alinan Volume Weighted Average Price (VWAP) (hacim
agirhkli ortalama fiyat) kullanilacaktir. Tam is glinii olmayan giinlerde ve borsanin kapali olmasi durumunda
ise bir 6nceki glinlin kapanis fiyati kullanilir.



Borsa Digi Tiirev Arag ve Swap sozlesmelerine iliskin degerleme:

Portfoye alinmasi asamasinda tlrev araglarin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir. Opsiyon
sozlesmelerinde giincel fiyat karsi taraftan alinan fiyat kotasyonudur. Opsiyon sézlesmeleri igin fonun fiyat
aciklama donemlerinde; degerlemede kullaniimak Gzere glincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda
ve karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadigl durumlarda ise teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.
Teorik fiyat hesaplamasinda veri saglayici Bloomberg’den elde edilen volatilite (bulundugu durumda
“zZimni” aksi halde “tarihsel”) degerleri kullanilarak ve genel kabul gdrmiis ydntemlerle (Oncelikle
Black&Scholes modeli kullaniimak {izere, Binominal model veya Monte-Carlo similasyonu gibi) hesaplama
yapilir. Hesaplama icin doéviz opsiyonlarinda Bloomberg OVML, hisse ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg
OVME sayfalari ya da uygun gorilebilecek diger hesaplama araglari kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde
edilen ve 100 baz puanlik ylzdesel prim alis/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan alis (bid) veya satis
(ask) fiyati kullanilacaktir. Opsiyon degerlemelerinde de spot fiyat icin, bir Ust paragrafta belirtilen
yontemler kullanilacaktir. Farkli ve daha karmasik yapida opsiyonlarin kullaniimasi ya da degerleme icin
olusabilecek diger unsurlar durumunda ise, degerleme icin fon kurulu karari ile belirlenecek en uygun
yontem kullanilacaktir.

Forward so6zlesmelerinde glincel fiyat dayanak varligin spot fiyati baz alinarak hesaplanan teorik
fiyattir. Dayanak varligin spot fiyati olarak; forward sézlesmenin konusunun déviz olmasi durumunda
degerleme giiniindeki T.C. Merkez Bankasi déviz kuru (islemin ydniine gore alis veya satis), BIST pay
senetleri icin ilgili pay senedinin degerleme giini itibariyle en glincel kapanis seans degeri, borclanma
araglari icin ise degerleme gind itibariyle en glincel agirlikh ortalama fiyati kullanilacaktir. Bulunan spot
degerler, degerleme giini ile forward islemin vade tarihi arasindaki glin 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 varhgin kullaniimasi
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 doéviz, doviz kurlari ya da diger degerleme faktorleri
hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda, s6zlesmenin konusuna gére tahvil
fiyatlamasi yontemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement) yontemi gibi bugink( deger hesaplama
yontemleri ile sozlesmelerin niteligine uygun diger genel kabul gormuis teorik fiyatlama yontemleri
kullanilacaktir.

Yapilandirilmig Yatinnm Araglarina iliskin degerleme:

Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin kullanilmasi esastir. Degerleme giini borsada islem gecmemesi
hakinde borsada islem goérdiigi son fiyat (borsada hig islem géormemesi durumunda ihrag fiyati) kullanilir.
Borsada islem gormeyen ancak veri dagitim kanallari araciliyla fiyati ilan edilen yapilandirilmis yatirim
araglariicin degerlemede giincel fiyat kullanilir.

Borsa disinda taraf olunacak sézlesmelere iligkin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa disi tlirev arag¢ sozlesmelerinin “adil bir fiyat” icerip
icermedigi; opsiyonlar icin “Black&Scholes modeli, Binominal model veya Monte-Carlo” yontemleri;
Forward sozlesmeler igin “tasima maliyeti modeli” yontemleri kullanilarak hesaplanan teorik fiyat ile
degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karsilastirma yapilarak kontrol edilir. Forward isleminin spot



kurunun bagimsiz ve glvenilir veri saglayici Gglincli kuruluslarca islem saatinde yayinladigl spot kur
bandinda olmasi gerekmektedir.

Vadeli kur ile spot kur arasindaki farkin (forward points) ayni islem kuru ve islem vadesi icin adil ve
tarafsiz kurumlarin kotasyonlari kullanilarak hesaplanan alis-satis forward points bandinda olmasi
gerekmektedir. Hesaplama bagimsiz veri saglayici kuruluslarin ekranlari ile yapilir.



