Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6l¢iimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
yonetim sistemi olusturulmustur.

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski 6l¢iimiinde Riske Maruz Deger Yontemi kullanilir. RMD,
belirli giiven aralifinda ve 6l¢iim siiresi iginde bir fon portfoyiiniin kaybedebilecegi maksimum
degeri ifade etmektedir. RMD hesaplamasinda tek tarafli %99 giiven araligi, 20 is giinii elde
tutma siiresi, 250 is giinli gézlem stiresi kullanilir.

Piyasa riskinin dl¢timiinde kullanilan "Riske Maruz Deger Yontemi", fon portfoy degerinin
normal piyasa kosullari altinda ve belirli bir donem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek
zarar1 belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir.

Kars1 Taraf Riski: Fon karsi taraflarla gergeklestirilen s6zlesmelerden kaynaklanan 6deme ve
teslim yiikiimliiliikklerini devamli olarak yerine getirebilecek durumda olmalidir. Bu hususa
iliskin kontroller risk yonetim siirecinin ayrilmaz bir parcasidir. Fonun nakit ekstresi, tlirev
araglar1 sozlesmesi ile ilgili muhabir bankaya yapilan 6deme ve tiirev ara¢ sézlesmesinde yer
alan 6deme tutarlari karsilastirilarak mutabakat saglanir.

Fona dahil edilmesi diisiiniilen, borsa dis1 repo/ters repo sézlesmelerinin karsi tarafin, denetime
ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, arac1 kurum vb.) olmasi, Yatirim Fonlarina Iliskin
Esaslar Tebliginin 32. maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi,
objektif kosullarda yapilmasi, adil fiyat igermesi, fonun fiyat agiklama donemlerinde giivenilir
ve dogrulanabilir bir yontemle degerlenmesi, fonun fiyat agiklama donemlerinde gercege
uygun degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilir ve sona erdirilebilir nitelikte olmasi
zorunludur.

Portfoye riskten korunma amaciyla siirli olarak dahil edilen borsa dis1 tiirev arag ve swap
sOzlesmeleri nedeniyle maruz kalinan kars1 taraf riski fon toplam degerinin %10'unu asamaz.

Gergeklestirilen borsadist islemlerde karsi taraf riski swap ve forward islemlerde isleme s6z
konusu olan nosyonel degerin fon toplam degerine oranlanmasi ile hesaplanacaktir. Borsadisi
opsiyonlarda ise ilgili opsiyondan elde edilebilecek potansiyel maksimum karin fon toplam
degerine oranlanmasi ile kars1 taraf riski hesaplanacaktir.

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



Yurtdis1 borsalarda islem goren sermaye piyasasi araglari, yabanci bor¢lanma araglari,
borsa dis1 repo/ters repo islemlerine, tiirev araglara (swap, vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), yapilandirilmis yatirnm araclarmma iliskin olarak, Finansal Raporlama
Tebligi uyarmca TMS/TFRS dikkate almarak Kurucu yoénetim kurulu karari ile
belirlenen degerleme esaslar1 asagidaki gibidir:

Yabanci menkul kiymetlerin degerleme fiyatlar1 i¢in veri saglayici Bloomberg'in ilgili
sayfalarina bakilacaktir.

Buna gore;

Yabanci Bor¢lanma Araglar", "Eurobond”, "Yabanc Kira Sertifikalar1", " Yurtdisinda
Ihra¢c Edilmis Kira Sertifikalar"nin degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim
ekranlarinda TSI 16.15-16.45 arasinda  aciklanan temiz fiyat iizerinden alis ve satis
kotasyonlarinin ortalamasina (mid fiyat), birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmis Kirli fiyat baz alinir. Su kadar Kki; bu Kirli fiyat kullanilarak menkul kiymetin i¢
verim orant bulunur ve i¢ verim orani kullanilarak ilgili menkul kiymetin degerleme
fiyatina ulasilir. Alis veya satis kotasyonu bulunmamasi durumunda veya tam is giinii olmayan
glinlerde ise degerlemede kullanilacak fiyat, bir 6nceki is giinii degerlemede kullanilan fiyatinin
ertesi is gliniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

Borsada islem gormeyen yabanci bor¢lanma araglari i¢in ihraggr tarafindan ilan edilen alis ve
satis fiyatlarinin ortalamasi, Yapilandirilmis yatirim araglari i¢in ihrager tarafindan ilan edilen
alig fiyati kullanilacaktir.

Diger taraftan, yukarida yer verilen yatirim araglari igin TSI 17:00'a kadar sz konusu yatirrm
aracinin iglem gordiigii borsa kapanmis ise kapanis seanst 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.

Tleri Valorlii Tahvil ve Bono Islemlerinin Degerlemesi

a) lleri valorlii alinan Devlet I¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valdr tarihine kadar diger
DiBS'lerin arasina dahil edilmez. Ileri valorlii satilan DIBS'ler ise valor tarihine kadar portfoy
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. Ileri valorlii DIBS alim ve satim
islemleri ayr1 bir vadeli islem sdzlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlari ise valdr
tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) Ileri valérlii sézlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayni1 yontemle hesaplanirken islem
alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir. Ayni
valorde ve ayn1 nominal degerde hem alis hem de satis yapilmis ise portfoy degeri tablosunda
her iki islem ayni degerde fakat alis islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak



goziikecektir. Bu sekilde agtig1 pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda bu islemler
portfoy degeri lizerinde bir etki yaratmayacaktir.

¢) Ileri valorlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore 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 valér tarihi ile ayn1 olan
islemlerin agirhikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS'ta ayn1 giin valorlii
gergeklesen iglemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valorli olarak
islem gordiigli giindeki ayni giin valorlii islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa
ihrag tarihindeki bilesik faiz oranidir.

Yapilandirilmis Yatirnm Araclarimin Degerlemesi: Yapilandirilmis yatirim araglarinin
degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullanilir. Tlgili kiymette islem gegmemesi halinde son
fiyat (borsada hi¢ islem gegmemesi halinde nitelikli yatirimcilara arz/halka arz fiyati) kullanilir.
Borsada islem gormeyen ancak veri dagitim kanallar1 aracilifiyla fiyati ilan edilmis
yapilandirilmig yatirim araglari i¢in degerlemede veri dagitim kanallarinda en son ilan edilen
fiyat kullanilir.

Borsa Dis1 Repo ve Ters Repo Sozlesmelerinin Degerlemesi: Borsa disi repo-ters repo
sozlesmelerinde degerleme ilgili s6zlesmede belirlenen faiz orani i¢ verim orani olarak
kullanilarak degerleme yapilir.

Borsa Dis1 Tiirev Arag ve Swap Sozlesmelerinin Degerlemesi: Borsa dist tiirev arag ve swap
sozlesmelerinin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir. Portféye alim asamasinda borsa disi
forward, opsiyonve swap sozlesmelerinde giincel fiyat olarak karsi taraftan alinan
fiyat kotasyonu kullanilir.

Alig tarihinden baglamak {izere portfoydeki borsa disi tiirev ara¢c ve swap sodzlesmelerinin
degerlemesinde;

Borsa dis1 opsiyon sozlesmelerinde; giincel fiyat olarak karsi taraftan alinan degerleme fiyati
kullanilir. Borsa dis1 opsiyon sozlesmeleri i¢in fonun fiyat aciklama donemlerinde;
degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve karsi
taraftan degerleme fiyati1 alinamadig1 durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.
Teorik fiyat; Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu gibi
genel kabul gormiis yontemlerden, opsiyon sdzlesmesinin yapisina ve dayanak varliga uygun
olam1 kullanilarak hesaplanir. Hesaplama i¢in opsiyon sdzlesmesinin yapisina ve dayanak
varliga gore Bloomberg OVML, Bloomberg OVME sayfalar1 ya da uygun goriilebilecek diger
hesaplama araglari/yazilimlar1 kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik



yiizdesel prim alig/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan alis (bid) veya satis (ask) fiyati
kullanilacaktir.

Borsa dis1 forward sozlesmelerinde ve borsa dis1 doviz swap sozlesmelerinde; giincel fiyat
olarak dayanak varligin spot fiyati baz alinarak hesaplanan teorik fiyat kullanilarak degerleme
yapilir. Teorik fiyat; dayanak varligin spot fiyati kullanilarak, degerleme giinii ile forward
islemin vade tarihi arasindaki giin sayist ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranlar
kullanilmak suretiyle hesaplanir. Su kadar ki dayanak varlig1 doviz olan bu tarz islemlerde veri
saglayict Bloomberg'in ilgili sayfalarindan forward degerleme i¢in hesaplanan degerler veya
uygun goriilen benzer ilgili programlardan forward degerleme i¢in hesaplanan degerler giincel
fiyat olarak kullanilir.

Borsa dis1 diger swap sozlesmelerinde; glincel fiyat olarak karsi taraftan alinan fiyat
kullanilir. Borsa dis1 diger swap sozlesmeleri icin fonun fiyat agiklama donemlerinde;
degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve karsi
taraftan fiyat alinamadigi durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir. Soyle
Ki; swap sozlesmeleri nitelik agisindan pek ¢ok farkli form altinda yapilabileceginden, swap
sozlesmelerin degerlemesine esas teskil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden ddviz, doviz
kurlart ya da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik
fiyat hesaplamasinda, s6zlesmenin konusuna gore tahvil fiyatlamasi yontemi (IRR),
FRA (Forward Rate Aggreement) yontemi gibi bugiinkii deSer hesaplama yontemleri
ile sozlesmelerin niteligine uygun diger genel kabul gdérmiis teorik fiyatlama yontemleri
kullanilacaktir. Dayanak varligi/varliklar1 para birimi olan borsa dis1 forward, opsiyon ve swap
sozlesmelerinde degerlemede ilgili para biriminin spot fiyati olarak degerlemedeki islem
yoniine gére TCMB Déviz Satis Kuru veya TCMB Déviz Alis Kuru kullanilir. Ilgili para
biriminin TCMB tarafindan alim satima konu olmayan bir para birimi olmas1 durumunda ise
islem yoniine gore veri saglayict Bloomberg'in ilgili sayfalarindan alinan déviz alis veya doviz
satis fiyatlart kullanilir. S6z konusu para birimi i¢in Bloomberg'in ilgili sayfalarindan Tiirk
Lirasi cinsinden fiyat elde edilemiyor ise kullanilacak kurlar "capraz kur" seklinde hesaplanir.



