ATLAS PORTFOY DORDUNCU SERBEST (TL) FON’UN
TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RISKLERIN OLCUMU iLE PORTFOY
DEGERLEME ESASLARI

Yatirimcilar Fon’a yatirim yapmadan once Fon’la ilgili temel yatirim risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek
degisimler sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi diisiiglere bagli olarak yatirrmlarinin
degerinin baslangi¢ degerinin altina diigebilecegini yatirimeilar géz 6niinde bulundurmalidir.

1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay1 temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarmin, diger menkul kiymetlerin, TL finansal araglara dayali tiirev sézlesmelere iliskin
taginan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlar1 ve ortaklik paylarindaki fiyat dalgalanmalar
nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina
asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portf6yiine faize dayali varliklarin (bor¢lanma araci, ters repo
vb) dahil edilmesi halinde, s6z konus varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek
faiz oranlar degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Ortaklik Pay1 Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde, Fon
portfoyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoylin maruz kalacag zarar olasiligini ifade etmektedir.

c- Kar Pay1 Oram Riski: Fon portfyiine kira sertifikasi, katilma hesab1 gibi kara
katilim olanagi saglayan katilim finans iiriinlerinin dahil edilmesi durumunda, s6z
konusu yatinmlarin getiri oranindaki degisimler nedeniyle maruz kalinabilecek zarar
olasiligidir.

2) Kars1 Taraf Riski: Kars1 tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan
aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfoylinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine ileri valérlii tahvil/bono islemleri ,
tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri) ve diger herhangi bir yontemle kaldirag
yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, baglangi¢c yatirimi ile baslangic yatiriminin
iizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢ yatirnmindan daha yiiksek zarar
kaydedebilme olasilig1 kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmasi olasiligim1 ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, bagarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli iglemleri gibi
kurum i¢i etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi
kurum dis1 etkenler de olabilir.

6) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu
fonun bu varligin ve vadenin i¢erdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir
zaman dilimi i¢erisinde ayn1 anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki



farkli finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iligkileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi/katilma paylarmin satildigi donemden sonra
mevzuatta ve diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden
olumsuz etkilenmesi riskidir.

9) ihracg1 Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggismin yiikiimliiliiklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

10) Agiga Satis Riski: AgiZa satilan enstriimanlarin likiditesinin daralmasi sebebiyle
edilebilecek zarar riskini ifade eder.

11) Teminat Riski: Tiirev arac¢lar {izerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak
alman teminatin, zorunlu haller sebebiyle likide edilmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini karsilamamasi riskidir.

12) Yapilandirilmis Yatirim Araglari Riski: Yapilandirilmig yatinm araglarina
yapilan yatirimin beklenmedik ve olagandis1 gelismelerin yasanmasi durumlarinda vade iginde
veya vade sonunda tamaminin kaybedilmesi miimkiindiir. Yapilandirilmis yatirim araglarinin
dayanak varliklar iizerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili donemde negatif olmasi
halinde, yatirnmc1 vade sonunda higbir gelir elde edemeyecegi gibi vade sonunda yatirimlariin
degeri baslangic degerinin altina diisebilir. Yapilandirilmis yatirim araglarina yatirim yapilmasi
halinde kars1 taraf riski de mevcuttur. Yatirimei, yapilandirilmis yatirim araglarina iligkin olarak
sirketin kredi riskine maruz kalmakta ve bu risk Olciisiinde bir getiri beklemektedir.
Yapilandirilmis yatirim araglarinda yatirrmeilar ihragginim ddeme riskini de almaktadir. Odeme
riski ile ihrag¢1 kurumun yapilandirilmis yatinm araglarindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini
yerine getirememe riski ifade edilmektedir. Olagandisi korelasyon degisiklikleri ve olumsuz
piyasa kosullarinda ortaya gikabilecek likidite sorunlar1 yapilandirilmis yatirim araglar igin
onemli riskler olugturmaktadir. Piyasa yapiciligi olmadigr durumlarda yapilandirilmis yatirim
araglarinin likidite riski tist seviyededir.

13) Opsiyon Duyarhlik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliklar1 arasinda,
isleme konu olan spot finansal {iriin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarlilik
degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal varligin fiyatindaki bir
birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gdstermektedir. Gamma; Opsiyonun
ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi
Olcmektedir. Vega; Opsiyonun dayandigi varligin fiyat dalgalanildigindaki birim degisimin
opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; Risk 6l¢iimlerinde biiyiik 6nem tagiyan zaman
faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin dl¢iisiidiir. Rho;
Faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin 6l¢iistidiir.

14) Baz Riski: Vadeli islem sozlesmelerinin cari degeri ile s6zlesmenin dayanak varligi
olan finansal enstriimanin aldig1 deger arasindaki fiyat farklilig1 degisimini ifade etmektedir.
So6zlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak
fon portfdyii igerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade
sonu arasinda gecen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli
olmaktadir. Dolayis1 ile burada Baz Deger’in sézlesme vadesi boyunca gosterecegi degisim
riski ifade edilmektedir.

2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin ol¢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 (RMD) yontemi
kullanilir. RMD, belirli gliven aralifinda ve olglim siiresi icinde 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 giinliik olarak, tek tarafli %99 giiven araliginda, tarihsel gézlem yontemi,
20 is giinii elde tutma siiresi ve en az 1 yillik (250 is giinii) gbzlem siiresi kullanilarak hesaplanir.
Ancak olagan dis1 piyasa kosullarmin varligi halinde gozlem siiresi kisaltilabilir. RMD
hesaplamalarina fon portféyiinde yer alan tiim varlik ve islemler dahil edilir. Tiirev araglardan
kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alinir.

Likidite Riski: Fonun likidite riski kapsaminda, fon portfoyiindeki finansal varliklarin
tirii ve geriye doniik girig/cikis verileri hesaba katilarak, normal ve olaganiistii piyasa
kosullaria fonun yiizde kacinin ne kadar siirede likide edilebilecegi detayl olarak incelenir.
Bu kapsamda fon portfoyilindeki varliklarin iglem hacmi, paylasim tutari, ihrag tutari, alig/satis
fiyat1 gibi parametrelerin kullanildig1 niteliksel yontemler ile varligin tiirii, dayanak sirketinin
faaliyet gosterdigi sektor, varsa kiymetin kendine 6zel durumlar: gibi niceliksel bilgiler birlikte
degerlendirilir.

Kars1 Taraf Riski: Fonda firmalarin ihrag ettikleri bor¢lanma araglarma yatirim
yapilabildiginden kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin o6l¢iimiinde 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 araglarmi ihra¢ edecek firmalar igin nicel kriterler, firmanin
karlilig1, bor¢luluk orani, 6z sermaye biiylkligi, sektoriindeki pazar payr gibi Olgiilebilir
degerlerden olusurken nitel kriterler, firmanin kurumsal yonetisimi ile ilgili bagimsizlik,
seffaflik, hesap verilebilirlik ve profesyonel yonetim gibi Olgiilebilir olmayan degerlerden
olusmaktadir.

Operasyonel Risk: Faaliyetler igerisinde fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmasi olasiligim1 ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, bagarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli iglemleri gibi
kurum i¢i etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi
kurum dis1 etkenler de olabilir. Operasyonel risk kapsaminda, Fon giderlerine yansiyan hatalh
islemlere ait veri taban1 tutulmaktadir.

Fonun yasal ve mevzuat riskine konu olmamasi bakimindan yatirim kisitlarinin ilgili
mevzuat, tebligler, sozlesmeler, Yonetim Kurulu, Yatirrm Komitesi ve Risk Komitesi
kararlarma, Yatirim Karar Alma Siireci ve Yatirim Ilkelerine, Risk Politikas1 ve ilgili mevzuata
uygunlugunun kontrolii ve gdzetimi I¢ Kontrol Birimi tarafindan giinliik olarak yerine getirilir.
Ayrica Fon’un kaldirag limitine uygunlugunun kontrolii yine I¢ Kontrol Birimi tarafindan
giinliik olarak yerine getirilerek kaldirag seviyesine ve limitlere uyum aylik bazda raporlanir.

3. Kaldirac¢ Yaratan Islemler

Fon portfoyiline kaldirag yaratan islemlerden; faiz, ortaklik paylari, ortaklik paylari
endeksleri, diger sermaye piyasasi araglarina dayali tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakl tiirev arag, swap sOzlesmesi, varant, sertifika, tahvil/bono islemleri dahil
edilecektir. Isbu arac, sdzlesme ve islemlerin hicbir tarafi yabanci para birimi cinsinden varlik
ve altim ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi araglarindan
olusturulamaz.



3.1. Kaldirag yaratan iglemlerden kaynaklanan riskin 6l¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar ¢ergevesinde Mutlak Riske Maruz Deger yontemi kullanilacaktir.

Fonun mutlak riske maruz degeri fon toplam degerinin %25 ‘ini asamaz. (Fonun mutlak
RMD’sine iligkin gilinliik limit karekdk uygunlamasi suretiyle %35,5.dir) Portfoye dahil edilen
kaldirag yaratan iglemlerin degerlemesine iligskin olarak Finansal Raporlama Tebligi ve Yatirim
Fonlarma Iliskin Rehber’de belirlenen esaslar uygulanir. Risk Y&netimi Birimi’nce yapilan
kaldirag iglemlerinin limiti agip asmadig giinliik olarak kontrol edilir.

3.2. Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayr1 ayri hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi1 (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldirag limiti %1000°dir.

3.3. Fon portfoyiine yapilandirilmis yatirim araci dahil edilebilecek olup, kredi riskine
dayali yatinim araci sakli tlirev ara¢ niteligindedir. Fon portfoyiine alinan yapilandirilmis
yatirim araclarimin sakli tiirev ara¢ niteligi tasiylp tasimadigi Kurucu tarafindan
degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici belgeler Kurucu nezdinde muhafaza
edilir. Yapilandirilmig yatirnm aracinin sakli tiirev ara¢ niteliginde olmasi halinde, risk
Ol¢timiine iliskin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanir.

FON BiRiM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERININ VE FON
PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

1. "Fon Portfoy Degeri", portfoydeki varliklarin Finansal Raporlama Tebligi’'nde
belirlenen ilkeler ¢ercevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise,
Fon Portfoy Degerine varsa diger varliklarin eklenmesi ve borg¢larin diisiilmesi suretiyle
hesaplanir.

2. Fon’un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina boliinmesi
suretiyle hesaplanir. Bu deger her is giinii sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebligi’'nde
belirlenen ilkeler ¢ergevesinde hesaplanir ve katilma paylarmin alim-satim yerlerinde ilan
edilir.

3. Savasg, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim sistemlerinin ¢okmesi, portfoydeki
varliklarin ilgili oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde
meydana gelebilecek arizalar, sirketin mali durumunu etkileyebilecek dnemli bir bilginin ortaya
cikmas1 gibi olaganiistii durumlarin meydana gelmesi halinde, degerleme esaslarnin tespiti
hususunda Kurucu’nun yonetim kurulu karar alabilir. Ayrica s6z konusu olaylarla ilgili olarak
KAP’ta agiklama yapilir.

4. 3. numarali maddede belirtilen durumlarda, Kurulca uygun goriilmesi halinde,
katilma paylarinin birim pay degerleri hesaplanmayabilir ve katilma paylarinin alim satimi
durdurulabilir.

5. Borsa disinda taraf olunan tiirev arag ve swap sozlesmeleri, yapilandiriimig
yatirim/bor¢lanma araglarina iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karar ile belirlenen degerleme esaslar1 asagidaki
gibidir

- Borsa Dis1 Tiirev Aracg ve Swap sozlesmelerine iliskin degerleme,



Portféye alinmasi agamasinda tiirev arag ve swap sozlesmesinin degerlemesinde giincel
fiyat kullanilir.

Tiirev arac ve swap sdzlesmelerinin giincel piyasa fiyatinin degerlemede esas alinmast,
giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ise s6z konusu varliklarin spot fiyati baz
aliarak hesaplanan teorik fiyat {izerinden degerlenmesi esastir.

Borsa diginda taraf olunan tlirev ara¢ ve swap sozlesmelerinin fiyatlari, Fon Hizmet
Birimi tarafindan hesaplanarak Risk Yonetimi Birimi'ne dogrulanmak iizere iletilmektedir.
Risk Yonetimi Birimi, veri saglayicilarin yaymladig piyasa fiyatlar1 veya yeterli ve kabul
gdrmiis bir fiyatlama modeli kullanarak ilgili fiyatlarin “adil bir fiyat” i¢erdiginin kontroliinii
gerceklestirmektedir.

- Opsiyon sozlesmeleri:

S6z konusu varliklar fon portfdyiine dahil edilmeden 6nce alinan kotasyon bilgisi Risk
Yonetimi Birimi ile paylasilir. S6zlesmenin “adil bir fiyat” igerdigine iliskin hesaplamalarda
Kurucu'nun Risk Kontrol Sistemi Yonetmeligi'nde belirtilen esaslara uyulur. Hesaplama igin
hisse ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalar1 ya da Kurucu nezdinde gelistirilen
Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu ile fiyatlamaya olanak
saglayan igsel sistemlerden sozlesmeye uygun olani kullanilacaktir. Risk Yonetimi Birimi
tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu olmasi halinde kotasyona iliskin
uygunluk bildiriminde bulunularak islem gerceklestirilir ve degerlemede kotasyon fiyati
kullanilir.

S6z konusu varliklara iligkin aliman kotasyon bilgisinin hesaplanan teorik fiyat ile
uyumlu olmamasi halinde fiyat iyilestirmesi i¢in karst kuruma basvurulur. lyilestirmeye
ragmen Risk Yonetimi Birimi tarafindan fiyata uygunluk verilmemesi halinde, Yonetim
Kurulu'nun yazili ve gerekgeli karari ile alinan son fiyat {izerinden islem gerceklestirilir ve
degerlemede bu fiyat kullanilir. Anilan varliklar portféye dahil edildikten sonra vade sonuna
kadar kars1 taraftan fiyat kotasyonu alindigi her durumda yukaridaki prosediir tekrarlanir.
Anilan varliklar portfoye dahil edildikten sonra vade sonuna kadar fiyat kotasyonu bulunmadigi
durumlarda Fon Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan degerleme fiyati, Kurucu nezdindeki
portfoy yonetiminden bagimsiz Risk Yonetimi Birimi'ne dogrulanmak iizere iletilmektedir.
Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan
bildirilen fiyatin uyumlu olmasi halinde Fon Hizmet Birimi'ne fiyata iliskin uygunluk
bildiriminde bulunularak degerlemede bu fiyat kullanilir.

Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi
tarafindan hesaplanan degerleme fiyatinin uyumlu olmamasi halinde degerlemede Risk
Yonetimi Birimi tarafindan bildirilen fiyat kullanilir.

- Forward sozlesmeleri:

Tezgahistii forward iglemler dayanak varligin spot fiyat1 baz alinarak hesaplanan teorik
fiyat ile degerlenmektedir. Dayanak varligin spot fiyati olarak Finansal Raporlama Tebligi'nin
9. maddesinde yer alan esaslara uyularak elde edilen spot fiyat, degerleme giinii ile forward
islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun faiz orani ile ilerletilerek teorik
fiyata ulagilmaktadir. Dayanak varligin hisse senedi olmasi durumunda tasima maliyeti
uyarinca ilgili hisse senedinin yilliklandirilmis temettii verimi de hesaplamada dikkate
alinmaktadir.

- Swap sozlesmeleri:

Tezgahiistii piyasada yapilan swap islemi nitelik agisindan pek ¢ok farkli form altinda
yapilabileceginden, genel olarak bu islemlerin yerel faiz ya da diger degerleme faktorleri



hakkindaki bilgiler miimkiin oldugu odlgtide belgelendirilecektir. Degerleme agisindan ayni
sonucu verecek olan gerek tahvil fiyatlamasi yontemi gerekse de FRA (Forward Rate
Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri kullanilabilecektir.

Bu dogrultuda,

e Konusu faiz olan swap iglemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bagimsiz ve giivenilir veri
saglayicilardan elde edilen uygun oranlar1 baz alinarak yiiriitiillen degerleme fiyat: ile
hesaplanir.

- Yapilandirilmis Yatirnm/Bor¢lanma Araclari:

Fonun stratejisine uymak kaydiyla alinan yapilandirilmis yatirim/borglanma araglarinin
seciminde genel olarak borsada islem gorme sarti aranir. Ancak Tiirkiye’de ihra¢ edilmis
yapilandirilmis yatirim/borg¢lanma araglari icin fiyatinin veri dagitim kanallar1 vasitastyla ilan
edilmesi halinde bu sart aranmayabilir.

Yapilandirilmis yatirim/borglanma araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat
kullanilir. lgili kiymette islem gegmemesi halinde son fiyat (borsada hi¢ islem ge¢gmemesi
halinde nitelikli yatirimcilara arz/halka arz fiyati) kullanilir. Borsada islem gérmeyen ancak
veri dagitim kanallar araciligiyla fiyati ilan edilen yapilandirilmis yatirnm araglar igin
degerlemede giincel fiyat kullanilir.

Kredi temerriidiine dayali bor¢lanma araci ve/veya benzer yapidaki bor¢lanma araglari
i¢in borsada islem gérme sart1 aranir. ilgili varliklarin degerlemesinde borsada gegen son fiyat
veya bulunmasi halinde veri dagitim kanallar1 araciligiyla ilan edilen giincel fiyat kullanilir.

- lleri Valérlii Tahvil-Bono Islemlerinin Degerleme Esaslari:

e fileri valérlii alinan Devlet i¢ Borglanma Senetleri (DiBS) valér tarihine kadar diger
DIiBS’lerin arasina dahil edilmez. Ileri valérlii 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 sozlesmesi olarak degerlenir. islem tutarlari
ise valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

e lleri valérlii sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayn1 yontemle hesaplanirken
islem alig ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna
yansir. Ayni valorde ve ayni nominal degerde hem alis hem de satis yapilmais ise portfoy
degeri tablosunda her iki islem ayn1 degerde fakat alis islemi pozitif (+) satis islemi ise
negatif (-) olarak goziikecektir. Bu sekilde acgtig1 pozisyonu ters islemle kapatmis olan
fonlarda bu islemler portféy degeri iizerinde bir etki yaratmayacaktir.

e ({leri valdrlii 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’da valér tarihi islemin valdr tarihi ile ayni
olan islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS’da ayni giin
valorlii gerceklesen islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valorlii olarak
islem gordigi glindeki ayni giin valorlii islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa
ihrag tarihindeki bilesik faiz oranidir.

- Borsa Dis1 Repo-Ters Repo islemleri:

Borsa dig1 repo-ters repo sézlesmelerinin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi zorunludur. Bu hususa iliskin kontroller



fon hizmet birimi tarafindan yapilmakla birlikte Kurucu’nun sorumlulugu devam etmektedir.

Borsa dis1 repo - ters repo sozlesmeleri vade sonuna kadar isleme ait i¢ verim orani ile
degerlenir.

6. Borsa disinda taraf olunacak sozlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara
uyulur:

Kurucu nezdindeki Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa disi tiirev arag ve swap
sozlesmelerinin “adil bir fiyat” icerip icermedigi ve sdzlesmelerin portfoye dahil edilmesinden
sonra karsi taraftan alinan fiyat kotasyonunun uygunlugu; genel kabul goérmiis yontemler
(Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu gibi) kullanilarak
hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karsilastirma yapilarak
kontrol edilir. Kullanilan teorik fiyat hesaplama yontemlerine iliskin esaslara isbu izahnamenin
5.5. maddesinde yer verilmistir.

Karg1 taraftan alinan fiyat ile Risk Yonetim Birimi tarafindan hesaplanan fiyat
arasindaki fark %10’u asarsa, kars1 taraf ile irtibata gecerek yeni bir fiyat kotasyonu talep edilir.
Kars1 taraftan alinan yeni fiyat ile Risk Yonetim Birimi tarafindan hesaplanan fiyat arasindaki
fark %10’u hala asiyorsa, fark sebepleri arastirilir. Mutabakat saglanamazsa Risk Yonetim
Birimi tarafindan hesaplanan fiyat degerlemede kullanilir.

Borsa diginda taraf olunan repo-ters repo sdzlesmelerinin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasinin ve adil bir fiyat igermesinin
saglanmasi i¢in bu islemler BIST Borg¢lanma Araglar1 Piyasasi Repo-Ters Repo Pazari’nda aym
giin ilgili vadede gerceklesen ortalama faiz oram ile yapilir. Ilgili vadede BIST’de islem
geememis olmasi ya da o andaki piyasa kosullarinin ortalama faiz orani ile islem yapmak i¢in
uygun olmamasi durumunda bir mali kurulustan fiyat teklifleri alinarak, ortalamasi ile
degerleme yapilir ve bu tekliflere iliskin belgeler kurucu nezdinde saklanir. Bu teklifler
islemlerin dogru, hizli ve sorunsuz yapilmasi ile karsi tarafla iletisim, ¢alisma kolaylig
hususlari da g6z oniine alinarak yonetici tarafindan degerlendirilir ve islem gerceklestirilir.



