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ESKi SEKIL

5.5. Degerleme esaslarina iliskin olarak Finansal Raporlama Tebligi uyarinca
TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yénetim kurulu karan ile belirlenen degerleme esaslan
asagidaki gibidir:

1) Borsa Disi Titrev Arac ve Swap Sozlesmelerine iligkin Degerleme

Portfye alinmasi asamasinda tiirev arag ve swap stzlesmesinin degerlemesinde giincel
fiyat kullamiir. Forward ve swap islemlerinde giincel fiyat nakit akimlanmn bugiine
indirgenmis degeridir. Fonun fiyat ag¢iklama dénemlerinde; Forward ve swap sozlesmeleri igin
nakit akimlarinin bugiine indirgenmesi yontemi ile bulunan fiyat degerlemede kullaniir. Nakit
akimlarinin bugtine indirgenmesi yénteminde;

- Spot Déviz Kuru igin: Fonun alacakli oldugu para birimi igin degerteme glinindeki
TCMB alis kuru, borglu oldugu para birimi igin isc TCMB satig kuru,

- Faiz Oranlan i¢in: [1gili para birimlerinin &ncelikle Reuters’dan, bu kaynaktan veriye
erisilememesi durumunda sirasiyla Bloomberg veya Superderivatives’den elde edilen ilgili para
birimlerine ait giincel piyasa faiz oranlan ve zimni faiz oranlan baz alinacaktir.

Hesaplamada, vadedeki para birimleri ilgili faiz oranlan kullanilarak degerleme gilniine
indirgenir. Indirgenmis nakit akiglarninin Tiirk Lirasi degeri yukarida belirtilen spot fiyat
aracthg ile hesaplamir. Hesaplanan degerlerin toplami degerleme giinii igin forward ve/veya
swap sOzlesmesinin degerini gdstermektedir.

2) Eurobond Yabanci Borglanma Araglari ve Yabanc Kira Sertifikalarinin
Degerlemesi

Séz konusu araglarin degerlemesinde, Bloomberg HP sayfz}sm adg ggﬁcmc tarihini
takip eden iggilnii saat 10:00'da, deger]eme tarihinde en son li dites 8 ﬁ&-»?ﬁce\ﬁyau bu

fiyatin bulunmamasi durumunda ise, bir nceki giiniin dcgerlcm ﬁy.i_l si |$ gliminc ic
verimle ilerletilerek hesaplanan fiyat kullanilir.
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Soz konusu araglann degerlemesinde, deferleme tarihini takip eden isgiini saat
10:00°da, degerleme tarihindeki Bloomberg ekraminin HP sayfasinda o giin i¢in agiklanan borsa
kapanis fiyati, bu fiyatin olmamasi durumunda son ahs fiyati, borsanin kapali olmasi
durumunda ise bir nceki degerleme fiyati kullanilir.

4) Borsa Digt Repo-Ters Repo Islemlerinin Degerlemesi

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

5) Yabanci Futures Sozlesmelerinin Degerlemesi

lgili borsamin internet sayfasindan veya sézlesmenin Bloomberg' de yayinlanan o giin
icin agiklanan en son uzlagma fiyat, uzlasma fiyaimn bulunmamast durumunda son islem
fiyati, islem gergeklesmemesi durumunda son alig fiyati, borsanin kapali olmast durumunda ise
bir dnceki degerieme fiyati kullanilir,

6) Opsiyon Stzlesmelerinin Degerlemesi

Opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat karst taraftan alinan fiyat kotasyonudur. Fonun
fiyat agiklama dénemlerinde;

s Degerlemede kullamlmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadifi durumlarda ve
» Kars taraftan fiyat kotasyonu alinamadig1 durumlarda;

opsiyonlar i¢in Black&Scholes opsiyon modeli, bu modelin opsiyona uygun olmadig
durumlarda ise opsiyonun ézelliklerine uygun Binom modeli, Monte Carlo simiilasyon ybntemi
veya genel kabul gérmiis bir fiyatlama modeli aracihgiyla hesaplama yapilir.

7) Yapilandirilmis Yatinnm Ara¢larimin Degerlemesi
Yapilandinlmig yatirim araglarinin degerlemesinde sirasiyla;
+ Borsada ilan edilen fiyat,

» Borsada islem gegmemesi/gérmemesi halinde, veri dagitim kanallan aracilifiyla ilan
edilen giincel fiyat,

» Degerleme gilniinde borsada iglem gegmemesi ve veri dagium kanallarinda fiyat ilan
edilmemesi halinde yapilandirilmig yatirim aracimin yapisina en uygun fiyatlama yontemi ile
hesaplanan teorik fiyat defierlemede kullaniir.

8) fleri Valsrlii Altin islemlerinin Degerleme Esaslan
lleri valorlii altin islemlerinde,

i. BIAS"1n Giinlilk Bilteni'nde ilgili valorii lISDfon; ﬂ‘tﬂ_) 1]3 (T+9)] iglemleri igin

aciklanan agirhkl ortalama fiyatin kullamlmasi, g

ii. S6z konusu islemlerin portfoye aliminda a.tl$ fzyairm un ta}uhmdcn baglam
iizere ise BIAS’ta degerleme glnil itibariyle olusan - ﬁ nsal Raporla
Tebligi’nin 9. Maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyanmea hes aﬁmﬂ T

iii. Degerlemenin asagidaki bentler uyarinca yapllm:m gerrekmektc AE .
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a) lleri valorli alinan altn islemleri valér tarihine kadar diger Altin Menkul
Kiymetlerinin arasina dahil edilmez. lleri valérlii satilan Alun’lar ise valér tarihine kadar
portfdy degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri valérlil Altin alim ve
satim iglemleri ayri bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlan ise valdr
tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) lleri val6rli sozlesmenin deferi alis ve satis islemlerinde aym yontemle
hesaplanirken iglem alig ise pozitif (+), satig ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri
tablosuna yansir. Aym valérde ve ayni nominal degerde hem ahg hem de satig yapilmig ise
portfoy degeri tablosunda her iki iglem ayni degerde fakat ahig islemi pozitif (+) satig islemi ise
negatif {-) olarak géziikecektir. Bu sekilde agtif pozisyonu ters iglemle kapatmuis olan fonlarda
bu islemler portfoy degeri lizerinde bir etki yaratmayacakutir.

9) ileri valsrii Tahvil/Bono islemlerinin Degerleme Esaslan

lleri valérlii alinan Devlet l¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valor tarihine kadar diger
DIBS’lerin arasina dahil edilmez. Ileri valérlii saulan DIBS’ler ise valor tarihine kadar portfoy
deperi tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. [leri valdrli DIBS ahm ve satim
islemleri ayn bir vadeli islem sézlesmesi olarak degerlenir. Islem tutartan ise valdr tarihine
kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

fleri valérlii sézlesmenin degeri ahg ve sans iglemlerinde aym yontemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), sabig ise negatif (-) bir deger olarak portfdy degeri tablosuna yansir.
Aymi valérde ve ayni nominal degerde hem alig hem de satig yapilmig ise portfdy degeri
tablosunda her iki islem aym degerde fakat alig islemi pozitif (+) satig islemi ise negatif (-)
olarak gozilkecektir. Bu sekilde agti1 pozisyonu ters iglemle kapatmig olan fonlarda bu iglemler
portfty degeri iizerinde bir etki yaratmayacaktir.

fleri valorlil islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore yapilacaktir:
islemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100)*%¢3¢%
Vade Sonu Deger: Ahm satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIA$ ta valor tarihi iglemin valér tarihi ile aym
olan islemlerin agirhikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS taaym: giin valrlt
gergeklesen islemlerin agirlikl ortalama faiz oram, yoksa en son aym giin valrli olarak islem
pordilgi giindeki ayni giin valérlii iglemlerin agirlikh ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilegik faiz oramidir.

ileri valorlii Yurtdisinda ihrag Edilen Borglanma Araci Iglemlerinin Degerleme Esaslan
i. Degerleme giiniinde valor tarihi igin iglem fiyati bulunuyor ise bu iglem fiyats,

ii. Degerleme glniinde valor tarihi igin bir fiyat bulunmuyorsa ulagitabilen en giincel
fiyatin valor giintine kadar i¢ verim ile ilerletildigi fiyat kullamhr. -

YENI SEKIL

5.5. Degerleme esaslarma iliskin olarak Finar%b R Aparier
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Portfoye alinmasi agamasinda tiirev arag ve swap sozlegmesinin degerlemesinde giincel
fiyat kullamlir. Forward ve swap islemlerinde giincel fiyat nakit akimlanimin bugine
indirgenmis degeridir. Fonun fiyat agiklama dénemlerinde; Forward ve swap sozlesmeleri igin
nakit akimlarnin bugiine indirgenmesi yontemi ile bulunan fiyat degerlemede kullanilir. Nakit
akimlannin bugiine indirgenmesi yénteminde;

- Spot Déviz Kuru Igin: Fonun alacakh oldugu para birimi igin degerieme giiniindeki
TCMB ahis kuru, borglu oldugu para birimi i¢in ise TCMB satig kuru,

- Faiz Oranlan l¢in: l1gili para birimlerinin 6ncelikle Reuters’dan, bu kaynaktan veriye
erisilememesi durumunda sirasiyla Bloomberg veya Superderivatives’den elde edilen ilgili para
birimlerine ait giincel piyasa faiz oranlan ve zimni faiz oranlan

baz alinacaktir.

Hesaplamada, vadedeki para birimleri ilgili faiz oranlan kullanilarak degerleme giiniine
indirgenir. Indirgenmis nakit akiglanmin Tiirk Liras: de@eri yukarida belirtilen spot fiyat
aracilify ile hesaplanir. Hesaplanan degerlerin toplami degerleme giinii i¢in forward ve/veya
swap sozlesmesinin degerini géstermektedir.

2) Eurobond, Yabanei Borg¢lanma Araglan ve Yabanal Kira Sertifikalarimin
Degterlemesi

S6z konusu araglarin degerlemesinde, Bloomberg HP sayfasinda degerleme
tarihindeki Tiirkiye saati ile (TSI) 16:00’da aliy ve satis fiyat kotasyonlarimin ortalamas:
alimir, Bloomberg HP sayfasinda yasanan bir sorun veya sistemsel sorun olmas:
durumunda sistemin 16:00°dan sonra ¢ekebildigi ilk veri kullambr bu fiyatin
bulunmamasi durumunda ise, ilgili piyasada en son yer alan ahs ve sahg fiyat
kotasyonlarinin ortalamasi kullanihir. Degerleme tarihinde ilgili sayfada ahg ve satis fiyat
kotasyonlarinn ortalama fiyatmin bulunmamas: durumunda ise bir oénceki giiniin
degerleme fiyatinin ertesi is gilniine i¢ verimle ilerletilerek hesaplanan fiyat kullanilir,

TCMB’nin ilan ettii para birimleri iizerinden ihra¢ edilmis yabanci para ve
sermaye piyasas: araglari, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi i¢in belirlenen
diiviz alig kuru ile degerlenir. Tam i§ giinii olmayan giinlerde, Bloomberg HP sayfasinda
degerleme tarihindeki (TSI) 11:30°da alis ve satig fiyat kotasyonlarinn ortalamasi alimir,
Bloomberg HP sayfasinda yasanan bir sorun veya sistemsel sorun olmasi durumunda
sistemin 11:30°dan sonra ¢ekebildigi ilk veri kullamilir,

3) Yabanai Ortakhk Paylari, Depo Sertifikalan, Yabanc Piyasalarda fslem
Géren; Yatirim Fonu Katilma Paylari, Borsa Yatinm Fonu Katilma Paylar: ve Yatinm
Ortaklhikiarinin Paylarinin Degerlemesi e R,
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S6z konusu araglarin degerlemesinde, veri dagit *‘gﬁnaﬂfln%n {tncelikle
Bloomberg, ilgili kanaldan fiyat alinamamasi duruﬂmn&a@sﬁ Si) 17.30°da,
h\i ®an lir sorun veya
sistemsel sorun olmas:i halinde, sistemin 17:30°dan so A ¢k ﬂiﬁiﬁl!&?\r#ri kullanihr,
Tam is giinii olmayan glinlerde, veri dagitim kanallari ﬁg,(ﬁnqeliﬁle ]?,lijomberg, ilgili
kanaldan fiyat alinamamasi durumunda Reuters) (T3 '\1::3&’d‘9 ‘fjfma son fiyat
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kullanihr. Veri dagiim kanallarinda yaganan bir sorun veya sistemsel sorun olmasi
halinde, sistemin 11:30°dan sonra ¢ekebildigi ilk veri kullanihr,

4) Borsa Digi Repo-Ters Repo islemlerinin Degerlemesi

Borsa dig1 repo - ters repo sozlesmeleri vade sonuna kadar isleme ait i¢ verim orani ile
degerlenir.

5) Yabanci Vadeli Islem Sozlesmelerinin Degerlemesi

S8z konusu araglarin deferlemesinde, veri dagitim Kanallarindan (oncelikle
Bloomberg, ilgili kanaldan fiyat alhmamamasi durumunda Reuters, ilgili kanaldan da fiyat
ahinamamasi durumunda Superderivatives) (TSI) 16:00°da yaynlanan giincel uzlagma
fiyati kullamilir. Veri dagitim kanallarinda yasanan bir sorun veya sistemsel sorun olmasi
halinde, sistemin 16:00’dan sonra ¢ekebildigi ilk veri kullamlir. Giincel uzlagma fiyatinin
bulunmamas) durumunda gerceklesen son islem fiyaty, islem gercekleymemesi
durumunda ise son alis fiyati, borsamn kapalt olmas: durumunda ise bir 6nceki degerleme
fiyat: kullamlir. Tam is giinli olmayan giinlerde, veri dagitim kanallarindan (dncelikle
Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamasi durumunda Reuters, ilgili kanaldan da fiyat
alinamamasi durumunda Superderivatives) (TSI) 11:30°da alinan son islem fiyat
kullanilacaktir. Veri dagitim kanallarinda yasanan bir sorun veya sistemsel sorun olmasi
halinde, sistemin 11:30’dan sonra gekebildigi ilk veri kullamhr,

6) Opsiyon Sozlesmelerinin Degerlemesi

Opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat kars: tarafian alinan fiyat kotasyonudur. Fonun
fiyat agiklama dénemierinde;

« Degerlemede kullamlmak iizere glincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumiarda ve
+ Kars: tarafian fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda;

opsiyonlar igin Black&Scholes opsiyon modeli, bu modelin opsiyona uygun olmadigi
durumlarda ise opsiyonun dzelliklerine uygun Binom modeli, Monte Carlo simiilasyon yontemi
veya genel kabul gormilg bir fiyatiama modeli araciligiyla hesaplama yapilir.

7) Yapilandiniimis Yatinm Araglarimin Degerlemesi

Yapilandinlmig yatinm araglarimin degerlemesinde sirasiyla;

« Borsada ilan edilen fiyat, &f &'i . I

« Borsada islem gegmemesi/gdrmemesi halinde, veri dagm? kanall;m—-a;\ mhéxﬂa ilan
edilen giincel fiyat,

» Degerleme giiniinde borsada islem gegmemesi ve veri dagmrr'z“kah Ianpdﬁ ﬁyzft ilan
edilmemesi halinde yapilandinlmis yatinm aracimin yapisina en ux%un”ﬁyaﬂanfa'ybnt?m ile

Lol

hesaplanan teorik fiyat

degerlemede kullanihr.




Yapilandirilmig yurtdigi yatirim araglarimin deferlemesinde;

* Veri dafatim kanallarindan (6ncelikle Bloomberg, ilgili kanaldan fiyat
alinamamas) durumunda Reuters, ilgili kanaldan da fiyat ahnamamasi durumunda
Superderivatives) (TSI) 16:00’da borsada ilan edilen als ve satig fiyat kotasyonlarimin
ortalamasi kullanthr, Veri dagiim kanallarinda yasanan bir sorun veya sistemsel sorun
olmasi halinde, sistemin 16:00°dan sonra ¢ekebildigi ilk veri kullanihr,

* Tam is giinii olmayan giinlerde, veri dagitim kanallarindan (6ncelikle Bloomberg,
ilgili kanaldan fiyat alinamamasi durumunda Reuters, ilgili kanaldan da fiyat
ahnamamasi durumunda Superderivatives) (TSf) 11:30°da ahnan als ve satig fiyat
kotasyonlarimin ortalamasi kullanilacaktir, Veri dagitim kanallarinda yasanan bir sorun
veya sistemsel sorun olmasi halinde, sistemin 11:30°dan sonra gekebildigi ilk veri
kullamilir.

8) fleri Valorlit Altin islemlerinin Degerleme Esaslar
fleri valorlii alun islemlerinde,

i. BIAS in Ginliik Bilteni’nde ilgili valérlit USD/ons [(T+1) ild (T+9)] islemleri i¢in
agtklanan agirhikh ortalama fiyatin kullanilmasi,

ii. S6z konusu islemlerin portféye aliminda alig fiyatimn, alm tarihinden baglamak
fizere ise BIAS’ta deferleme ginii itibariyle olusan fiyatlanmn; Finansal Raporlama
Tebligi’nin 9, Maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca hesaplanmas,

iii. Degerlemenin agagidaki bentler uyarinca yapilmasi

gerekmektedir.

a) lleri valérli alinan alun islemleri valér tarihine kadar diger Alin Menkul
Kiymetlerinin arasina dahil edilmez. ileri valsrlii satilan Altin’lar ise valor tarihine kadar
portfdy degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri valorlii Alun ahm ve
satim iglemleri ayn bir vadeli iglem s6zlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlart ise valor
tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) lleri valsrly sozlesmenin degeri alig ve satis islemlerinde aym ydntemle
hesaplanirken iglem alg ise pozitif (+), saus ise negatif (-) bir deger olarak portfdy degeri
tablosuna yansir. Aym valdrde ve ayni nominal deferde hem ahs hem de satis yapilmig ise
portfy degeri tablosunda her iki islem aym degerde fakat ahig iglemi pozitif (+) satig islemi ise
negatif (-) olarak gozitkecektir. Bu sekilde agti1 pozisyonu ters islemle kapatmus olan fonlarda
bu islemler portfoy degeri izerinde bir etki yaratmayacakur.

fx A 3

AP T
9) ileri Valorli Tahvil/Beno islemlerinin Degerlen}.é'Esz?'slﬁ‘n‘““ £
f @ PN o i

ileri valérlii alinan Devlet i¢ Borglanma Senetleri ¢DIBR)I Qlﬁr‘ﬁtﬁi@ine kadar diger
DIBS’lerin arasina dahil edilmez. lleri valorli satilan DIBS ker“ise; yaltifmskiné kadar portfoy
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. | 'v‘;lﬁtfj.__l._/DTBS’ahm ve sati
islemleri ayn bir vadeli iglem stzlesmesi olarak degerlenir. l\eﬁl tutardart ise valor tarihi
kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir. Tz




ileri valorlii s6zlesmenin degeri alis ve satig iglemlerinde ayni yontemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir.
Ayni valdrde ve aym nominal degerde hem alis hem de satg yapilmis ise portféy degeri
tablosunda her iki islem ayni degerde fakat ahg islemi pozitif (+) satig islemi ise negatif (-)
olarak goziikecektir. Bu sekilde agtif1 pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda bu iglemler
portfdy degeri iizerinde bir etki yaratmayacaktir.

ileri valorlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore yapilacaktir:
islemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilegik Faiz/100)*k&363)
Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIAS ta valér tarihi islemin valér tarihi ile aym
olan islemlerin agirlikl ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIA$’ta aym giin valrli
gergeklesen islemlerin agirlikh ortalama faiz orami, yoksa en son ayni giin valorlii olarak iglem
gordiigii giindeki aymi giin valdrlii islemlerin agirlikh ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oramdir.

ileri valsrli Yurtdiginda Thrag Edilen Borglanma Araci Istemlerinin Degerleme Esaslan
i. Degerleme giiniinde valor tarihi ir;in islem fiyati bulunuyor ise bu islem fiyal,

ii. Degerleme giiniinde valor tarihi igin bir fiyat bulunmuyorsa ulasllabllen en guncel
fiyatin valér giiniine kadar i¢ verim ile ilerletildigi fiyat kullamlir.






