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................... V428 sayalt izin dogrultusunda asagidaki sekilde degistirilmigtir:

ESKI SEKIL

Madde Baghgi: Yonetmelik uyarinca fon kurulu karar ile belirlenen degerleme esaslart asagidaki
gibidir

Madde No:5.5

Yurtdigmda ihrag edilen bor¢lanma araglart ve kira sertifikalarmimn degerlemesinde, veri dagitim
kanallarindan (8ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamast durununda Reuters, ilgili kanaldan
da fiyat alimamamasi durumunda Superderivatives) Tiirkiye saati ile 15:30 — 16:30 saatleti arasinda bir
zamanda, alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamast alinir, Degerlemede kullantlacak kirli fiyat, temiz
fiyatin tizerine degerleme tarihine kadarki iglemis faizin eklenmesi yoluyla bulunur. Degerleme glintinde
alig/satig kotasyonlart olugmanug kiymetlerin degerleme fiyat olarak, bir énceki deferleme giintniin
degerleme fiyatinn ertesi i gintine i¢ verimle ilerletilerek hesaplanan fiyat kullaniir. Tam ig giing
olmayan giinlerde, veri dagitim kanallarindan (6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamasi
durumunda Reuters, ilgili kanaldan da fiyat alinamamasi durumunda Superderivatives) Tiitkiye saati ile
[1:00 - 12:00 saatleri arasinda, alig ve satig fiyat kotasyonlarmin ortalamast aliir,

Yurtdist borsalarda islem goren vadeli islem sozlesmelerinin deferlemesinde, veri dagitim
kanallarindan (6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamast durumunda Reuters, ilgili kanaldan
da fiyal almamamasi durumunda Superderivatives) Tiirkiye saati ile 15:30 — 16:30 saatleri arasinda bir
zamanda, yayinlanan giincel uzlagma fiyat, giincel uzlagma fiyalmin bulunmamasi durumunda
gerceklesen son iglem fiyatt, islem gergeklesmemesi durumunda ise son alig fiyati, borsanin kapali olmast
durumunda ise bir onceki de@erleme fiyati almir, Tam is giinli olmayan giinlerde, veri dagitim
kanallarmdan (6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamast durumunda Reuters, ilgili kanaldan
da fiyat alinamamast durumunda Superderivatives) degerleme fiyati almmasi Tiirkiye saati ile 11:00 —
12:00 saatleri arasinda bir zamanda alinan son islem fiyatr olacaktir.

Yapilandwtlimg yurti¢i/yurtdigt yatrim araglarmm  de@erlemesinde, veri dagitim kanallarindan
(6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamasi durumunda Reuters, ilgili kanaldan da fiyat
alinamarmasi durumunda Superderivatives) Tiirkiye saati ile 15:30 — 16:30 saatleri arasinda bir zamanda,
borsada ilan edilen ahs ve satis fiyat kotasyonlarmin ortalamast alinir. Borsada iglem gérmeyenler igin
veri dagitim kanallarindan (6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyal alinamamas: durumunda Reuters,
ilgili kanaldan da fiyat almamamasi durumunda Superderivatives) Tiirkiye saati ile 15:30 — 16:30 saatferi
arasinda bir zamanda, veri dagitim kanallarmda ilan edilen fiyat kullamlir. Tam ig giinii olmayan giinlerde,
veri dapitim kanallarindan (6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alimamamast duramunda Reuters,
ilgili kanaldan da fiyat alinamamast durumunda Superderivatives) degerleme fiyatt alhinmasi Tiirkiye saali
ile 11:00 — 12:00 saatleri arasinda bir zamanda alinan alig/satig fiyat kotasyonlarinmn ortalamasi olacalktir.
Borsa Digi Tiirev Arag ve Swap sozlesmelerine iligkin deferleme:
e RorlfGye alinmast agamasinda tiirev arag ve swap sdzlegmesinin degerlemesinde glincel fiyat
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\r Fik Degerleme glininde valor tarihi igin bir fiyat bulunimuyorsa ulagilabilen en giincel fiyatin v@lo
| kadanigverinile ilerletildigi fiyat kullantlir,
e B L . . oA

- Degerlemede kullamimalk iizere glincel piyasa fiyatinin bulunmadigt durumlarda ve
. Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadifit durumlarda;

Opsiyonlar i¢in Black&Scholes opsiyon modeli, bu modelin opsiyona uygun olmadig durumlarda ise
opsiyonun ozelliklerine uygun ve genel kabul gdrmiig bir opsiyon fiyatlama modeli ile bulunan fiyat,
Forward sézlesmeler icin dayanak varlifin doviz/kur olmasi durumunda degetleme giintindeki T.C.
Merkez Bankasi déviz kuru (islemin ydniine gore alig veya sats) difer durumlarda ise dayanak varlifn
kapanig fiyati ile ilgili para birimlerinin éncelikle Reuters, bu kaynaktan veriye erigilememesi duramunda
sirastyla Bloomberg veya Superderivatives’den clde edilen LIBOR ve zimni faiz oranlart baz alinarak
vadedeki nakit akislarinin ilgili faiz oranlart kullanilarak deferleme gintine indirgenip degerleyecek icsel
sistem tarafindan hesaplanan defier ve Swap sdzlegmeleri icin dayanak varhiin doviz/lkur olmasi
durumunda degerleme giiniindeki T.C. Merkez Bankast ddviz kuru (islemin yoniine gore alis veya satig)
diger durumlarda ise dayanak varhifin kapanig fivatr ile ilgili para birimlerinin dncelikle Reuters, bu
kaynaktan veriye erisilememesi durumunda sirastyla Bloomberg veya Superderivatives’den elde edilen
LIBOR ve zimni faiz oranlart baz alinarak sdzlesmenin tiriine gére anlagilan tarihlerdeki nakit akiglarimm
ilgili faiz oranlari kullamlarak degerleme giiniine indirgenip degierleyecek igsel sistem tarafindan
hesaplanan deger degerlemede kullanlir.

Aksi belirtilmedikee biitiin degerlemelerde siastyla Bloomberg, Reuters, Superderivatives veri dagitim
lanalindan temin edilen veriler kullanilacaktr. Fon Kurulu karar ile degerlemede kullantlacak veriler
yukarida belirtilen veri dagitim kanallars diginda bir veri dagim kanalindan vefveya belirtilen saatler
diginda bir saatte ayni esaslar ¢ergevesinde almabilir.

ileri Valorlii Altm Islemleri

i Tleri valérlii altm iglemlerinde BIAS i Giinliik Bitlteni’nde ilgili valorli USD/ons [(T-+1) ild (T+9)]
islemleri igin agiklanan agulikls ortalama fiyatin kullanilmast,

ii. Séz konusu islemlerin portféye alimmda alig fiyatinmn, alim tarihinden baglamak iizere ise BIAS ta
degerleme giinii itibariyle olugan fiyatlarmn; Yonetmelik’in 25’inci maddesi uyarinca hesaplanmast,

iii. Degerleme agafiidaki bentler wyarmea yapilir.

a) ileri valorlii alinan altm iglemleri valor tarihine kadar diger Alun Menkul Kiymetletinin arasina
dahil edilmez. ileri valorlii satilan Altin’lar ise valdr tarihine kadar portfoy degeri tablosunda kalmaya ve
degerlenmeye devam eder, fleri valorli Alun alim ve satim islemleri ayrt bir vadeli iglem s6zlesmesi
olarak degerlenir. iglem tutarlar ise valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip
edilir,

b) ileri valdrlii sozlegmenin degeri alis ve satig islemlerinde ayni yontemle hesaplanirlcen iglem alig
ise pozitif (1), satig isc negatif () bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir. Ayni valérde ve ayni
nominal degerde hem alig hem de satig yapilmig ise portfdy degeri tablosunda her iki iglem aynt degerde
fakat alig islemi pozitif (+) satig islemi ise negatif (-) olarak goziikecektir. Bu sckilde agtigt pozisyonu ters
islemle kapatmis olan fonlarda bu islemler portfdy degeri lizerinde bir etki yaratmayacaktir,

ileri valorlii tahvil/bono ve kira sertifilasi islemleri
i, Deggerleme giintinde  valor  tavihi  vadesinde  iglem geemis  ise  bu iglemin  fiyati,
i, Degerleme giiniinde valor tarihi icin gegen bir iglem yoksa ulagilabilen en giineel fiyatin valor giiniine

Lifldi‘i{m%l:{m ile ilerletildigi fiyat kullantlir.

L ileivalprlii ﬁgrtd;smda ihrac edilen borglanma arac islemleri
1 f,'Degetleme gﬁniinde valdr tarihi i¢in iglem fiyati bulihnuym' ise bu islem fiyati,




Yabanci pivasalarda islem goren Yafirnm Fonu_Katilma Paylari, Borsa Yatirnm Fonu Katilma
Paylarinin ve Yabanct Ortakhk Paylary

Yabanei piyasalarda islem goren yatirim fonu katilma paylari, borsa yatirim fonu katilma paylarmnim ve
yabanci ortaklik paylarmimn deperlemesinde, veri dagitim kanallarmdan (6ncelikle Bloomberg, ilgili
kanaldan fiyat alimamamasi durumunda Reuters) Tiirkiye saati ile 17:30 — 18:00 saatleri arasinda bir
zamanda, borsada ilan edilen son fiyat kullanilir. Tam is giint olmayan giinlerde, veri dagitim kanallarindan
(6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat almamamast durumunda Reuters) degerleme fiyati alinmast
Tiirkiye saati ile 11:00- 12:00 saatleri arasinda bir zamanda alinan son fiyat olacakt,

Borsa dist repo - ters tepo sozlegmelerinde borsada ayni valorde gergeklesen iglemlerin aguwhkln ortalama
fiyats ile degerlenir, Referans alinacak bir borsa fiyatmin bulunmamast durumunda, piyasa fiyatini en dogru
yansitacak gekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir yontem kullantur,

YENI $EKIL

Madde Baghpi: Yonetmelil uyarmca fon kurulu karart ile belirlenen degerleme esaslart agagidaki
gibidir
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Madde No:5.5

Yurtdiginda ihrag edilen bor¢lanma araglari ve kira sertifikalarimn degerlemesinde, veri dagitim
kanallarindan (oncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamast durumunda Reuters, ilgili kanaldan
da fiyat almamamast durumunda Superderivatives) Tiirkiye saati ile [5:30 —~ 16:30 saatleri arasinda bir
zamanda, alig ve satis fiyat kotasyonlarinin ottalamas almir. Degerlemede kullamlacak kirli fiyat, temiz
fiyatm tizerine degerleme tarihine kadarki islemis faizin cklenmesi yoluyla bulunur. Degerleme giintinde
alig/satis kotasyonlarr olusmamig kiymetlerin degerleme fiyati olarak, bir onceki degerleme gliniiniin
degerleme fiyaunm ertesi is gliniine i¢ verimle ilerletilerek hesaplanan fiyat kullambir. Tam i giind
olmayan giinlerde, veri dagttim kanallarindan (6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamasi
durumunda Reuters, ilgili kanaldan da fiyat alinamamast durumunda Superderivatives) Tiirkiye saati ile
[1:00 — 12:00 saatleri arasinda, alis ve satis fiyat kotasyonlarinm ortalamas alintr,

Yurtdisi borsalarda iglem goren vadeli islem sozlesmelerinin - degerlemesinde, veri dagitim
kanallarindan (éncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alnamamasi durumunda Reuters, il gili kanaldan
da fiyat almamamast durumunda Superderivatives) Tiirkiye saati ile 15:30 - 16:30 saatleri arasimda bir
zamanda, yaymlanan gilincel uzlagma fiyati, giincel uzlagma fiyatimn bulunmamast durumunda
gerceklesen son iglem fiya, iglem gergeklesmemesi durumunda ise son alig fiyati, borsanin kapal olmasi
durumunda ise bir onceki degerleme fiyati almir. Tam is giinii olmayan giinlerde, veri dagitim
kanallarindan (éncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamas duramunda Reuters, ilgili kanaldan
da fiyat alimamamasi durumunda Superderivatives) degerleme fiyatt alinmast Tiirkiye saati ile 11:00 —
12:00 saatleti arasinda bir zamanda alinan son iglem fiyati olacakt.

Yapilanchrilng yurtigi/yurtdigi yatirmm araclarmm  degerlemesinde, veri dagitim kanallarmdan
(6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyal almamamast durumunda Reuters, ilgili kanaldan da fiyat
alinamamast durumunda Superderivatives) Tiirkiye saati ile 15:30 — 16:30 saatleri arasinda bir zamanda,
borsada ilan edilen alig ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamast alnr., Borsada islem gdrmeyenler i¢in
veri dagitim kanallarindan (oncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alimamamast durumunda Reuters,
ilgili kanaldan da fiyat alinamamast durumunda Superderivatives) Tiirkiye saati ile 15:30 - 16:30 saatleri
arastnda bir zamanda, veri dagitim kanallarinda ilan edilen fiyat kullanilir, Tam is giini olmayan giinlerde,
veri dagitim kanhlfarindan (8ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamasi durumunda Reuters,
ilgili katialdandgifiyat almamamast durumunda Superderivatives) degerleme fiyatt almmast Tiirkiye sagi
el 1:00- 12:00:3watleri arasinda bir zamanda alinan alis/satis fiyat kotasyonlarmm ortalamas olaa
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pE? - MDegerleme ¢ giintinde  valdr tarihi  vadesinde iglem geemis is

ki 'De'g%t:}'emc {intinde valor tarihi igin gegen bir islem yoksa ulasilabilen en giincl fiyaph :
W Kadat i verinyile ilerletildigi fiyat kullantlir, A

Portfoye alinmast agamasinda tiirev arag ve swap sbzlesmesinin deferlemesinde giincel fiyat
kullantlr,

Opsiyon sozlegmelerinde giincel fiyat kargi taraftan alnan fiyat kotasyonudur. Forward
sdzlesmelerinde giincel fiyat hesaplanan teorik fiyattir. Swap islemlerinde giincel fiyat hesaplanan teorik
fiyattir,

Fonun fiyat agiklama donemlerinde;

- Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadif durumlarda ve

Karst laraftan fiyat kotasyonu almamadifi durumlarda;

Opsiyonlar igin Black&Scholes opsiyon modeli, bu modelin opsiyona uygun olmadig durumlarda ise
opsiyonun dzelliklerine uygun ve genel kabul gérmiis bir opsiyon fiyatlama modeli ile bulunan fiyat,
Iforward sozlesmeler igin dayanak varligin doviz/kur olmasi durumunda deperleme giintindeki T.C.
Merkez Bankast ddviz kuru (islemin yéniine gore alig veya satig) diger durumlarda ise dayanak varligim
kapanis fiyatt ile ilgili para birimlerinin sncelikle Reuters, bu kaynaktan veriye erigilememesi durumunda
sirastyla Bloomberg veya Superderivatives’den elde edilen ilgili para birimlerine ait giincel piyasa faiz
oranlart ve zimni faiz oranlart baz alinarak vadedeki nakit akiglarmm ilgili faiz oranlart kullanilarak
degerleme giiniine indirgenip degerleyecek icsel sistem tarafindan hesaplanan deger ve Swap sozlesmeleri
icin dayanak varligm déviz/kur olmast durumunda degerleme giintindeki T.C. Merkez Bankasi ddviz kuru
(islemin yoniine gére aly veya satig) diger durumlarda ise dayanak varlifin kapanis fiyatt ile ilgili para
birimlerinin dncelikle Reuters, bu kaynaktan veriye erigilememesi durumunda sirastyla Bloomberg veya
Superderivatives’den elde edilen ilgili para birimlerine ait giincel piyasa faiz oranlari ve zimni faiz
oranlart baz almarak sdzlesmenin tiriine gére anlagilan tarihlerdeki nakit akiglarinmn ilgili faiz oranlar
kullantlarak degerleme giiniine  indirgenip deperleyecek igsel sistem tarafindan hesaplanan deger
degerlemede kullanilir.

Aksi belirtilmedikge biitiin deferlemelerde sirasiyla Bloomberg, Reuters, Superderivatives veri dagitim
kanalindan temin edilen veriler kullantlacakur, Fon Kurulu karart ile degerlemede kullantlacak veriler
yukarida belirtilen veri dagitim kanallatt disinda bir veri dagitim kanalindan vefveya belictilen saatler
diginda bir saatte aymi esaslar cercevesinde almabilir.,

ileri Valorlit Altm Iglemleri

i, ileri valorli altm islemlerinde BIAS i Giinlitk Biilteni’nde ilgili valorli USD/ons [(T-+1) ild (T+9)]
islemleri igin agiklanan agirlikly ortalama fiyatin kullaniimast,

ii. Sé konusu iglemlerin portfdye aliminda alig fiyatinmn, alim tarihinden baglamak iizere ise BIAS ta
degerleme giinii itibariyle olusan fiyatlarinin; Y onetmelik’in 25°inci maddesi uyarinca hesaplanmasi,

iii. Degerleme agagdaki bentler uyarinca yapulir.

a) Ileri valorli alinan altin iglemleri valdr tarihine kadar diger Altin Menkul Kiymetlerinin arasina
dahil edilmez. Tleri valorlii satilan Altn’lar ise valor tarihine kadar portfdy degeri tablosunda lkalmaya ve
degerlenmeye devam cder, fleri valorlii Altun alim ve satmm islemleri ayri bir vadeli islem sozlesmesi
olarak deperlenir. Islem tutarlars ise valdr tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip
edilir.

b) fleri valorlii sozlesmenin degeri alig ve satig iglemlerinde ayni yontemle hesaplanirken iglem alig
ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir. Ayni valdrde ve ayni
nominal degerde hem alig hem de satig yaptlmig ise portfoy degeri tablosunda her iki islem aynt degerde
fakat alig islemi pozitif (1) satis islemi isc negalif (-) olarak goziikecektir. Bu gekilde agtigi pozisyonu ters
/i_;ﬁ;}t-ﬁli‘j;i;kawtmw olan fonlarda bu islemler portfdy degeri lizerinde bir etki yaratmayacakir.
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ileri valorlii ynrtdigimnda ihrag edilen bor¢lanma arac iglemleri

i. Degerleme giintinde valdr tarihi igin iglem fiyati bulunuyor ise bu iglem fiyat,

i, Degerleme giintinde valdr taribi igin bir fiyat bulunmuyorsa ulagilabilen en glineel fiyatin valér giiniine
kadar i¢ verim ile ilerletildigi fiyat kullanthr.

Vabane1 pivasalarda islem goren Yatmum Fonu Katilma Paylari, Borsa Yatuum_Fonu Katilma
Paylarmin ve Yabaner Ortaklik Paylar

Yabanci piyasalarda iglem goren yatirim fonu kattlma paylari, borsa yatimm fonu katilma paylarinin ve
yabanet ortaklik paylannm degerlemesinde, veri dagitim kanallarindan (éncelikle Bloomberg, ilgili
kanaldan fiyat almamamast durumunda Reuters) Tirkiye saati ile 17:30 — 18:00 saatleri arasmda bir
zamanda, borsada ilan edilen son fiyat kullanilir, Tam ig giinii olmayan giinlerde, veri dagitim kanallarmdan
(6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alimamamasi durumunda Reuters) degerleme fiyati alinmasi
Tiirkiye saati ile 11:00- 12:00 saatleri arasinda bir zamanda alinan son fiyat olacaktir.

Borsa digt repo - ters repo sozlesmelerinde borsada ayni valorde gergeklesen islemlerin agilikl ortalama
fiyati ile degerlenir, Referans almacak bir borsa fiyatnimn bulunmamasi durumunda, piyasa fiyatin en dogru
yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir yontem kullanilir,




