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dogrultusunda; TEB Portfoy Yonctimi A.S. Serbest Semsiye Fon’a bagli TEB Portfdy Ikinci Serbest
(Ddviz) Fon izahnamesinin “V. Fon Birim Pay Degerinin, Fon Toplam Degerinin ve Fon Portfy
Degerinin Belirlenme Esastar” bagliklt bsltmiinde yer alan “5.5.” nolu maddes asagidaki sekilde
depistirilmistir.

ESKi SEKIL:

5.8, Portfoydeki varhklann degerlenmesine iliskin olarak, Finansal Raporiama Tebligi
uyatinca TMS/TFRS dikkate altnarak Kurucu yoénetim kurulu karart ile belirlenen degcrleme
esaslan agagidaki gibidir:

1) Borsa Ihsi Tiirev Arag¢ ve Swap Sozlegmelerine Iliskin Degerleme:

Portféye alinmast asamasinda tiirev arag ve swap sozlegmesinin degerlemesinde giincel fiyat
kuliamlir.

Opsiyon sézlesmelerinde, tezgahtistit piyasada yapilan forward ve swap iglemlerinde giincel
fivat karg: tavaftan alinan fiyat kotasyonudur,

Fonun fiyat agiklama donemlerinde;
. Deperlemede kullaniimak (izere giincel piyasa fiyatimin bulunmadigi durumiarda ve,

- Kars! tarafian fiyat kotasyonu alinamadigi durumiarda;

Opsiyonlar igin Black and Scholcs yontemi ile veya bu ydntem yeterli goriimez ise Monte
Carlo simiilasyonu ile teorik fiyat hesaplamir ve bulunan fiyat degerlemede kullanilir. Opsiyon
degerlemelerinde gesitli dayanak varhiklar igin agafiidaki spot degerler kullantlir.

Dayanak varhifin;
- Konusunun doviz alisi olmas: durumunda, defierleme glintindeki en glincel Tiirkiye
Cumburiyet Merkez Bankast A.S. ddviz alig kury, konusunun doviz satigt olmasi duramunda ise

Tiirkiye Cumhuiiyet Merkez Bankasi A.$. doviz satis kuru degeri,

- BIST ortakhk pay endeksi olmast durumunda, ilgili cn ﬂksﬁ&crlcmc giinii itibaryla en
Piitrg] 2. seans kapantg dejeri,




- Ortaklik payi olmasi durumunda, degerleme giind itibariyla ilgili payin en glincel 2. scans
kapanis degert,

- DIBS olmast durumunda, defierleme giinii itibarryla en giincel giinlik aglikli ortalama
fiyat: kullanihr,

Farkli dayanak varliklarin ya da karmagsik yapida opsiyonlann kullanmas: durumunda ise
piyasa fiyatmi cn iyi yansitacak yontemier kullanilir,

Forward sézlesmeler igin “i¢ verim orani” yontem ile hesaplanw, Forward baglangig tarihi
ile vade sonu arasindaki glin sayis1 dikkate alinarak hesaplanan i¢ verim oranindan ilk islem giinii
spot fiyat dikkate alinarak her gitn igin fiyat bulunur ve degertemede kullanilir.

Swap_sizlesmeleri icin degerleme agisindan aym sonucu verecck olan gerek tahvil
fiyatlamas) yontemi gerckse de FRA (Forward Rate Agreement) yontemi ile bulunan fiyal
degerlemedc kullamlu.

2) Yaptlandirilmig Yatirnm/Borglanma Araglarina Hiskin Degerleme:
- Borsada ilan edilen fiyat,

- Borsada islem gegmemesi halinde veya Borsada islem gormeyen ancak veri dagitim
kanallats araciligiyla fiyati ilan edilen yapilandirilmig yatinm araglar i¢in defierlemede; Reuters
ve/veya Bloomberg veya digier veri dagitim kanallari aracithfryla ilan edilen giincel fiyat,

- Degerleme gilniinde iglem gegmemesi Reuters ve/ veya Bloomberg veya diger veri dagitim
kanallarinda fiyat ilan edilmemesi halinde bu verl dagium kanallaninda en son ilan edilen fiyat
degerlemede kullanilir.

3) Yabana Borglanma Arae, Eurcbond ve Yabanci Kira Secrtifikalarma lligkin
Degerleme Ksaslar

Yabanct borglanma araci, eurobond ve yabanci kira sertifikalar icin degerleme fiyatly,
Bloomberg veri dagitim ckranlarindan TSI ile 16:00 ~ 16:45 arasinda alinan ahg ve satig
kotasyonlarimin ortalamasina (temiz fiyat), fon fiyatinn hesaplanacagi giin itibariyle birikmis kupon
faizi eklenerek hesaplanacak olan kirli fiyat kullamlw, Tam igglinti olmayan glinlerde, degerleme
fiyat: olarak TSI ile 12:00 — 12:30 saatleri arasinda ahnan alig ve satig fiyat kotasyonlarimmn
ortalamast (temiz fiya) kullamlir. Alig ya da satig kotasyonu bulunmamast durumunda ise
degerlemede kullamlacak kirli fiyat, bit Snceki giiniin kitli fiyatinin ertesi isgiiniine i¢ verim ile

Bedagi|mesiyle bulunur.




4) Yabana Ortaklik Paylari, Yabanc: Yatrum Fonu Katilma Payiavi, Borsa Yatirnn
Fonu Katilma Paylan ve Yatirim Ortakhiklarinm Paylarina [tiskin Degerleme Esaslart:

Yabanc: ortaklik paylari, yabanc: piyasalarda iglem gdren borsa yatirm fonu katilma paylan
ve yatinm ortakliklarinin paylart deferleme tarihinde Bloomberg tarafindan yaymnlanan resmi
kapanig fiyatiyla deggerlenir. Degerleme ginii borsada islem gegmemesi halinde veya kapans fiyati
olmadifys durumlarda en son degerlemede kullanilan fiyat kullamilacaktir. Tam iy giindl olmayan
giinlerde bir dnceki degerleme fiyati kullantlimaktadu. Yabanct piyasalarda islem gbiren, yatuim
fonu katilma paylart degerlemesinde ise defierleme tarihinde Bloomberg’de yayimlanan fon birim
fiyatt kullanin.

5) Borsa Digt Repo ve Ters-Repo Sozlegmelerine iliskin Degerleme:

86z konusu islemlerde, sozlegme ile belirlenen oran i¢ verim oram ile ilerletilerek
degerlemedc kullamlir,

ilgili sozlesmelerin faiz oranlarimn asgari olarak borsada olugan aym vadedeki, ayni vade
yoksa en yakin vadedeki agulikh ortalama faiz oranina esit olmast esasti. Borsa diginda
gergeklestirilen ve takas iglemleri merkezi karsi taraf uygulamasina tabi olmayan repa ve ters rcpo
islemlerinde, sadece Resmi Gazete'de fiyatt yayimlanan borglanma araglar isleme konu clacak ve
Resmi Gazete’de yayimlanan fiyatlar iizerinden degerlemeye tabi tutulacakta.

6) lleri Valérlii Borglanma Avaglan fslemlerin Degerleme Esaslar:

a) Dleri valdrli alman Deviet f¢ Borglanma Senctleri (DIBS) valtr tarihine kadar diger
DIBS’lerin arasina dahil edilmez. Iteri valérlt satilan DIBS ler ise valor tarihine kadar port{dy
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. feri valorli DIBS alim ve satum iglemleri
ayn bir vadeli islem sdzlesmesi olarak degerlenir. [slem tutariar ise valor tarihine kadar takastan
alacak veya takasa borg olarak takip edilir,

b) lleri valtnlii sozlesmenin defieri alis ve satig islemlerinde aymi yontemie hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satig ise negatif (-) bir deger olarak portfoy deferi tablosuna yansir. Ayms
valsrde ve aym nominal degerde hem alig hem de satis yapilmig ise portfdy defieri tablosunda her
iki islem aym degerde fakat alig iglemi pozitif (+) satig islemi ise negatif (-) olarak goézitkecektir. Bu
sekilde agtig1 pozisyonu ters islemle kapatmig olan fonlarda bu islemler portfsy degeri tizerinde bir
etki yaratmayacaktur.

¢) Heri valorli islemlerin degerlemesi ise agagidaki formiile gre yapilacaktit:

Islemin Degieri — Vade sonu Degeri /(1-+Bilesik Faiz/100)(vkg/365)
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Bilesik Faiz: Varsa degerleme giintinde BIAS ta valor tarihi iglemin valor tacihi ile ayni olan
islemlerin agirlikl ortalama faiz orani, yoksa degerleme giintinde BIASta aym giin valorlh
gerceklesen islemlerin agulikl ortalama faiz orani, yoksa en son aynt gin valorld olarak iglem
gordigl giindeki aym gin valorlit iglemlerin agihikli orlatama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bifesik faiz orandr,

7y Heri Valorlii Altm Iglemicri

BIST'in Ginlitk Biiteni’nde ilgili valorli USD/ons [(T+1) il (T+9)] islemleri igin
agtkdanan agirhkli ortalama fiyat kullamlir. S6z konusu iglemlerin portfoye aliminda alis fiyatinm,
alim tarihinden baslamak iizere ise BIS1"da deferleme giinti itibariyle olugan fiyatlarmin; Finansal
Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendi uyarinca hesaplanacaktir.

Degerleme asagidaki sekilde yapilacaktir;

- {leri valérlii alinan aluntar valor tarihine kadar dier altin menkul kiymetlerinin arasina
dahil edilmez. lleri valérlii satilan altinlar isc valdr tarihine kadar portfoy degeri tablosunda kalmaya
ve degerlenmeye devam cder. Ileti valorhi altin alim ve satim iglemleri ayn bir vadeli iglem
sézlegmesi olarak degerlenit. [slem tutarlari ise valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg
olarak takip edilir.

- Neri valorlii sbzlesmenin degeri alig ve satig islemlerinde aymi yéntemle hesaplanirken
islem alig ise pozitif (+), satig ise negatif (-) bir defier olarak portf@y degeri tablosuna yansur. Aym
valtide ve ayni nominal deficrde hem alis hem de sati yapilmis ise portfoy degeri tablosunda her
iki islern aym degerde fakat alig islemi pozitif (+) satig iglemi isc negatif (-) olarak gozitkeccktir. Bu
sekilde agtif pozisyonu ters islemle kapatmig olan fonlarda bu iglemler portfdy degeri Gizerinde bir
etki yaratmayacaktir,

YENI SEKIL:

5.5, Portfdydeki varliklarin degerlenmesine iliskin olarak, Finansal Raporlama Tcbligi
uyarinca TMS/TIFRS dikkate alinarak Kurdcu y8netim kurulu karan ile belirlenen degerleme
csaslan asafidaki gibidir:

1) Borsa Dig: Tiirev Arag ve Swap Stzlesmelerine fligkin Degerleme:

Portfoyc alinmasi agamasinda tiirev arag ve swap sozlesmesinin degerlemesinde giincel {iyat
kutlanilbiy.

Opsiyon sozlesmelerinde, tezgahiistil piyasada yapilan forward ve swap islemlerinde giincel
fiyat karst taraftan alinan fiyat kotasyonudur.
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- Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadis durumlarda,

Opsiyonlar icin Black and Scholes yéntemi ile veya bu yontem yeterli géritlmez isc Monte
Catlo simiilasyonu ile teorik fiyat hesaplanir ve bulunan fiyat degerlemede kullanilir. Opsiyon
degerlemelerinde cesitli dayanak varliklar i¢in agagidaki spot degerler kullamlur.

Dayanak varlifin;

. Konusunun déviz alis1 olmasi durumunda, degerleme giiniindeki en giincel Tirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi A.S. déviz ahs kuru, konusunun doviz satigt olmasi durumunda isc
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi A.$. d6viz satig kuru deeri,

- BIST ortakhik pay endeksi olmast durumunda, ilgili endeksin degerleme giind itibariyla en
giincel 2. seans kapan degeri,

- Ortaklik pay: olmast durumunda, degerleme giinii itibariyla ilgili payin en giincel 2. seans
kapanig degeri,

- DIBS olmasi durumunda, degerleme gilnd itibartyla en giincel giinlitk agilikh ortalama
fiyatt kuttanihir,

Farkli dayanak varlikiann ya da karmagik yapida opsiyonlarin kuliantimas: durumunda ise
piyasa fiyatini en iyi yansitacak ytntemler kullanilir.

Forward sbzlesmeler icin “i¢ verim oram” yéntemi ilc hesaplanir. Forward baglangig tarihi
ile vade sonu arasindaki giin sayisi dikkate alinarak hesaplanan i¢ verim oranindan ilk iglem giindi
spot fiyat dikkate alinarak her gitn igin fiyat bulunur ve degerlemede kullambr.

Swap sozlesmeleri igin degcrleme agisindan ayni sonucu verecek olan gerek tahvil
fivatlamast yontemi gerekse de FRA (Forward Rate Agreement) ydniemi ite bulunan fiyat
deferlemede kallaminr,

2) Yapilandirthimg Yatwim/Borglanma Araglarina iliskin Degerleme:

- Borsada itan edilen fiyat,

- Borsada iglem gegmemesi halinde veya Borsada islem gérmeyen ancak veri dafitim
kanallar: aractligiyla fiyat: ilan edilen yapilandirimig yatum araglari igin deferlemede; Reuters

velveya Bloomberg veya diier veri dagitim kanallart aracilifiyla ilan edilen giincel fiyat,

- Degetleme giniinde islem gegmemesi Reuters ve/ veya Bloomberg veya diger veri dagitin

__kanallarinda fiyat ilan edilmemesi halinde bu veri dafiiim kaffallavipda en son ilan edilen fiyat
T3 gepegemede kullanilir,




3) Yabanei Borglanma Araci, Eurobond ve Yabana Kira Sertifikalarina fligkin
Deferleme Esaslan

Yabanct borglanma araci, eurobond ve yabanci kira sertifikalant i¢in degerleme fiyat,
Bloomberg veri dagitim ckranlarindan TSI ile 16:00 - 16:45 arasinda alinan satig fiyatina fon
fiyatinin hesaplanacagi giin itibariyle birikmig kupon faizi eklencrek hesaplanacak olan kirli fiyat
kullanilir. Tam isgiinit olmayan giinlerde, degerfeme fiyat: olarak 181 ile 12:00 - [2:30 saatler
avasinda alinan satig fiyat: kotasyonu kullanilir. Satig kotasyenu bulunmamast durumunda ise
deperlemede kullamlacak kirli fiyat, bir Snccki giniin kitli fiyatinin ertesi iggiintine i¢ verim ile
ilerletilmesiyle bulunur,

4) Yabancr Ortakhik Paylar, Yabanar Yatwin Fonu Katilna Paylary, Borsa Yatirim
Fonu Katilma Paylart ve Yatuun Ortakliklarmm Paylarina iskin Degierleme Esaslar:

Yabanct ortakhk paylar, yabanet piyasalarda islem géiren borsa yatiim fonu katilma paylar
ve yatum ortakhklannin paylan degerteme tarihinde Bloomberg tarafindan yayinlanan resmi
kapams fiyatiyla degerlenir. Deperleme giinil borsada islem gegmemcsi halinde veya kapams fiyat
olmadift durumlarda en son degerlemede kullanilan fiyat kullamtacaktur. Tam ig giindl olmayan
giinlerde bir 6nceki degerleme fiyatt kullaniimaktadw. Yabaner piyasalarda iglem goren, yatinm
fonu katilma paylart degerlemesinde ise degerleme tarihinde Bloomberg’de yayinianan fon birim
fiyats kullamlir.

5) Borsa i1 Repo ve Ters-Repo Sizlesmelerine fliskin Degerieme:

Séz konusu islemlerde, sozlesme ile belirlenen oran i¢ verim oram ile ilerletilerek
deperlemede kullamlir.

Hgili sézlesmelerin faiz oranlarinin asgari olarak borsada olugan aym vadedeki, ayni vade
yoksa en yakin vadedeki agmlikli ortalama faiz oramina cgit olmasi esastir. Borsa diginda
gergeklestirilen ve takas iglemleri merkezi kargi taraf uygulamasina tabi olmayan repo ve ters repo
islemlerinde, sadece Resmi Gazete'de fiyat yayimlanan borglanma araglati isleme konu olacak ve
Resmi Gazete’de yayunianan fiyatlar {izerinden degierlemeye tabi tutulacaktur.

6) leri Valorlii Borglanma Araglar islemlerin Degerleme Esaslar:

a) fleri valdrlii alinan Deviet I¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valdr tarihine kadar diger
DIBS'lerin arasina dahil edilmez. Ileri valoilii satilan DIBS’ler ise valdr tarihine kadar portfdy
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri valérlit DIBS alim ve satim iglemleri
ayni bit vadeli iglem s6zlegmesi olarak degerlenir. [slem tutarlar ise valdr tarihine kadar takastan
alacak veya takasa borg olarak takip cdilir.

b) fleri valorlii sozlesmenin degeri ahg ve satig iglemlerinde aynyfontemle hesaplanirken



iki iglem ayni degerde fakat alig islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak gozitkeccktir. Bu
sekilde agtign pozisyonu ters islemle kapatimig olan fonlarda bu islemier portfdy degeri tizerinde bir
ctki yaratmayacakur,

¢) Ileri valtilii iglemlerin degerlemesi ise agadaki formiile gore yapilacaktir:
{slemin Degieri - Vade sonu Degeri /(1+Bilegik Faiz/100)(vkg/365)
Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilegik Faiz: Varsa degerleme giintinde BIAS ta valdr tarihi iglemin valdr tarihi ile aym olan
islemlerin agirhikli ortalama faiz oram, yoksa deferleme giiniinde BIAS'ta aym giin valorli
gergeklegen iglemlerin aguiikh ortalama faiz oram, yoksa en son ayn: giin valdrli olarak islem
gordilgi glindeki aymi gin valdrlii islemierin aguelikh ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oramduwr,

7) lleri Valoetii Altin fslemleri

BIST’in Ginliik Bilteni’'nde ilgili valédi USD/ons [(T+1)} il (T+9)] islemleri igin
actklanan agirlikl ortalama fiyat kullamlir. Soz konusu islemlerin port{tye aliminda alig fiyatinin,
alm tarihinden baglamak fizere isc BIST*da degerleme giinii itibariyle olugan fiyatlarimn; Finansal
Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin birinci fikrasinun (a) bendi uyarinca hesaplanacakdur.

Degerleme agagidaki sekilde yapilacaktir:

- fleri valorlt alman altinlar valér tatihine kadar diger altin menkul oymetierinin arasina
dahil edilmez. Ileri valorli satidan alunlar ise valdr tarihine kadar portfoy degeri tablosunda kalmaya
ve degerlenmeye devam eder. ileri valérlii altin alim ve saim iglemleri ayrt bir vadeli iglem
s6zlesmesi olarak degerlenir, [slem tutarlari ise valtr tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg
olarak takip edilir.

- fleri valtrltt s6zlegmenin degeri alis ve satis iglemlerinde aym yontemle hesaplanirken
islem alig ise pozitif (+), satig ise negatif (-) bir deger olarak portftsy defieri tablosuna yansir. Ay
valorde ve aymi nominal degerde hem ahg hem de satig yapalmuy ise portfoy deferi tablosunda her
iki islem ayni degerde fakat alig iglemi pozitif (+) satig igtemi isc negatif (-) olarak gizikecektir. Bu
sekilde agtifit pozisyonu ters islemle kapatmig olan fonlarda bu iglemler portfoy deperi iizerinde bir
wyaratmayacaktir,
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