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e Fonun maruz kalabilecegi risklerin dl¢iimiinde kullanilan yontemler

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
yonetim sistemi olusturulmustur. Kaldirag yaratan iglemlere iliskin pozisyon hesaplamasi da dahil
olmak {izere risk yonetiminde Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun Yatirrm Fonlarina iliskin Rehber
kapsaminda belirtilen esaslar uygulanir.

Piyasa Riski:

Fon Portfdyiiniin maruz kaldig1 piyasa riski, Riske Maruz Deger (RMD) yontemiyle dl¢iilecektir.
Fon Portfoy degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belirli bir donem dahilinde maruz
kalabilecegi en yiiksek zarar1 belirli bir gliven aralifinda ifade eden degerdir. Riske Maruz Deger
(RMD) yonteminde Tarihsel Simiilasyon yontemi tercih edilerek, %99 giiven diizeyinde, 1 giinliik
elde tutma siiresi varsayimi altinda hesaplama yapilir. Hesaplamada en az 250 ig giiniini
kapsayacak sekilde gozlem siiresi belirlenir. Ancak olagan dis1 piyasa kosullarinin varligi halinde
gozlem siiresi kisaltilabilir. RMD hesaplamalarina fon portfoyiinde yer alan tiim varlik ve islemler
dahil edilir. Tiirev Araglardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alinir. Fon biitiin olarak
250 giinliik fiyat gegmisine ulasana kadar fon i¢indeki yatirim enstriimanlarinin ayri ayri riske
maruz degerleri ve bunlarin fon toplam degeri i¢indeki pay1 esas alinir. Haftalik uygulanan senaryo
bazli stres testlerinde pay senedi, emtia veya vadeli islem piyasalarinda, kur ve faizde
gozlenebilecek sert hareketlerin sonucunda fonun mevcut portfdy yapisiyla maruz kalabilecegi
0zkaynak kar veya zarar1 6rneklenir. Ortaklik Pay1 Fiyat Riski, Fon portfoytine ortaklik pay1 dahil
edilmesi halinde, Fon portfoyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfdyiin maruz kalacagi zarar olasiligimi ifade etmektedir. Kiymetli
Maden ve Emtia Riski, kiymetli madenlere dogrudan yatirim yapilmasi veya kiymetli madenler
ile emtiaya dayali sermaye piyasas1 araglarinin fon portfoyiine dahil edilmesi halinde, kiymetli
madenlerin veya emtialarin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfdyiin
deger kaybetme olasiligin1 ifade etmektedir. Kar Pay1 Orani Riski ise fon portfoyiine kara katilima
dayali varliklarin (katilma hesabi, kira sertifikalar1 vb.) dahil edilmesi halinde, s6z konusu
varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek kar payr oranlart degisimleri nedeniyle olusan
riski ifade etmektedir.

Karsi Taraf Riski:

Kars1 taraf riskinin 6l¢iimiinde ihraccilar hakkinda yeterli derecede mali analiz ve arastirma
yapilmis olmasi, taraflar hakkinda risk derecelendirme raporlarinin bulunmasi gozetilir. Bunun
disinda Fon tezgah f{istii piyasalar araciligiyla tiirev ara¢c ve swap soOzlesmelerinde islem
yapabileceginden kars1 taraf riski mevcuttur. Borsa disinda taraf olunan tiirev arag ve swap
sozlesmelerinin karsi tarafinin denetime ve gézetime tabi finansal bir kurum (banka, arac1 kurum)
olmas1 gozetilir.

Likidite Riski:



Fon portfoyiinde yer alan pozisyonlarin diisiik islem hacimleri nedeniyle, uygun siire ve/veya fiyat
tizerinden kapatilamamasi sonucunda maruz kalinan risktir. Likidite riski hesaplanmasinda,
menkul kiymetlerin piyasadaki ortalama giinliilk islem hacimleri bazinda likidite katsayilar
gozetilir.

Operasyonel Risk:

Operasyonel risk, fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar sonucunda zarar olugmasi
olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin yetersizligi,
basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum i¢i etkenlerin yan1 sira dogal
afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dis1 etkenler de olabilir. Sirket
faaliyetleri icerisinde operasyonel risk unsuru yaratmis ve yaratmasi beklenen konular ile riskin
gerceklesmesi durumunda etkileri, sirket calisanlarina duyurulur. Zarar olarak yansitilan
operasyonel risk olusmasi halindeyse kayda alinir.

Kaldira¢ Yaratan Islem Riski:

Fon portfoyline tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap
sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorli tahvil/bono/kira sertifikasi ve altin alim
islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldira¢ yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi
halinde, baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin {izerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun
baslangi¢ yatirnrmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi vardir. Bu riskin biiytikligii
diizenli olarak raporlanir.

Yogunlasma Riski:

Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmast sonucu fonun bu varligin ve vadenin
icerdigi risklere maruz kalmasidir. Risk yonetimi, en fazla yatirim biiyiikliigiine ulasan {i¢ kars1
tarafi ve bunlarin paylarini diizenli olarak raporlar.

Korelasyon Riski:

Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir zaman dilimi igerisinde ayni anda
deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli finansal varligin birbirleri ile
olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

Yasal Risk:

Fonun halka arz edildigi/katilma paylarinin satildigi donemden sonra mevzuatta ve diizenleyici
otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.

ihracer Riski:

Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggisinin yiikiimliiliiklerini kismen veya tamamen zamaninda
yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

Yapilandirilmis Yatirinm Araclari Riski:
Yapilandirilmis yatirim araclarina yapilan yatirnmin beklenmedik ve olagandisi gelismelerin

yasanmasi durumunda vade i¢inde veya vade sonunda tamaminin kaybedilmesi miimkiindiir.
Yapilandirilmis yatirim araglarinin dayanak varliklar iizerine olusturulan stratejilerin getirisinin



ilgili donemde negatif olmasi halinde, yatirimci vade sonunda higbir gelir elde edemeyecegi gibi
vade sonunda yatirimlarinin degeri baslangic degerinin altina diisebilir.

Etik Risk:

Dolandiricilik, suiistimal, zimmete para ge¢irme, hirsizlik gibi nedenler ile Fon’u zarara
ugratabilecek kisitli eylemler ya da Kurucu’nun itibarin1 olumsuz etkileyebilecek suglarin
(6rnegin, kara para aklanmasi) islenme riskidir.

Opsiyon Duyarhhik Riski:

Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklar: arasinda, isleme konu olan spot finansal {iriin fiyat
degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarlilik degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun
yazildigr ilgili finansal varligin fiyatindaki bir birim degigsmenin opsiyon priminde olusturdugu
degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin
opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi Ol¢mektedir. Vega, opsiyonun dayanak
varligmin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin opsiyon priminde olusturdugu degisimdir.
Theta; risk dl¢iimlerinde biiylik 6nem tasiyan zaman faktoriinii ifade eden gdsterge olup, opsiyon
fiyatinin vadeye gore degisiminin Olglisiidiir. Rho ise faiz oranlarindaki yilizdesel degisimin
opsiyon fiyatinda olusturdugu degisimin olgiisiidiir.

Aciga Satis Riski:

Fon portfoyii igerisinden agiga satis yapilan finansal enstriimanlarin piyasa likiditesinin daralmasi
sebebiyle o6diing karsiligi ve/veya dogrudan agiga satis imkanlarmin azalmasi durumunu ifade
etmektedir.

Teminat Riski:

Tiirev araglar lizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak alinan teminatin, teminat1 zorunlu
haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore degerleme degerinin beklenen tiirev
pozisyon degerini karsilayamamasi veya dogrudan teminatin niteligi ile ilgili olumsuzluklarin
bulunmasi olasiliginin ortaya ¢ikmasi durumudur.

Baz Riski:

Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile konu olan ilgili finansal enstriiman spot fiyatinin altinda
deger arasindaki fiyat farklilig1 degisimini ifade etmektedir. S6zlesmede belirlenen vade sonunda
vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak fon portfoyii igerisinde yer alan ilgili
vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda gegen zaman igerisinde
vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli olabilmektedir. Dolayisi ile burada Baz
Deger’in sozlesme vadesi boyunca gosterecegi degisim riskini ifade etmektedir.



e Fonlarin portfoylerinde yer alan varhiklarin degerleme esaslari
Portfoydeki varliklar, Finansal Raporlama Tebligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi’nin
“Kolektif Yatirrm Kurulusu Portfoylerinde Yer Alan Varlik ve Islemlerin Degerleme Esaslar

Yonergesi” hiikiimleri ¢cercevesinde degerlenir.

Fonlarin portfoylerinde yer alan varliklarin degerleme esaslaria iliskin Tirkiye Sermaye
Piyasalar1 Birligi tarafindan hazirlanan yonergeye asagidaki linkten ulasilabilir.

Yonergeyi goriintiillemek icin tiklayin



