ISTANBUL PORTFOY YONETIMIi A.S. SERBEST SEMSIiYE FON’A BAGLI
ISTANBUL PORTFOY EE SERBEST (DOViZ) OZEL FON

TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatinnmcilar Fon’a yatirnm yapmadan Once Fon’la ilgili temel yatirim risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek degisimler
sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi diisiislere bagli olarak yatirimlarinin degerinin
baslangi¢ degerinin altina diisebilecegini yatirimcilar g6z 6niinde bulundurmalidir.

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay1 temsil eden finansal araclarin, ortaklik
paylarin, kiymetli madenlerin, diger menkul kiymetlerin, déviz ve dovize endeksli finansal
araglara dayali tlirev sozlesmelere iliskin tasinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik
pay1 fiyatlar1 ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade
edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfdyiine faize dayali varliklarin (bor¢lanma araci, ters repo
vb) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz
oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfdyiine yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde,
doviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacag zarar
olasiligin1 ifade etmektedir.

c- Ortakhik Pay1 Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde, Fon
portféyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoylin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

d- Kira Sertifikas1 Fiyat Riski: Fon portfoyiine faize dayali olmayan varliklarin (kira
sertifikast ve sukuk vb) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde
piyasalarda yasanabilecek faiz oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

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

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

4) Kaldira¢ Yaratan islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arac¢ (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakl tlirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorli
tahvil/bono 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¢ yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi
kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasiligin1 ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum igi



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 igerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar1 altinda belirli bir zaman
dilimi icerisinde ayni1 anda deger kazanmas1 ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkl
finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar
thtimalini ifade eder.

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

9) Kredi Riski: Finansal enstriimanlar ve/veya sozlesmeleri ihra¢ veya garanti ederek
O0deme yiikimliligii bulunan veya bu yiikiimliligi ustlenen kuruluslarin yonetimlerinden
ve/veya mali durumlarindan kaynaklanabilecek sorunlar nedeniyle fon portfoyiinde bulunan
varliklar karsili§inda 6deme yiikiimliiligiinii yerine getirememesi riskidir.

10) Yapilandirilmis Yatirom Araclar1 Riskleri: Yapilandirilmis Yatirim Araglarinin
degeri ve donem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda dayanak varliin piyasa performansina
baglidir. Yapilandirilmis yatirim araglarinin dayanak varliklari iizerine olusturulan stratejilerin
getirisinin ilgili donemde negatif olmasi halinde, yatirimc1 vade sonunda higbir itfa geliri elde
edemeyecegi gibi, performansla orantili olarak vade sonunda elde edilen itfa tutar1 nominal
degerden daha diisiik de olabilir.

Bununla birlikte, Yapilandirilmis yatirnm araglarinin giinliik fiyat olusumunda piyasa
faizlerinde yasanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri de etkili olabilmektedir.
Piyasa faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yaganabilecek dalgalanmalar Yapilandirilmis
Yatirim Araglari’nin giinliilk degerlemesini etkileyebilmektedir. Fon’un Riske Maruz Deger
(RMD) hesaplamalarinda tiirev araclarla birlikte Yapilandirilmis Yatirnm Araglari’ndan
kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinir.

11) Thragei Riski: Fon portfoyiine alman varliklarin ihraggismin yiikiimliiliiklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

Yapilandirilmig Yatirim Araclart yatirimi yapilmasi halinde kars taraf riski de mevcuttur.
Kars1 taraf riski, ihragcct kurumun Yapilandirilmigs Yatinm Araglarindan kaynaklanan
yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riskini ifade eder.

Yukarida yer verilen risk tanimlamalar1 Kurul diizenlemeleri ve piyasa gelismeleri takip
edilerek diizenli olarak gbzden gecirilir ve 6nemli gelismelere paralel olarak giincellenir.

12) Kiymetli Madenlere iliskin Fiyat Riski: Fon portfoyiinde bulunan altin ve diger
kiymetli madenler ile bunlara dayali sermaye piyasast araclarmin fiyatlarinda meydana
gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin deger kaybetme olasiligini ifade etmektedir.

13) Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile konu olan ilgili finansal
enstriiman spot fiyatinin aldigir deger arasindaki fiyat farkliligi degisimini ifade etmektedir.
Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak
fon portfoyii igerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda iglem yapilan tarih ile vade
sonu arasinda gegen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli



olabilmektedir. Dolayisi ile burada Baz Deger’in sézlesme vadesi boyunca gosterecegi degisim
riskini ifade etmektedir.

14) Opsiyon Duyarhlik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklar1 arasinda,
isleme konu olan spot finansal {iriin fiyat degisiminde c¢ok farkli miktarda risk duyarlilik
degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig ilgili finansal varligin fiyatindaki bir
birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun
ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi
Olcmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varliginin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin
opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk dlgiimlerinde biiylik 6nem tasiyan zaman
faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin 6l¢iisiidiir. Rho ise
faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin dl¢iisiidiir.

15) Teminat Riski: Tiirev araclar lizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak alinan
teminatin, teminatt zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tlirev pozisyon degerini karsilayamamasi veya dogrudan, teminat niteligiyle
ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasiliginin ortaya ¢ikmasi durumudur.

16) Aciga Satis Riski: Fon portfoyii icerisinde agiga satis yapilan finansal enstriimanlarin
piyasa likiditesinin daralmasi sebebiyle 6diin¢ karsilig1 ve/veya dogrudan agiga satis imkanlarinin
azalmasi durumunu ifade etmektedir.

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: Fon portfdyiiniin maruz kaldig piyasa riski, giinliik olarak Mutlak Riske
Maruz Deger (RMD) yontemiyle dl¢iilmektedir. Riske maruz deger, fon portfoy degerinin
normal piyasa kosullar altinda ve belirli bir donem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek
zarari belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir.

Fonun maruz kalabilecegi piyasa riski RMD (Riske Maruz Deger) yontemi; %99 giiven
aralig1 diizeyinde, 1 giinliik elde tutma siiresi varsayimi altinda hesaplama yapilir. Hesaplamada
en az 250 is giliniinii kapsayacak sekilde gozlem siiresi belirlenir. Ancak olagan dis1 piyasa
kosullarinin varlig1 halinde gozlem siiresi kisaltilir. RMD hesaplamalarina fon portfdyiinde yer
alan tiim varlik ve islemler dahil edilir. Tiirev araclardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda
dikkate alinir.

Kars1 Taraf Riski: Karsi taraf riski, forward iiriinii i¢in dayanak dovizdeki fiyat
degisimine gore pozitif ya da negatif deger alabilir. Karsi taraf riskine esas olan rakam giinliik
olarak elde edilen kar zarar rakamlarinin toplamidir (karlar pozitif, zararlar negatif olarak ele
alinir). Uriinler kars: taraf riski hesaplamasinda alindiklar1 kuruma gore hesaplamaya dahil
edilir. Her bir kurum ve {irlin tipi ile hesaplama yapilarak bulunan degerler kurum bazinda
netlestirilerek pozisyon biiyiikliigline ulasilir. Kurum bazinda netlestirildikten sonra ulasilan
pozitif pozisyon biiyiikliigliniin fon toplam degerine bdliimii ile kars1 taraf riski degerine ulagilir
ve ulasilan karsi taraf riski negatif olamaz.

Likidite Riski: Fon portfoyiinde yer alan kiymetlerin gecmis islem hacimleri dikkate
alinarak giinliik likidite tutarlar1 hesaplanir. Bu tutarlar iizerinden fonun giinliik likidite orani
belirlenir.



Operasyonel Risk: Sirket faaliyetleri kapsaminda karsilagilabilecek aksamalarin 6niine
gecmek ve olusabilecek zararlar1 6nlemek icin, prosediirlerin ve is akiglarinin takibini saglamak
amaciyla sirket i¢i bir i¢ kontrol mekanizmasi olusturulmustur. Bilgi islem sistemlerinin gergek
zamanl yedeklenmesi saglanmuistir.

3. Kaldira¢ Yaratan islemler

Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; doviz, faiz, ortaklik payi, ortaklik payi
endeksleri ve diger sermaye piyasasi araglari tizerine yazilan tiirev arag¢ (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika, ileri valorlii tahvil/bono ve altin
islemleri ve diger herhangi bir yontemle kaldira¢ yaratan benzeri iglemler dahil edilecektir.

4. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin &lglimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar kullanilacaktir. Fonun mutlak riske maruz degeri fon toplam degerinin %90’1m1 asamaz.
(Fonun mutlak RMD’sine iligkin giinliik limit, karekok kurali uygulanmasi suretiyle %20°dir.)

5. Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayr1 ayr1 hesaplanan pozisyonlarin
mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam pozisyonun fon
toplam degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldirag limiti %500°dir.

6. Fon portfoyiine alinan yapilandirilmig yatirim araglarinin sakl tiirev arag niteligi tagiyip
tasimadig1 Kurucu tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici belgeler
Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmis yatirnm aracinin sakli tiirev ara¢ niteliginde
olmasi halinde, risk 6l¢limiine iliskin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanir.



