ISTANBUL PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
ISTANBUL PORTFOQOY HISSE SENEDi SERBEST (TL) FON
(HISSE SENEDi YOGUN FON)

TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatinmcilar Fon’a yatirirm yapmadan oOnce 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 goz niinde bulundurmalidir.

1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay1 temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylariin, diger menkul kiymetlerin, TL finansal araclara dayali tiirev sozlesmelere iliskin
tagsinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari ve ortaklik paylarindaki fiyat dalgalanmalar
nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina
asagida yer verilmektedir:

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

b- Ortaklik Pay1 Fiyat Riski: Fon portfoyiline ortaklik pay:1 dahil edilmesi halinde, Fon
portfoylinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle
portféyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

c- Kar Pay1 Orami Riski: Fon portfoyiine kira sertifikasi ve katilma hesab1 dahil edilmesi
halinde s6z konusu iirlinlerin saglayacag: kira/kar pay1 oranlarinda yasanabilecek dalgalanmalar
nedeniyle olusan riski ifade eder.

2) Karsi Taraf Riski: Kars: 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 portféyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde donistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sOzlesmeleri), sakl tiirev arag, swap sézlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorli
tahvil/bono ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi
halinde, baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin iizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun
baslangi¢ yatirnrmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig1 kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum i¢i
etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dist
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
ihtimalini ifade eder.

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

9) Baz Riski: Vadeli islem sozlesmelerinin cari degeri ile s6zlesmenin dayanak varligi
olan finansal enstriimanin aldig1 deger arasindaki fiyat farklili§i degisimini ifade etmektedir.
Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak
fon portfOyii i¢erisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade
sonu arasinda gecen zaman icerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli
olmaktadir. Dolayisi ile burada Baz Deger’in s6zlesme vadesi boyunca gosterecegi degisim riski
ifade edilmektedir.

10) Teminat Riski: Tiirev araglar lizerinden alinan bir pozisyonun gilivencesi olarak
alinan teminatin, teminati 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.

11) islemin Sonuclandirillamamasi Riski: Olaganiistii kosullar nedeniyle 6deme ve
takas sistemlerindeki bozulmanin, durmanin, ¢cokmenin yarattig risktir.

12) Opsiyon Duyarhlhik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliklari arasinda,
isleme konu olan spot finansal {iriin fiyat degisiminde c¢ok farkli miktarda risk duyarlilik
degisimleri yaganabilmektedir.

Delta; opsiyonun yazildig1 ilgili finansal varligin fiyatindaki bir birim degismenin opsiyon
priminde olusturdugu degisimi gostermektedir.

Gamma; Opsiyonun ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda
meydana getirdigi degisimi 6l¢mektedir.

Vega; Opsiyonun dayandigi varligin fiyat oynakligindaki birim degisimin opsiyon
priminde olusturdugu degisimdir.

Theta; Risk dl¢iimlerinde biiyiik 6nem tasiyan zaman faktoriinii ifade eden gosterge olup,
opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin 6l¢iisiidiir.

Rho; Faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin
Olctisiidir.

13) Veri Giivenilirligi Riski: Finansal veya finansal olmayan islemlerin kayitlara
alinmas1 veya raporlanmasinda yanlishik ve eksiklikler bulunmasi, zamanlamasinda gecikmeler
olugmasindan kaynaklanan risktir.

14) Kaldira¢ Riski: Kaldirag oraninin belirlenen maksimum sinir1 asmasi veya limit
icerisinde yiiksek bor¢luluk seviyesinde bulunulmasi nedeniyle fon net aktif degerinde olasi
kayiplarin yaganmasi durumunu ifade etmektedir.

15) Aciga Satis Riski: Fon portfOyii igerisinden agiga satim yapilacak olan ilgili finansal
enstriimanlarda piyasa likiditesinin daralmasi dolayisi ile 6diing karsilig1 ve/veya dogrudan agiga
satim imkanlarinin azalmas1 durumunu ifade etmektedir.

16) Ihraccr Riski: Fon portfdyiine alinan varliklarin ihrag¢isinin yiikiimliiliiklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

17) Yapilandirilmis Yatirnm/Borclanma Araclar1  Riskleri:  Yapilandirilmis
yatirim/bor¢lanma araclarinin degeri ve donem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda dayanak
varligin piyasa performansina baglidir. Yapilandirilmis yatirnm/bor¢lanma araglarinin dayanak



varliklar1 iizerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili donemde negatif olmasi halinde,
yatirimet 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 yatirim/borglanma araglarinin giinliik fiyat olusumunda
piyasa faizlerinde yasanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri de etkili
olabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yasanabilecek dalgalanmalar
Yapilandirilmis Yatirim/Borglanma Araglarinin giinliik degerlemesini etkileyebilmektedir. Fonun
Riske Maruz Deger (RMD) hesaplamalarinda tiirev araclarla birlikte Yapilandirilmig
yatirim/bor¢lanma araglarindan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinir.

Yapilandirilmis yatirim/bor¢lanma araglari yatirimi yapilmasi halinde karsi taraf riski de
mevcuttur. Karsi1 taraf riski, ihraggr kurumun Yapilandirilmis yatirim/borglanma aracindan
kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Karsi taraf riskini minimum
seviyede tutabilmek adina, Yapilandirilmis yatirim/bor¢lanma araglari yatirimlarinda ihragginin
ve/veya varsa yatirim aracinin Fon Tebligi’nin 32’nci maddesinde belirtilen derecelendirme
notuna sahip olmasi kosulu aranir.

18) Diger Riskler : Fon’a yatirim yapan yatirimcilar piyasalarda yasanan dalgalanmalar,
piyasa kosullar1 ve mevzuat degisikliklerine uyum sebebiyle para kaybedebilirler. Fon’un
portfoylindeki varliklarin degeri olumlu ve/veya olumsuz yonde degisim gosterebilir. Yatirim
yapilan tim menkul kiymetler ve tiirev arag yatirimlart sermaye kaybi riski tagir. Kaldiragh
islemler risklerin 6nemli 6l¢iide artmasina neden olabilir. Fon tarafindan 6ngoriilen ¢esitli menkul
kiymetlere ve diger araclara yatirnm yapilmasi 6nemli ekonomik riskler igerir. Fon yatirim
stratejisinin s6z konusu yatirimi elinde bulundurmanin tasidigi zarar riskine karst koruma
saglamasi beklense de bu stratejilerin bu riske karsi tam koruma saglayacagi ya da Fonun
hedeflenen kazanca ulasilacagi konusunda higbir giivence s6z konusu degildir.

Risk tanimlamalar1 Kurul diizenlemeleri ve piyasa gelismeleri takip edilerek diizenli
olarak gozden gecirilir ve 6nemli gelismelere paralel olarak giincellenir.

2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6l¢ciimiinde kullanilan yontemler:

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir
risk yonetim sistemi olusturulmustur.

Piyasa Riski : Sirket, tlirev araclardan olusan riskleri de igerecek sekilde fon portfoyiiniin
icerdigi tiim piyasa risklerini kapsayan “Mutlak Riske Maruz Deger” (Mutlak RMD) yontemini,
risk 6l¢lim mekanizmasi olarak se¢mis ve risk yonetimini bu 6l¢lim modeline gore olusturmustur.
Riske maruz deger, fon portfdy degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belirli bir donem
dahilinde maruz kalabilecegi en yliksek zarar1 belirli bir gliven aralifinda ifade eden degerdir.

RMD hesaplamasinda agagidaki esaslar dikkate alinir:

1. Tek tarafli %99 giiven araligi,

ii. 1 aylik (20 is giinii) elde tutma siiresi,

1il. En az 1 yillik (250 is giinii) gozlem siiresi ,

iv. Kullanilan varsayimlarin en az 1 yillik donemler itibariyla gdzden gegirilmesi,
v. En az giinliik olarak hesaplama yapilmas.

Kurucu Mutlak RMD modeli ile fon portfoytiniin icerdigi riskleri 6lgmeyi kabul etmistir.
Mutlak RMD, bir fonun riske maruz degerinin fon toplam degerinin belirli bir oraniyla
sinirlandirilmast yontemidir. RMD 6l¢timiine Fon portfyiinde yer alan tiim varlik ve islemler
dahil edilir.



1. Tiirev araglardan kaynaklanan riskleri de icerecek sekilde fon portféyiiniin igerdigi
onemli piyasa risklerini yeterli sekilde kapsamasini1 gozetir. Dolayisiyla model, fon
portfoy degerine etki edebilecek, ithmal edilebilir diizeyin iizerindeki tim risk
faktorlerini icermelidir.

il. Bu model cercevesinde kullanilan sayisal yontemlerin (fiyatlama yontemleri,
oynaklik ve korelasyon tahminleri, vb.) riskin dogru sekilde Slgiilmesine imkan
verdigini gozetir.

iil. RMD modeli c¢ergevesinde kullanilan verilerin tutarli, gilincel (timeliness) ve
giivenilir olmasini saglar.

Kullanilan Mutlak RMD modelinin dogrulugunu ve performansim1 6lgmek amaciyla
geriye dontik test uygulanmaktadir. Geriye doniik test en az aylik donemler itibariyla, s6z konusu
aydaki her isgiinii i¢in ayr1 ayr1 uygulanmaktadir. En yakin tarihli 250 iggiiniinde ger¢eklesen asim
sayisinin 3’i gegmesi durumunda, kullanilan Mutlak RMD modeli gozden gegirilerek, gerekli
olmasi halinde modelde diizeltme ve iyilestirmeler yapilir.

Kars1 Taraf Riski: Bu riski azaltmak i¢in, bor¢clanma araglar1 fona dahil edilmesi
diisiiniilen sirketlerin, Ozsermaye yeterlilikleri, bor¢/6zsermaye oranlari, derecelendirme
kuruluslarindan gelen raporlari, karlilig1 gibi nicel unsurlarin yaninda, sirket i¢i kurumsallagma,
seffaflik vb. konularinin da degerlendirilmesi ile yatirim karar1 verilir.

Fon portfoyline borsa disindan alinan tiirev araglar nedeniyle maruz kalinan kars1 taraf
riski iglem tarihi itibariyla fon toplam degerinin %25’ini asamaz. Bu sinirlamaya uyumun yalnizca
s06z konusu varliklarin portfoye dahil edilmeleri agsamasinda saglanmasi yeterlidir.

Likidite Riski: Likidite riski Risk Yonetimi Birimi tarafindan giinliik olarak takip edilir
ve aylik yapilan raporlamalarda Yonetim Kurulu’na sunulur. Risk yonetim birimi fondaki
varliklariin, ikincil piyasalardaki likiditesini takip eder, likidite hakkinda bilgi verir. Likidite
riski, her varligin son 20 giinliik ortalama giinliik islem hacmini dikkate alarak, fonun bu varliktaki
pozisyonu, giinliik islem hacminin %20’sini olusturmus olsaydi, ka¢ giinde likide edilirdi seklinde
oOl¢iiliir. Glinliik islem hacmi yiizdesini degistirmek suretiyle hassasiyet analizi yapilir.

Operasyonel Risk: Sirket faaliyetleri kapsaminda karsilasilabilecek aksamalarin oniine
geemek ve olusabilecek zararlar1 onlemek icin, prosediirlerin ve is akislariin takibini saglamak
amaciyla sirket i¢i bir i¢ kontrol birimi olusturulmustur. Bilgi islem sistemlerinin gergek zamanl
yedeklenmesi saglanmistir.

3. Kaldira¢ Yaratan islemler:

Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; faiz, pay senedi endeksleri, emtia ve sermaye
piyasasi araglarina dayali tlirev arag (vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri), sakl tiirev arag, swap
sozlesmesi, varant, sertifika, ileri valorlii tahvil/bono ve diger herhangi bir yontemle kaldirag
yaratan benzeri islemler dahil edilecektir. Kaldirag yaratan islemler fonun getiri volatilitesini ve
maruz kaldigi riskleri artirabilir.

3.4.Kaldira¢ yaratan islemlerden kaynaklanan riskin 6l¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar gercevesinde Mutlak RMD yontemi kullanilacaktir. Fon portfdyiiniin riske maruz degeri
fon toplam degerinin %68’ini asamaz. (Fon’un mutlak RMD’sine iliskin giinliik limit, karekok
kurali uygulanmasi suretiyle %15°dir.)

3.5.Kaldira¢ yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayr1 ayr1 hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldirag” denir. Fonun kaldirag limiti %1000°dir.



3.6. Kaldirag yaratan islemlere iligskin pozisyonlarin hesaplanmasinda Rehber kapsaminda
belirlenen esaslar uygulanir.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan pozisyon hesaplamasina ek olarak, riskin
azaltilmas1 amaciyla spot piyasada alinan pozisyonlar ile dayanak varlig1r benzer yapida olana
kaldirag yaratan islemlerden elde edilen pozisyonlar net uzun/kisa pozisyon hesaplamasinda
netlestirilebilir.

Net uzun/kisa pozisyon hesaplamasi kapsaminda:

i. Vadesi dikkate alinmaksizin, dayanak varligi benzer yapida olan
kaldirag yaratan pozisyonlar arasi netlestirme yapilabilir.

ii. Kaldirag yaratan iglemlere iligskin pozisyonlar ile bunlarin dayanak
varliklarinin spot piyasadaki pozisyonlar1 arasinda netlestirme yapilabilir.

Fonun toplam net uzun/kisa pozisyon hesaplamasi (yalnizca hisse senedi/hisse senedi
endeks varlik grubu ve sabit getirili menkul degerler varlik grubu i¢in ve ayr1 ayr1 yapilacaktir);
vadeli islemler, araci kurum varantlar1 yada benzer yapida belirli bir teminat/pirim karsilig1 nispi
islem yapilmasini saglayan sermaye piyasasi araclari ile bu yapida olan ve diger sermaye piyasasi
araclar1 olarak smiflandirilacak yeni finansal iiriinlerin itibari (notional) biiytikliikleri, opsiyon
sOzlesmeleri i¢in delta, bunlarin disindaki enstriimanlar i¢in ise fonun Kap Sayfasinda agiklanan
degerleme yontemleri kullanilarak ulasilan degerler dikkate alinarak yapilacaktir. Fon’un net
kisa/uzun pozisyon biiyiikligii vadeli islemlerin, swaplarin, araci kurulus varantlarinin, opsiyon
sOzlesmelerinin yada benzer yapidaki pirim/teminat/6deme karsilig1 bir itibari (notional) degere
sahip sermaye piyasast araclar1 ile bu yapida olan diger sermaye piyasasi araclari olarak
siiflandirilacak yeni finansal triinlerin (hepsi icin; “Nispi Araglar”) kendi igerisindeki benzer
yapidaki pozisyonlarin net degeri (uzun-kisa) dikkate alinarak hesaplanir. Nispi araglarin net
degeri fondaki diger uzun pozisyonlar ile toplanarak ve bu toplanan agiga satislar ¢ikarilarak
fonun net uzun/kisa pozisyonu hesaplanacaktir. Fonun net uzun/kisa pozisyonu, hisse senedi/hisse
senedi endeks varlik grubu ve sabit getirili menkul degerler varlik grubu i¢in ayri ayn
hesaplanacaktir.



