GIiRISIM SERMAYESI YATIRIM FONLARI FON RiSK OLCUMUNE ILiSKIN ESASLAR

Portféy Yonetim Sirketlerine ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iliskin Esaslar Tebligi’nin 12.
Maddesinde belirtilen hiklimlerin yani sira Girisim Sermayesi Yatirim Fon’u yatirrmlarina
iliskin finansman riski ve likidite riski ile diger muhtemel risklerin yonetimini de iceren bir
risk yonetim sistemi olusturulmustur.

“Yatirm Fonlarina iliskin Rehber” hiikiimleri gercevesinde, BtcTurk Portféy Yonetimi A.S.
Yonetim Kurulu Karari ile belirlenmis risk 6lcim esaslari asagida yer almaktadir.

TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatirnmcilar, Fon’a yatirm yapmadan o6nce Fon’la ilgili temel yatinm risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’'un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek
degisimler sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi dustslere bagli olarak yatirrmlarinin
degerinin baslangic degerinin altina dusebilecegini yatinmcilar g6z onlnde
bulundurmalidir.

Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6lciimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

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

Piyasa Riski:

Girisim Sermayesi Yatinm Fonu (GSYF) portfoylnde yer alan para ve sermaye piyasasi
araclariigin piyasa riski 6lgumu gerceklestirilmektedir.

Girisim sermayesi yatinmlari dogrudan gozlemlenebilir piyasa fiyatina sahip
olmadigindan ve dizenli fiyat olusumu bulunmadigindan, bu yatirimlar piyasa riski (Riske
Maruz Deger — RMD) hesaplamasina dahil edilmemektedir. S6z konusu yatirimlar piyasa
riski hesaplamasinda nakit benzeri varsayilmaktadir.

Para ve sermaye piyasasl araclarina iliskin piyasa riski hesaplamasinda Riske Maruz
Deger (RMD) metodolojisi kapsaminda Parametrik (Varyans-Kovaryans) yontem
kullanilmaktadir. Bu ¢cergevede ilgili varliklara ait tarihsel volatilite verileri esas alinarak, 3
aylik elde tutma slresi ve %99 glven duzeyinde parametrik yontemle RMD
hesaplanmaktadir.

Hesaplanan RMD tutari, Fon portfoylunde yer alan likit varliklardan kaynaklanan toplam
piyasa riskini ifade etmektedir.

Faiz Riski: Faizriski, fon portfoyliinde yer alan TL ve ddviz cinsi faize dayali para ve sermaye
piyasasl araclarinin faiz oranlarinda meydana gelebilecek degisimlerden kaynaklanan
zarar olasiligini ifade eder.

Faiz riski hesaplamasinda Riske Maruz Deger (RMD) metodolojisi kapsaminda Parametrik
(Varyans-Kovaryans) yontem kullanilmaktadir. Bu kapsamda ilgili faiz oranlarina iliskin



tarihsel volatilite verileri esas alinarak, belirlenen elde tutma suresi ve %99 glven
dlzeyinde faiz kaynakli RMD hesaplanmaktadir.

Faiz oranlarindaki degisimlerin portfoy degeri Uzerindeki etkisi duyarlilik (duration)
yaklasimi cercevesinde dikkate alinmakta ve hesaplanan zarar tutari TL cinsinden
raporlanmaktadir.

Kur Riski: Kur riski, fon portfoylinde yer alan doéviz cinsi varlik ve yukumluliklerin ilgili
doviz kurlarinda meydana gelebilecek degisimlerden kaynaklanan zarar olasiligini ifade
eder.

Kur riski hesaplamasinda Riske Maruz Deger (RMD) metodolojisi kapsaminda Parametrik
(Varyans-Kovaryans) yontem kullanilmaktadir. Bu cercevede ilgili doviz kurlarina ait
tarihsel volatilite verileri esas alinarak, 3 aylik tutma siresi ve %99 gliven duzeyinde kur
kaynakli RMD hesaplanmaktadir.

Doviz kuru degisimlerinin portfoy degeri Uzerindeki etkisi net doviz pozisyonu dikkate
alinarak hesaplanmakta ve zarar tutari TL cinsinden raporlanmaktadir.

Kaldirag yaratan islem riski: Koruma amacl olarak Fon portféyune dahil edilen ileri
valorli tahvil/bono islemlerinde bulunulmasi halinde meydana gelebilecek zarar
olasiligini ifade eder.

Stres Testi: Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi kullanilacaktir. Tarihsel Stres
Testi analizinde gecmis tarihlerde gozlemlenen asirl piyasa hareketlerinin soklari varlik
bazinda fon portfoyine uygulanir. Gerekli gortldlugu takdirde fon portfoylne ayrica
senaryo analizleri de uygulanabilecektir. Senaryo analizinde bir risk faktorine veya birden
fazla risk faktoriinden olusan bir gruba soklar uygulanir (6rnegin doviz, faiz) ve simule fon
portfdy kar/zarar analizi yapilir. Fon portfoylinun girisim sermayesi yatirimlarini kapsayan
kismi igin, Piyasa Riski hesaplamasinda oldugu gibi, Stres Testi analizinde de girisim
sermayesi fiyatlarini en iyi yansitan kiymetler ve/veya endeksler GUzerinden hesaplamalar
yapilabilir. Fonun Risk Yonetimi Birimi tarafindan gerek goéruldugu takdirde belirlenen
endekste veya kullanilan tarihlerde degisiklige gidilebilir veya eklemeler yapilabilir. Fon
portfoylnun girisim sermayesi yatirnrmlari disinda kalan varliklari da Stres Testi ve Senaryo
analizine dahil edilecektir.

Finansman Riski

Finansman riski, Fon’un ihtiya¢ duydugu finansman kaynaklarina zamaninda ve yeterli
tutarda erisememesi nedeniyle maruz kalabilecegi zarar olasiligini ifade eder.

Bu risk iki asamada degerlendirilir:

ilk asamada, Fon’un satin almayi planladig girisim sirketi veya diger varliklarin bedelini
6deme kapasitesi dikkate alinir.



ikinci asamada ise, yatinm vyapilan girisim sirketinin ilerleyen dénemde ihtiyac
duyabilecegi ek fonlama veya sermaye artigslarinin Fon tarafindan karsilanabilme
kabiliyeti degerlendirilir.

Finansman riskinin élgumunde, ilgili donemdeki toplam nakit girigleri (Fon alim talepleri
ve kullanilabilir borglanma limiti) toplam nakit ¢ikislarina (planlanan yatinmlar ve
finansman geri 6demeleri) oranlanir.

Hesaplanan oranin 1’in Uzerinde olmasi durumunda finansman riski dustk kabul edilir.
Oranin 1 veya altinda gergeklesmesi halinde bagli yoneticiye ve yonetim kuruluna
bilgilendirme e-postasi iletilir. Kabul edilebilir asgari oran 1 olarak belirlenmistir. Bu oran
risk yonetimi birimi tarafindan donemsel olarak izlenir ve raporlanir.

Likidite Riski

Likidite riski, Fon’un nakit c¢ikislarini tam ve zamaninda karsilayabilecek dlizeyde ve
nitelikte nakit varliga veya nakit girisine sahip olmamasi nedeniyle maruz kalabilecegi
zarar ihtimalini ifade eder. Fon’un likidite kapasitesi, portfoy varliklarinin kisa slrede
nakde donusturilebilme kabiliyeti esas alinarak degerlendirilmektedir.

Fon portfoylinde yer alan her bir girisim sirketi icin degerleme raporlarinda belirtilen
Likidite iskontosu oranlari dikkate alinmaktadir. Likidite iskonto oranu, ilgili varuigin hizli
sekilde elden cikarilmasi durumunda gercege uygun degerine kiyasla olusabilecek
muhtemel deger kaybini yansitmaktadir.

Belirlenen iskonto oranlari kullanilarak her bir varlik igin “Likit Tutar” hesaplanmaktadir.
Hesaplamaya Fon portféyundeki tim varliklar dahil edilmekte olup, girisim sirketi
yatirimlari disindaki para ve sermaye piyasasi araclari likit kabul edilmekte ve bu varliklar
icin likidite orani %100 varsayilmaktadir. Toplam likit tutarin Fon portféy degerine
bolunmesi suretiyle Girisim Sermayesi Yatinm Fonu’na ait “Likidite Orani”
hesaplanmaktadir

Degerleme Riski

Fon portfoylinde yer alan girisim sermayesi yatirimlarinin degerlemesinin katilma
paylarininilk ihrag edildigi tarihi takip eden 12 aylik slirede asgari 1 kez, sonrasinda ise her
hesap dénemi sonu itibari ile yilda asgari 1 kez Girisim Sermayesi Yatinm Fonlarina iliskin
Esaslar Teblig’inin 20. Maddesindeki hukimlere uygun olarak yaptirilir.

Fon’un Risk Yonetim Sistemi Hakkinda Bilgiler:

BtcTurk Portfoy Yonetimi A.S., 1lI-55.1 sayili Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Tebligi, 11-52.1 Yatinm Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi ve
[11.52.4 Girisim Sermayesi Yatirm Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi’nde belirlenen
hiktmlerin yani sira girisim sermayesi yatirnmlarina iliskin finansman riski ve likidite riski
ile diger muhtemel risklerin yonetimini de igceren bir risk yonetim sistemi olusturmustur.



Risk olgcimlerinin yapilmasi ve raporlarin olusturulmasi icin Riskground yazlim sistemi
kullanilmaktadir. Kurucunun Risk Yonetimi Prosediiriinde riskler tanimlanmis ve bu
risklerin olcimune iliskin kriter ve limitler belirlenmis olup, Kurucunun Risk Yénetim
Prosediriunde ancak Yonetim Kurulu karari ile degisiklik yapilabilir. Girisim Sermayesi
Yatirnm Fonlariicin 6’ar aylik periyodlarda donemsel risk raporu hazirlanir.

Hazirlanan bu donemsel risk raporunda; Finansman Riski, Likidite Riski, Kur Riski, Faiz
Riski ve Piyasa Riskine yer verilir.

Portfoydeki Varliklarin Degerlemesi Hakkinda Bilgiler:

Fon portfoytnde (Girisim yatirimlari harig) yer alan varliklarin degerleme esaslarina iligkin
olarak Kurulun yatinm fonlarinin finansal raporlamalarina iliskin dlizenlemelerinde yer
alan degerleme esaslarina uyulur.

Fon portfoylinde yer alan girisim sermayesi yatirnmlarinin degerlemesi, asgari olarak
hesap donemi sonu itibari ile Teblig’in 20. maddesindeki hiikiimlere uygun olarak yapilir
ve/veya yaptirilir.

Hesap doneminin bitiminden dnceki U¢ ay icerisinde Kurulca uygun gorulen degerleme
kuruluslar tarafindan hazirlanan bir degerleme raporu bulunmasi halinde, bu raporda
tespit edilen degerin yatinm komitesi karari alinmasi sartiyla ilgili girisim sermayesi
yatirrminin hesap doénemi sonu degeri olarak kullanilmasi mimkunddar.

Yilda bir kere degerleme yapilan donemlerde, Fon’un yatirim yaptig girisim sirketlerinin
henlz yilsonu finansal tablolari kesinlesmemis oldugundan, bu girisim sirketleri icin
Fon’un hesap ddéneminin sonuna en yakin tarihli olan finansal tablolar Uzerinden
degerleme raporu hazirlatilabilir.

Girisim sermayesi yatirimlarinin degerlemesine dayanak teskil eden bilgi ve belgeler Fon
suresi ve bu slrenin bitmesini muteakip bes yil boyunca Kurucu nezdinde de saklanir.

1- Portfoye alinan girisim sermayesi yatirimlari alis maliyetleri ile kayda gegirilir. Yabanci
para cinsinden varliklarin alis maliyeti satin alma ginlndeki yabanci para cinsinden
degerinin TCMB doviz satis kuru ile garpilmasi suretiyle bulunur.

2- Alis tarihinden baglamak lizere katilma payi fiyatinin tespit edildigi fiyat raporunda;

a. Girisim sirketi niteligindeki halka acgik anonim ortakliklarin borsada islem gérmeyen
paylari degerleme guniinde, borsada iglem goren paylaricin borsada olusan en son seans
agirlikli ortalama fiyatlarla degerlenir. Su kadar ki, kapanis seansi uygulamasi bulunan
piyasalarda islem goren paylarin degerlemesinde kapanis seansinda olusan fiyatlar,
kapanis seansinda fiyatin olusmamasi durumunda ise borsada olusan en son seans
agirlikli ortalama fiyatlar kullanilir. Degerleme gununde borsada alim satima konu
olmayan paylaricin son islem tarihindeki borsa fiyati kullanilir.



b. Girisim sermayesi yatirm ortakliklar tarafindan ihra¢c edilen sermaye piyasasi
araclarindan borsada islem gormeyenler KGK tarafindan yayimlanan TMS/TFRS
hikumleri cergcevesinde degerlenir.

3- Portfoyde yer alan ve yukarida belirtilenlerin disindaki para ve sermaye piyasasi araglari
ile diger varlik ve yukumlulikleri 11-14.2 sayili Yatinm Fonlarinin Finansal Raporlama
Esaslarina iliskin Teblig’in 9 uncu maddesi cercevesinde degerlenir.



