TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatirnmcilar 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 olasi1 diisiislere bagli olarak yatirimlarmin
degerinin baslangi¢ degerinin altina diisebilecegini yatirnmcilar géz 6niinde bulundurmalidir.

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay: temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tiirev
sozlesmelere iliskin tagman pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik pay: fiyatlari ve
doviz kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir.
S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir::

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

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

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

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

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

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon
sOzlesmeleri), ileri valorlii tahvil/bono ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
islemlerde bulunulmasi halinde, baslangi¢ yatirimi ile baglangi¢ yatiriminin {izerinde pozisyon
alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢ yatirnmindan 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 kaynaklari arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatal1 ya da hileli islemleri gibi
kurum i¢i 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 igerisinde ayn1 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.

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

9) Yapilandirilmis Yatirim Araci Riski: Yapilandirilmis Yatirim Araglarinin degeri
ve donem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda dayanak varligin piyasa performansina
baglidir. Yapilandirilmig Yatirim Araglariin dayanak varliklar iizerine olusturulan stratejilerin
getirisinin ilgili ddnemde negatif olmasi halinde, yatirimci1 vade sonunda higbir itfa geliri elde
edemeyecegi gibi, performansla orantili olarak vade sonunda elde edilen itfa tutar1 nominal
degerden daha diistik de olabilir.

Bununla birlikte, Yapilandirilmis Yatirim Araglarinin giinliik fiyat olusumunda piyasa
faizlerinde yasanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri de etkili
olabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yasanabilecek dalgalanmalar
Yapilandirilmig Yatirim Araclariin giinliik degerlemesini etkileyebilmektedir. Fon’un Riske
Maruz Deger (RMD) hesaplamalarinda tiirev aracglarla birlikte Yapilandirilmis Yatirim
Araglarindan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinir.

Yapilandirilmis Yatirim Araglart yatirmmi yapilmasi halinde karsi taraf riski de
mevcuttur. Kars1 taraf riski, ihraggr kurumun Yatirim/Bor¢lanma Aracindan kaynaklanan
yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Kars1 taraf riskini minimum seviyede
tutabilmek adina, Yapilandirilmig Yatirim Araglar1 yatirnmlarinda ihragg¢inin ve/veya varsa
yatirim aracinin Fon Tebligi’nin 32’nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip
olmasi ve kosulu aranir.

10) ihracg1 Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggisinin yiikiimliiliiklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

11) Fon Portféyiine Dahil edilebilecek Borsa Yatirnm Fonlarma (BYF) iliskin
Riskler: Fon’un yatirim stratejisi geregi yatirim yapabilecegi borsa yatirim fonlarinin asagidaki
risklere maruz kaldig1 dikkate alinmalidir.

Borsa Yatirnm Fonlarimin Portfoy Yonetim Riskleri:

Borsa yatirim fonlarmin maruz kaldigi riskler karsi taraf riski, likidite riski ve
korelasyon risklerini de igerir. Fon tiirev araglara yatirim yapan borsa yatirim fonlarina yatirim
yaptigindan referans alinan endekslere dayali farkl tiir ve vadelerdeki kontrat fiyatlari ile fonun
fiyatlar1 arasindaki korelasyon farkli donemlerde degiskenlik gosterebilir. Borsa yatirim fonlari
farkli nedenlerle tiirev islemlerini yatirim stratejileri ¢ercevesinde uygulayabilecekleri piyasa
kosullar1 bulamayabilirler.

Bu durum borsa yatirim fonlarinin yatirim hedeflerine ulagsmasini engelleyebilir. Borsa
yatirim fonlarmin yatirim yaptig1 portfoyler farkli piyasa ve likidite kosullar1 gibi nedenlerle
hedefledikleri yatirim performansini gergeklestiremeyebilir.



Havacilik ve savunma teknolojileri temasina dayali cesitli endeksleri veya stratejileri
izlemeyi hedefleyen borsa yatirnm fonlari, ¢esitli finansal veya operasyonel gerekgelerle bu
endeks ve stratejilerinin performansindan farkli yatirim performansi sergileyebilirler. Ayrica
zaman igerisinde, dayanak endekslerini veya emtia varlik sinifina dayali temel yatirim amaglari
ile farklilik teskil etmeyecek sekilde, yatirim araglarini, vadeli islem kontratlarinin tiir ve
vadelerini degistirebilir veya ¢esitlendirebilirler.

Borsa Yatirinm Fonlarinin Yerel Mevzuat Riskleri:

Yatirim yapilan borsa yatirim fonlarinin, islem gordiikleri veya kurulduklar iilkelerin
yerel mevzuatlar kapsaminda farkli kurulus ve isleyis esaslarina tabi olabilir. Ornegin, ABD’de
kurulu borsa yatirim fonlarinin bir béliimii, dogrudan futures kontratlara yatirim yapmak yerine,
bu yatirimlari gergeklestiren istiraklerine de yatirim yapabilmektedir. Bu kapsamda, farkl tilke
mevzuatlarina tabi piyasalardaki emtialara dayali yatirim araglarina yatirim yapilabildiginden,
farkli yerel mevzuat riskleri s6z konusu olabilmektedir.

Borsa Yatirnm Fonlar1 Yatirnmlarinda Anapara Kaybina Maruz Kalinabilmesi
Riski:

Borsa yatirim fonlarimin yapilan yatirimlarin, her finansal arag gibi, ¢esitli finansal,
operasyonel ve hukuki gerekgelerle, anapara kaybi riski bulunmaktadir.

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6l¢timiinde kullanilan yontemlere iliskin detayl
bilgilere Fonun KAP sayfasinda (www.kap.org.tr) yer verilmektedir.

3.3. Kaldirac Yaratan islemler

Fon portfoyiine kaldira¢ yaratan iglemlerden; doviz, faiz, ortaklik payi, ortaklik pay
endeksi, finansal endeksleri, 6zel sektér ve kamu bor¢glanma araglari, altin ve diger kiymetli
madenler {izerinden diizenlenmis vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri ile ileri valorlii
tahvil/bono islemleri dahil edilebilir.

3.4. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin 6l¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar ¢cergevesinde Goreli Riske Maruz Deger (RMD)  yontemi kullanilacaktir.
Goreli RMD Yonteminde fonun RMD’si referans portfoyiin RMD’si ile karsilastirilmasi
suretiyle yapilacak ve fonun RMD’si referans portfoyiin RMD’sinin iki katin1 asmayacaktir.

3.5. RMD hesaplamasinda referans portfoy olarak fonun karsilagtirma 6l¢iitli kullanilir.
Referans portfoy, kaldirag yaratan islemleri ve sakli tiirev araclari icermez.

3.6. Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayr1 ayri pozisyon
hesaplamas1 yapilacak, hesaplanan pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi suretiyle (sum
of notionals) ulasilan toplam pozisyon kaldira¢ olarak dikkate alinacak ve bu kaldiragh
pozisyon fon toplam degerini agsmayacaktir. Fon’un kaldirag limiti %100’ diir.

3.7. Fon portfdyiine alinan yapilandirilmis yatirim araglarmin sakl tiirev arag niteligi
tasiy1p tasimadigi Kurucu tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici
belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmis yatirim aracinin sakli tiirev arag
niteliginde olmasi halinde, risk dl¢iimiine iligkin olarak Rehber’ de yer alan esaslar uygulanir.



FON BiRiM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERININ VE FON
PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

5.1. "Fon Portfoy Degeri", portfoydeki varliklarin Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirlenen ilkeler ¢ergevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise,
Fon Portfdoy Degerine varsa diger varliklarin eklenmesi ve borglarin diisiilmesi suretiyle
hesaplanir.

5.2. Fon’un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina boliinmesi
suretiyle hesaplanir. Bu deger her ig giinii sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirlenen ilkeler ¢ercevesinde hesaplanir ve katilma paylarinin alim-satim yerlerinde ilan
edilir.

5.3. Savas, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim sistemlerinin ¢okmesi, portfoydeki
varliklarin ilgili oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde
meydana gelebilecek arizalar, sirketin mali durumunu etkileyebilecek 6nemli bir bilginin ortaya
cikmas1 gibi olaganiistii durumlarin meydana gelmesi halinde, degerleme esaslarmin tespiti
hususunda Kurucu’nun yonetim kurulu karar alabilir. Ayrica s6z konusu olaylarla ilgili olarak
KAP’ta agiklama yapilir.

5.4. 5.3. numarali maddede belirtilen durumlarda, Kurulca uygun goriilmesi halinde,
katilma paylarinin birim pay degerleri hesaplanmayabilir ve katilma paylarinin alim satimi
durdurulabilir.

5.5. Degerleme esaslarina iligkin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca
TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen degerleme esaslari
asagidaki gibidir.

1) Ileri Valérlii Tahvil/Bono Islemlerinin Degerleme Esaslari

fleri valorlii alinan Devlet i¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valor tarihine kadar diger
DIBS’lerin arasina dahil edilmez. Ileri valorlii satilan DIBS’ler ise valor tarihine kadar portfoy
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri valdrlii DIBS alim ve satim
islemleri ayr1 bir vadeli islem sdzlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlari ise valdr tarihine
kadar takastan alacak veya takasa borg¢ olarak takip edilir.

fleri valérlii sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde aym ydntemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir.
Ayni valorde ve aynt nominal degerde hem alis hem de satis yapilmis ise portfoy degeri
tablosunda her iki islem aymi degerde fakat alis islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-)
olarak goriinecektir. Bu sekilde agtig1 pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda bu islemler
portféy degeri iizerinde bir etki yaratmayacaktir.

Ileri valorlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore yapilacaktir:

Islemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100) (*k&/365

Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giintinde BIST ta valor tarihi islemin valdr tarihi ile ayni
olan islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa degerleme giintinde BIST ’ta ayn1 giin valorlii
gerceklesen islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valorlii olarak islem



gordiigli giindeki aymi giin valorli islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oranidir.

fleri Valérlii Yurtdisinda Thrag Edilen Bor¢lanma Araci Islemlerinin Degerleme Esaslart

1. Degerleme giiniinde valor tarihi i¢in islem fiyati1 bulunuyor ise bu islem fiyati,
il. Degerleme giiniinde valor tarihi i¢in bir fiyat bulunmuyorsa ulagilabilen en
giincel fiyatin valor giiniine kadar i¢ verim ile ilerletildigi fiyat kullanilir.

2) Borsa disinda taraf olunacak Repo- Ters Repo sozlesmelerine iligkin degerleme;

S6z konusu soOzlesmeler, piyasa fiyatini en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve
dogrulanabilir bir yontemle degerlenir. S6zlesmelerin faiz oranlarinin borsadaki ayni vade
yapisina sahip sozlesmelerin, ayn1 vade yoksa en yakin vadedeki sozlesmelerin agirlikli
ortalama faiz oranina esit olmasi esastir. Bu kapsamda; sozlesmeler islem giinii, “Yatirim
Fonlarmin Finansal Raporlama Esaslarma Iliskin Teblig” (II-14.2)’ de yer alan degerleme
esaslaria uygun olarak portfoye dahil edilir. Borsa dist repo-ters repo sdzlesmelerinin herhangi
bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi
zorunludur. Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmeleri vade sonuna kadar isleme ait i¢ verim orani ile
degerlenir.

5.6 Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek
sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi zorunludur. Borsa dis1 repo-ters
repo sozlesmeleri, piyasa fiyatin1 en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir
yontemle degerlenir. Bu hususa iliskin kontroller yonetici nezdinde yer alan Risk YoOnetim
Birimi tarafindan yapilir.



