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, faiz oranlari, ortaklik pay:1 fiyatlarinda meydana
gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer
verilmektedir:

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

b- Kur Riski: Fon portfoyiine 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 portfoyline ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde, Fon
portfoyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

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

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

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arac (vadeli islem ve opsiyon
sOzlesmeleri), ileri valorlii tahvil/bono, ve diger herhangi bir yontemle kaldira¢ 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 icerdigi 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 yatirnm araglarinin dayanak
varliginin piyasa fiyatindaki degisimine bagh olarak, yapilandirilmis yatirim aracinin degerinde
meydana gelebilecek zarar riskini ifade etmekte olup, bu araclar kars: taraf riski, likitide riski,
piyasa riski ve kur riskinin tamamini i¢cerebilmektedir.

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

11) Fon’un Yatiriom Yaptigi Tarim ve Gida Sektorlerine Dayalh Borsa Yatirim
Fonlarma (BYF) iliskin Riskler: Fon toplam degerinin en az %80’i devamli olarak tarim ve
gida iiretimi, dagitimi1 ve kullanimi alaninda faaliyet gosteren sirketlerin ihrag ettigi ortaklik
paylarina, 6zel sektor bor¢lanma araglarina ve ilgili temaya yatirim imkani sunan yatirim fonlari
ve borsa yatinm fonlarina yatirilacaktir. Yatirim stratejisi kapsaminda belirli bir
alanda/sektorde faaliyet gosteren sirketlerin sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilacagi igin,
bu sektorleri etkileyecek olumlu/olumsuz gelismeler yatirim yapilan borsa yatirim fonlariin
fiyatini, dolayisiyla fon getirisini 6nemli dlciide etkileyebilecektir.

Fon’un yatirim stratejisi geregi fon toplam degerinin en fazla %20’si oraninda yatirim
yapabilecegi tarim ve gida emtialara dayali borsa yatirim fonlarinin asagidaki risklere maruz
kaldig1 dikkate alinmalidar.

Tiirev Aracglardan Kaynaklanan Riskler:

Tarim ve gida emtialarina yatirim yapan borsa yatirim fonlar1 swap, opsiyon, forward ve futures
(vadeli islem) gibi tiirev araclara tiirev piyasalarda yatirim yaptigi icin, menkul kiymetlere
yatirim yapan yatirim fonlarindan farkli 6zelliklere sahiptir. Bu nedenle, yatirimcinin, yatirim
yapmadan once, tiirev araglara ve bu araglarin islem gordiigii piyasalara iliskin genel bilgilere
sahip olmasi ve riskleri degerlendirmesi gereklidir. Tarim ve gida emtialarina dayali swap
sozlesmeleri; piyasa riski, kredi riski, karsi taraf riski, fonlama riski, operasyonel riski ve
likidite riski igermektedir.

Borsa yatirim fonlarinin agirlikli olarak yatirim yaptigi ve yatirimcilar tarafindan takip edilen
farkl1 emtialara dayali futures kontratlarmin agiklanan fiyatlar1 iizerinden kesintisiz bir
donemsel getiri hesaplanamayabileceginin dikkate almmasi gerekir. Ozellikle kisa vadeli
kontratlara yatirim yapilmasi durumunda, yatirnm pozisyonunun uzun bir donem boyunca
siirdiirilmesi i¢in vadesi gelen kontratin siklikla ileri vadeye tasinmasi gerekir. Bu nedenle uzun
bir yatirim donemi boyunca en kisa vadeli kontrata yatirnm yapmanin performansini
hesaplamak i¢in kontratin yatirim dénemi boyunca bir sonraki en kisa vadeli kontrata tagima
maliyetinin ve art arda yapilan kontrat yatirnmlarinin gergeklesen performanslariin dikkate
almarak hesaplamanin yapilmasi gereklidir.

Vadeli islem Sozlesmelerin Tasinma (Rolling/Yenileme) Riski:

Futures kontratlarin vade (takas) tarihlerinin yaklastigi1 donemlerde, kontratin fiziki teslimata
dayal1 olmasma bagli olarak, takas tarihi yaklasan kontrat genellikle fiziki teslimat
istenmediginden vade tarthinden Once ileri vadelere ait kontrat veya kontratlar ile



yenileneceginden, pozisyonun ileri tasinmasi siirecinde kisa ve uzun vadeli kontratlar
arasindaki fiyat farkindan zarar etme olasilig1r bulunmaktadir.

Ileri vadede itfa olacak vadeli islem kontratlarinin, kisa vadede itfa olacak kontratlardan daha
yiiksek fiyatla islem gérmesi durumunda negatif tasima getirisi olusur. Ileri vadede itfa olacak
vadeli islem kontratlarinin, kisa vadede itfa olacak vadeli islem kontratlardan daha diisiik fiyatla
islem gormesi durumunda ise pozitif tasima getirisi olusur.

Borsa yatirim fonlarinin getirisi, vadesi yaklasan kontratlarin ileri vadeli kontratlara taginmasi
stirecinde piyasa kosullarina bagli olarak farkli nedenlerle pozitif ya da negatif yonde
etkilenebilir.

Diger yandan, yatirimcilarin, tarim ve gida emtialar1 kontratlarina yapilan yatirimlarin
performansinin teminat tamamlama ve tasima maliyetlerinden etkilendigini géz Oniinde
bulundurmasi gerekmektedir. Bazi borsa yatirim fonlar1 pozisyonlarini sonraki kontratlara
tasima siireclerini dnceden belirlenmis kural ve giinler dogrultusunda gergeklestirirken, bazi
borsa yatirim fonlar1 aktif yonetim tarziyla, negatif tasima getirisini azaltma veya pozitif tasima
getirisini artirma yoniinde yatirim karari alabilirler.

Vadeli Islem Piyasalarinda Vadeler Arasindaki Fiyat Farkhilasmas: Riski:

Olagandis1 piyasa kosullarinda, farkli vadelerdeki vadeli kontrat fiyatlar1 arasindaki ayrisma
ongoriilemeyecek sekilde artabilmektedir. Fon portfoyiinde yer alan borsa yatirim fonlar farkli
vadelerde yer alan kontratlara yatirim yaptig1 i¢in, fonun performansi ile en kisa vadeli kontratin
performansi agir1 volatilite donemlerinde yatirime1 lehine ya da aleyhine olacak sekilde
farklilagabilmektedir.

Yatirimeilar olagandisi piyasa kosullarinda, farkli vadelerdeki ve bolgelerdeki kontrat fiyatlar
ile en kisa vadeli kontrat fiyat1 arasindaki iliskinin arz talep kosullari, kontrat yiikiimliilikleri
gibi sebepler nedeniyle bozulabilecegini dikkate almalidir.

Olaganiistii Piyasa Kosullar1 Nedeniyle Vadeli islem Kontratlarinda Negatif Fiyat Riski:
Kiiresel Covid-19 krizi doneminde yasandigi gibi, tarim ve gida emtialar1 piyasasini da
etkileyebilecek nitelikte gelismelerin oldugu durumlarda, en kisa vadeli kontrat fiyatlarinin baz
alinan kontratin fiziki teslim yiikiimliiliigline bagli olarak negatife diisme riski bulundugu ve bu
durumla karsilasan borsa yatirim fonlariin portféylerindeki vadesi yaklasan bu kontratlar
daha yiiksek fiyatl kontratlara tagima siirecinde zararla karsilasabilecekleri dikkate alinmalidir.

Borsa Yatirim Fonlarinin Portfoy Yonetim Riskleri:

Borsa yatirim fonlarinin maruz kaldig: riskler karsi taraf riski, likidite riski ve korelasyon
risklerini de igerir. Fon tilirev araclara yatirim yapan borsa yatirim fonlarina yatirim yaptigindan
referans alinan tarim ve gida emtialarina dayali farkl tiir ve vadelerdeki kontrat fiyatlar ile
fonun fiyatlar1 arasindaki korelasyon farkli donemlerde degiskenlik gosterebilir. Borsa yatirim
fonlar1 farkli nedenlerle tiirev islemlerini yatirim stratejileri ¢ergevesinde uygulayabilecekleri
piyasa kosullar1 bulamayabilirler.

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

Tarim ve gida emtialara dayali ¢esitli endeksleri veya stratejileri izlemeyi hedefleyen borsa
yatirnm fonlari, cesitli finansal veya operasyonel gerekcelerle bu endeks ve stratejilerinin



performansindan farkli yatirim performansi sergileyebilirler. Ayrica zaman igerisinde, dayanak
endekslerini veya emtia varlik sinifina dayali temel yatirnm amaclari ile farklilik teskil
etmeyecek sekilde, yatirim araglarini, vadeli islem kontratlarinin tiir ve vadelerini degistirebilir
veya ¢esitlendirebilirler.

Borsa Yatirnm Fonlarinin Yerel Mevzuat Riskleri:

Yatirim yapilan borsa yatirim fonlarmin, islem gordiikleri veya kurulduklar: tilkelerin yerel
mevzuatlar1 kapsaminda farkli kurulus ve isleyis esaslarina tabi olabilir. Ornegin, ABD’de
kurulu borsa yatirim fonlarinin bir béliimii, dogrudan futures kontratlara yatirim yapmak yerine,
bu yatirimlar1 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 fonlarinin yapilan yatirimlarin, her finansal arag gibi, ¢esitli finansal, operasyonel
ve hukuki gerekgelerle, anapara kaybi riski bulunmaktadir.

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin dl¢iimiinde kullanilan yontemlere iliskin detayli
bilgilere Fonun KAP sayfasinda (www.kap.org.tr) yer verilmektedir.

3.3. Kaldirac Yaratan Islemler

Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; Tiirev ara¢ (VIOP- Vadeli islem ve
opsiyon Sozlesmeleri)’lar ve ileri valérlii Tahvil/bono sozlesmeleri dahil edilecektir

3.4. Fonun riske maruz deger oOlgiimleri Goreli RMD yontemi ile yapilacaktir.
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.

3.6. Kaldirag yaratan her bir islemin ara¢ bazinda ayri ayr1 pozisyon hesaplamasi
yapilacak, hesaplanan pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi suretiyle (sum of
notionals) ulasilan toplam pozisyon kaldira¢ olarak dikkate alinacak ve bu kaldiraglt pozisyon
fon toplam degerini asmayacaktir.

3.7. Fon portfoyiine alinan yapilandirilmis yatirim araclariin sakli tiirev arag niteligi
tasty1p tasimadigi Kurucu tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici
belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmis yatirnm aracinin sakli tiirev arag
niteliginde olmasi halinde, risk dl¢limiine iligkin olarak Rehber’ de yer alan esaslar uygulanir.

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

5.1. "Fon Portféy Degeri", portfoydeki varliklarin Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirlenen ilkeler ¢ergevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise,
Fon Portfoy Degerine varsa diger varliklarin eklenmesi ve borg¢larin 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
cikmasi 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 aym1 ydntemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir.
Ayni valorde ve aynit 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
portfdy 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
gordiigii giindeki ayni giin valorlii islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilesik faiz oranidir.

Ileri Valorlii Yurtdisinda Ihrag Edilen Borglanma Araci Islemlerinin Degerleme Esaslar

1. Degerleme giiniinde valor tarihi i¢in islem fiyat1 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 iligskin degerleme;

S6z konusu sdzlesmeler, piyasa fiyatini en dogru yansitacak sekilde gilivenilir ve
dogrulanabilir bir yontemle degerlenir. S6zlesmelerin faiz oranlarinin borsadaki ayni1 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 Esaslarina Iliskin Teblig” (II-14.2)’ de yer alan degerleme
esaslarina uygun olarak portfoye dahil edilir. Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi
bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi
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.



