UNLU PORTFOY YONETIMI A.S.’NiN KURUCUSU OLDUGU UNLU PORTFOY
ALTINCI SERBEST (DOViZ) OZEL FON

TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatinmcilar Fon’a yatinm 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 yatirimlarmin degerinin
baslangi¢ degerinin altina diisebilecegini yatirimcilar goz ontinde bulundurmalidir.

Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢clanmay1 temsil eden finansal aracglarin, ortaklik paylarinin,
diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tiirev s6zlesmelere
iliskin tagman 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 portfoyiine faize dayali 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 portfoyiine yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde,
doviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacagi
zarar olasiligini ifade etmektedir.

c- Ortakhik Payr Fiyat Riski: Fon portfoyline ortaklik payr dahil edilmesi halinde, Fon
portféylinde bulunan ortaklik paylariin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfdyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

2) Karsi 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¢c Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakl tlirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorlii
tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldira¢ yaratan benzeri
islemlerde bulunulmasi halinde, baslangi¢ yatirimi ile basglangi¢ yatiriminin iizerinde pozisyon
alinmasi sebebi ile fonun baglangi¢ yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig:
kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar sonucunda
zarar olugmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin
yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli iglemleri gibi kurum i¢i 9 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 i¢erdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar altinda belirli bir zaman dilimi
icerisinde ayn1 anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkl finansal
varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iligkileri 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) Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile s6zlesme konusu finansal enstriimanin
spot fiyatinin aldig1 deger arasindaki fiyat farkliligi degisimini ifade etmektedir. S6zlesmede
belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak fon portfoyii
icerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda
gecen zaman igerisinde 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 iizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak alinan
teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya goére degerleme
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini karsilayamamasi veya dogrudan, teminat niteligiyle
ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasiliginin ortaya ¢ikmasi durumudur.

11) Kiymetli Maden ve Emtia Riski: Fon portfoyiinde bulunan altin ve diger kiymetli madenler
ile emtialarin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin deger kaybetme
olasiligin1 ifade etmektedir.

12) Opsiyon Duyarhlik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklari arasinda, isleme
konu olan spot finansal iiriin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarlilik degisimleri
yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildigi ilgili finansal varligin fiyatindaki bir birim
degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun ilgili
oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi
Olgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varliginin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin
opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk Slgiimlerinde biiyiik 6nem tasiyan zaman
faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin Olgiisiidiir. Rho ise
faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin dl¢iistidiir.

13) Aciga Satis Riski : Fon portfoyii igerisinde agiZa satis yapilan finansal enstriimanlarin piyasa
likiditesinin daralmasi sebebiyle 6diing karsiligi ve/veya dogrudan aciga satis imkanlarinin
azalmas1 durumunu ifade etmektedir.



14) Ihrace Riski : Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggismin yiikiimliiliiklerini kismen veya
tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

15) Yapilandirilmis Yatirnm Araclarindan Kaynaklanan Riskler: Yapilandirilmis Yatirim /
Borg¢lanma Araglarinin degeri ve donem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda dayanak varligin
piyasa performansina baglidir. Yapilandirilmis Yatirim / Borg¢lanma Araglari’nin dayanak
varliklart {lizerine 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 / Borglanma Araglari’nin 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 /
Bor¢lanma Araglari’nin giinliik degerlemesini etkileyebilmektedir. Fon’un Riske Maruz Deger
(RMD) hesaplamalarinda tiirev araglarla birlikte Yapilandirilmis Yatirim / Borglanma
Araclari’ndan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinir. Yapilandirilmis Yatirim / Bor¢lanma
Araclar1 yatirnmi yapilmast halinde karsi taraf riski de mevcuttur. Karsi1 taraf riski, ihraggi
kurumun Yatirim / Bor¢lanma Araglari’ndan kaynaklanan ylikiimliiliiklerini yerine getirememe
riskini ifade eder.

Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6l¢ciimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

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

Piyasa Riski: Fonun tasidig1 piyasa riskinin 6l¢iimii i¢in fonun riske maruz degeri (RMD)
hesaplanacaktir. RMD yaklagimi fon portfoyii igerisinde yer alan tiim varliklarin her biri i¢in ve
toplamda tiim portfdy icin belirli bir siire igerisinde ve belirli bir giliven araliginda ortaya
cikabilecek en yiiksek zarara iligkin istatistiki tahminler {ireten bir yontemdir. RMD yodntemiyle
yapilan hesaplamalarda portféydeki her bir varhigin getiri degiskenligi, varliklar arasi
korelasyonlar, kullanilan kaldirag seviyesi gibi portfoylin muhtemel zarar tutarina etki edebilecek
degiskenler dikkate alinmaktadir.

RMD o6l¢iimlerinin yapilmasinda temel olarak tarihsel simiilasyon yontemi kullanilacaktir. Ancak
portfdy icerisindeki varliklara uygulanabilir olmasi ve istatistiki olarak tarihsel simiilasyon
yonteminden daha giivenilir sonuglar liretmesi durumunda alternatif RMD yontemlerinin de
kullanilabilmesi miimkiindiir. Olgiimlerin yapilmasinda %99 giiven aralig1 ve en az 250 is giinii
gbzlem siiresi kullanilacaktir.

Ayrica, portfoyleri etkileyebilecek piyasa risklerinin daha iyi degerlendirilebilmesi amaciyla aylik
stres testleri gerceklestirilecektir.

Likidite Riski: : Portfoyde yer alan kiymetlerin ge¢gmis islem hacimleri dikkate alinarak, portfoy
icindeki likit olmayan pozisyonlar ve bu pozisyonlarin fon toplam degerine orani tespit edilir. Bu
tutarlar iizerinden fon portfoyiiniin ne kadar siirede likide edilebilecegi belirlenir.



Karsi Taraf Riski: Kars1 Taraf Riski, borsa disinda gergeklesen (OTC) tiirev islemlerinin mark-
to-market yontemi (piyasaya gore ayarlama yontemi) sonucunda bulunan toplaminin Fon Toplam
Degerine oranlanmasi ile elde edilir. Borsa disinda taraf olunan tiirev ara¢ ve swap sozlesmeleri
nedeniyle maruz kalinan karsi taraf riski, piyasaya gore ayarlama (mark to market) yontemi ile
hesaplanir ve karsi taraf riski fon toplam degerinin %80’ini asamaz. Bu oran gerekli goriildiigii
durumlarda Yonetim Kurulu karartyla %100’e kadar ytikseltilebilir.

Operasyonel Risk: Sirketin Risk Politikas1 kapsaminda, Risk Y&netimi ve I¢ Kontrol Birimleri
tarafindan koordineli olarak izlenir.

Kaldirag Yaratan Islemler

Fon portfoyiine kaldirag yaratan iglemlerden; tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri),
sakl1 tliirev arag, swap sOzlesmesi, varant, sertifika, ileri valorlii tahvil/bono ve altin alim islemleri
ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri iglemler dahil edilecektir. Fon tilkeler
arasindaki makroekonomik beklenti ve faiz farklarina bagli olarak ilgili {ilkelerin paritelerinde
kaldiragli olarak kisa ya da uzun pozisyon alabilir, ayrica belirli bir para birimi cinsinden getirisini
korumak i¢in doviz ve vadeli islemler piyasalarinda kaldiraghi pozisyonlar alabilir. Kaldirag
yaratan iglemler fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldigi riskleri artirabilir. Kaldirag Kullanimu,
vadeli islemler ve opsiyonlar, diger tiirev iirlinler, sakli tlirev tiriinler ve yapilandirilmis tirtinler
gibi belirli bir teminat, prim ya da 6deme karsilig1 nispi islem yapilabilmesine imkan tantyan
kaldiragli islemlere yatirim yapilarak, Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari ile Pay Senedi Repo
Pazar1 ve Repo/Ters Repo Pazari’nda repo yoluyla fon temin edilerek, kredi kullanilarak kredili
menkul kiymet alimi ve agiga satis gibi diger bor¢lanma yontemleriyle gerceklestirilebilir.
Kaldirag seviyesinin belirlenmesinde, kaldirag kullanimi sonrasinda olusabilecek risklilik
diizeyinin bu izahnamede yer alan smirlamalar dahilinde kalmasi hususu da goz Oniinde
bulundurulur. Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak varligin
piyasa fiyati olarak, Finansal Raporlar Tebligi’nde yer alan esaslar ¢ercevesinde belirlenen fiyat
esas alinir.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin o6l¢iimiinde Rehber’de belirlenen esaslar
cergevesinde Mutlak RMD yontemi kullanilacaktir. Yapilandirilmis yatirim araci, yurtdisinda
ihrag¢ edilen bor¢lanma araglarinin ve kira sertifikalarinin borsa digindan portféye dahil edilmesi
halinde risk 6l¢iim modeli olarak RMD kullanilir. Serbest fon olmasi sebebiyle fonun RMD limiti
bulunmamaktadir.

Kaldirag yaratan islemlere iligkin olarak ara¢ bazinda ayr1 ayr1 hesaplanan pozisyonlarin mutlak
degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulagilan toplam pozisyonun fon toplam
degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldirag limiti %200°diir.

Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyon hesaplamasinda Yatirrm Fonlarina Iliskin Rehber
kapsaminda belirtilen esaslar uygulanir



