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OZEL FON

RiSK OLCUM ESASLARI

1. Fonun maruz
kalabilecegi riskler

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢glanmay1 temsil eden finansal
araclarin, ortaklik paylarinin, diger menkul kiymetlerin, faiz oranlari,
ortaklik payr fiyatlarinda meydana gelebilecek zarar riski ifade
edilmektedir. S0z konusu risklerin detaylarina asagida yer
verilmektedir:

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

b- Ortakhik Payr Fiyat Riski: Fon portfoyline ortaklik payr dahil
edilmesi halinde, Fon portfoyliinde bulunan ortaklik paylarinin
fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin
maruz kalacag zarar olasiligini ifade etmektedir.

c- Kar Payr Oram Riski: Fon portfoyiine kira sertifikas1 ve katilma
hesabi dahil edilmesi halinde s6z konusu iiriinlerin saglayacag kira/kar
payt oranlarinda yasanabilecek dalgalanmalar nedeniyle olusan riski
ifade eder.

¢- Kira Sertifikas1 Fiyat Riski: Fon portfoyiine kira sertifikas1 dahil
edilmesi halinde, kira sertifikalarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfoylin maruz kalacag zarar olasiligini ifade
etmektedir.

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

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

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli
islem ve opsiyon sozlesmeleri), sakli tlirev arag, swap sozlesmesi,
varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorli tahvil/bono, ileri valorli
kira sertifikas1 ve diger herhangi bir yontemle kaldira¢ yaratan benzeri
islemlerde bulunulmasi halinde, baslangic yatirimi ile baslangig
yatiriminin lizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangic




yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig1 kaldirag riskini
ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel
stireglerindeki aksamalar sonucunda zarar olusmasi 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 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 kosullari 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 iligkileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

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

9) Yapilandirilmis Yatirnm Araci Riski: Yapilandirilmis yatirim
araglarna yapilan yatinmin beklenmedik ve olagandisi gelismelerin
yasanmast durumlarinda vade i¢inde veya vade sonunda tamaminin
kaybedilmesi miimkiindiir. Yapilandirilmis yatirim araglarinin dayanak
varliklar1 {lizerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili donemde
negatif olmasi halinde, yatinmci vade sonunda hicbir gelir elde
edemeyecegi gibi vade sonunda yatirimlarin degeri baslangi¢ degerinin
altina diisebilir. Yapilandirilmis yatirim araglarina yatirim yapilmasi
halinde kars: taraf riski de mevcuttur. Yatirimei, yapilandirilmis yatirim
araclarina iliskin olarak sirketin kredi riskine maruz kalmakta ve bu risk
oOl¢iistinde bir getiri beklemektedir. Yapilandirilmig yatirim araglarinda
yatirimceilar ihragemin ddeme riskini de almaktadir. Odeme riski ile
thrac¢1 kurumun yapilandirilmis yatinm araglarindan kaynaklanan
yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riski ifade edilmektedir. Karsi taraf
riskini minimum seviyede tutabilmek adina ihragginin ve/veya varsa
yatirim aracinin yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme
notuna sahip olmasi kosulu aranmaktadir. Olagandis1 korelasyon
degisiklikleri ve olumsuz piyasa kosullarinda ortaya ¢ikabilecek likidite
sorunlart  yapilandirilmis yatirim araglart  igin  Onemli  riskler
olusturmaktadir. Piyasa yapicilig1 olmadigt durumlarda yapilandiriimis
yatirim araglarmin likidite riski iist seviyededir.




Yapilandirilmis  Borglanma Arac’nin  getirisi  dayanak varligin
performansi ile dogru orantilidir. Diger yandan, dayanak varligin
performansinin diisiik olmas1 halinde, yatirimei vade sonunda higbir itfa
geliri elde edemeyebilir. Bununla birlikte “anapara kaybi riski”
yapilandirilmis bor¢lanma araglari i¢in bulunmamaktadir.

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

11) Aqiga Satis Riski: Fon portfoyii adina aciga satist yapilan finansal
araglarin piyasa likiditesinin daralmasi sebebiyle geri alimi yapilarak
iade imkanlarinin azalmasi durumunu ifade eder.

12) Baz Riski: Fonun i¢inde yer alan vadeli isleme konu olan dayanak
varligin vadeli islem fiyat1 ile spot fiyati arasindaki fiyat farklilig
degisimini ifade etmektedir. Vadeli islem sozlesmesinde ilgili vade
sonunda vadeli islem fiyati ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak
vadeli islem s6zlesmelerinde islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda
gecen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan
farkli olabilmektedir. Dolayisi ile burada Baz Deger’in s6zlesme vadesi
boyunca gosterecegi degisim riskini ifade etmektedir.

13) Teminat Riski: Tiirev araglar iizerinden alinan bir pozisyonun
giivencesi olarak alinan teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle
likidite etmesi halinde piyasaya gore degerleme degerinin beklenen
tiirev pozisyon degerini karsilayamamasit veya dogrudan, teminat
niteligiyle ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasiliginin ortaya ¢ikmasi
durumudur.

14) Opsiyon Duyarhhk Riski: Fonun iginde yer alan opsiyon
sO0zlesmelerinin degerini etkileyen temel faktorler (fiyat oynakligi, spot
fiyat, kullanim fiyati, vadeye kalan siire, risksiz faiz orani, kar pay1.)
bulunmaktadir. Opsiyon sdzlesmesinin fiyati ile fiyata etki eden
faktorler arasindaki iligskinin Olgiisiinde, sozlesme vadesi boyunca
gosterecegi degisim riskini ifade etmektedir. Delta, finansal kiymetin
fiyatinda meydana gelen bir birimlik degisim karsisinda opsiyon
fiyatinin kag¢ birim degisecegini gostermektedir. Gamma, finansal
kiymetin fiyatindaki bir birim degismeye bagh olarak deltada meydana
gelen degismeyi Olgmektedir. Theta, opsiyonun vadeye kalan giin
sayisindaki bir gilinlik degisim karsisinda opsiyonun degerinde
meydana gelen degisimi 6lgmektedir. Vega, opsiyonun altinda yer alan
finansal kiymetin volatilitesinde meydana gelen bir birimlik degisimin,
opsiyonun fiyatinda meydana getirecegi degisimi 6lgmektedir. Rho, faiz




oranindaki bir birimlik degisim karsisinda opsiyonun fiyatinda meydana
gelecek degisimi 6lgmektedir.

2. Risk 6l¢tim esaslari

Kurucu’nun, Risk Yonetimi Calisma Prosediiriine iliskin yonetim
kurulu karari ile belirlenen risk 6l¢lim esaslar1 asagidaki gibidir:

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

Piyasa Riski:

Sirket tiirev araglardan kaynaklanan riskleri de icerecek sekilde, fon
portfoyiiniin igerdigi tiim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz
Deger” yontemini risk Ol¢iim mekanizmasi olarak se¢mis ve risk
yonetim sistemini de bu Ol¢lim modelini esas alarak olusturmustur.
RMD, belirli giiven araliginda ve OoOlglim siiresi ig¢inde bir fon
portfoyiiniin kaybedebilecegi maksimum degeri ifade etmektedir. RMD,
piyasa fiyatlarindaki hareketler nedeniyle edilecek zarar limitini degil,
belirli varsayimlar altindaki muhtemel zarar limitini gostermektedir.
Riske Maruz Deger, giinliik olarak, tek tarafli %99 giiven araliginda,
tarihsel gézlem yontemi, 20 is giinii elde tutma siiresi ve 2 yillik (500 is
giinii) gozlem siiresi kullanilarak hesaplanir.

Likidite Riski:

Likidite riski hesaplamalarinda portfoyiin i¢inde yer alan sermaye
piyasasi araglarinin tarihsel islem hacim ortalamalar1 degerlendirilir.
Degerlendirme siirecinde, her bir ortaklik pay1 i¢in son 500 is giiniinde
olusan giinliik islem hacimlerinin ortalamasi ile o ortaklik paynin fon
portfoyiindeki miktari karsilastirilir; her bir bor¢glanma araci i¢in son 250
is glinlinde, 125 is giiniinde ve 20 is giinliinde olusan giinliik islem
hacimlerinin ortalamasinin yiiksek olani ile o bor¢lanma aracinin fon
portfoytindeki miktar1 karsilagtirilir.

Kars1 Taraf Riski:

Kars1 taraf riski Rehber’de belirlenen piyasaya gore ayarlama (mark to
market yontemine gore) yontemi ile hesaplanir. Borsa disinda taraf
olunan tiirev ara¢ ve swap sézlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi
taraf riski, piyasaya gore ayarlama (mark to market) yontemi ile
hesaplanir.

Diger risk faktorlerine dair dlgiimler mevzuatta, fonun bagl oldugu
semsiye fonun ictiiziiglinde ve bu izahnamede yer alan fon sinirlamalari
dogrultusunda olgiiliir




3. Kaldirag  yaratan
islemler, Fon’un
kaldirag seviyesi ve risk
limitleri

Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; tiirev ara¢ (vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap soOzlesmesi, varant,
sertifika, ileri valorlii tahvil bono islemleri, ileri valorli kira sertifikasi
alim islemleri, yapilandirilmis yatirnm araglari, 6diing alma ve aciga
satig islemleri dahil edilecektir.

Fon portfoyiine riskten korunma ve/veya yatirim amagli, fonun strateji
ve risk profiline uygun olarak kaldiraclh islemlerle uzun/kisa pozisyon
alinir. Fonun baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatirnminin iizerinde
pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢ yatirirmindan daha yiiksek
zarar kaydedebilir. Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda
ayr1 ayr1 hesaplanan pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi
suretiyle ulasilan toplam pozisyon sinirlandirilir. Kaldirag yaratan
islemlerin igerdigi riskler ile bu islemlerin fonun risk profiline olasi
etkileri Risk Yonetimi Birimi tarafindan diizenli olarak izlenmektedir.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin 6l¢iimiinde Rehber’de
belirlenen esaslar ¢ergcevesinde Mutlak RMD yo6ntemi kullanilacaktir.

Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayr1 ayri
hesaplanan pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of
notionals) suretiyle ulagilan toplam pozisyonun fon toplam degerine
oranina “kaldirag” denir. Fonun kaldira¢ limiti fon toplam degerinin
%250’sidir.

Fonun karsi taraf riski limiti %200’ diir .




