RiSK OLCUM ESASLARI

Fon’un maruz kalabilecegi risklerin dl¢iimiinde kullanilan yontemler sunlardir;

Fon’un yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun
bir risk yonetim sistemi olusturulmustur.

Piyasa Riski: Sirket tiirev araglardan kaynaklanan riskleri de igerecek sekilde, fon
portfoyliniin icerdigi tiim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” (RMD) yontemini
risk 6l¢im mekanizmasi olarak se¢mis ve risk yonetim sistemini de bu 6l¢iim modelini esas
alarak olusturmustur.

RMD, belirli giiven araliginda ve Ol¢iim siiresi iginde bir fon portfOyiiniin
kaybedebilecegi maksimum degeri ifade etmektedir. RMD, piyasa fiyatlarindaki hareketler
nedeniyle edilecek zarar limitini degil, belirli varsayimlar altindaki muhtemel zarar limitini
gostermektedir. RMD, giinliikk olarak, tek tarafli %99 giiven araliginda, tarihsel goézlem
yontemi, 20 ig giinii elde tutma siiresi ve en az 1 yillik (250 is giinii) gézlem stiresi kullanilarak
hesaplanir.

Piyasa riskinin Ol¢iimiinde kullanilan “Riske Maruz Deger Yontemi”, fon portfoy
degerinin normal piyasa kosullari altinda ve belirli bir donem dahilinde maruz kalabilecegi en
yiiksek zarar1 belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir.

Fon portféylerinde yer alan varliklarin aylik ortalama islem hacimleri ile ihrag
tutarlarina gore oranlar1 dikkate alinarak, fon portfoylerinin ne kadar siirede likide edilebilecegi
tespit edilir. Fonun nakit ¢ikislarini eksiksiz ve zamaninda karsilayabilecek nitelikte likiditeye
sahip olup olmadigi, risk yonetimi sistemi tarafindan stres testleri ile dlgiilerek, olumsuz piyasa
kosullarinda yasanabilecek likidite riski konusunda Kurucu Y 6netim Kurulu bilgilendirilir.

Fon kars1 taraflarla gergeklestirilen sozlesmelerden kaynaklanan 6deme ve teslim
yiikiimliiliiklerini devamli olarak yerine getirebilecek durumda olmalidir. Bu hususa iliskin
kontroller risk yonetim siirecinin ayrilmaz bir pargasidir. Fonun nakit ekstresi, tlirev arag
sozlesmesi ile ilgili muhabir bankaya yapilan 6deme ve tiirev ara¢ sdzlesmesinde yer alan
O0deme tutarlar1 karsilastirilarak mutabakat saglanir.

Kars1 Taraf Riski: Fonda firmalarin katilim esaslarina uygun ihrag ettikleri bor¢lanma
araglarina yatirim yapilabildiginden  finansman riski dogmaktadir. Finansman riskinin
Olctimiinde ihraci gergeklestirilen firmalar hakkinda yeterli derecede mali analiz ve arastirma
yapildiktan sonra firmalar, uygulamada nicel ve nitel kriterlerden olusan etkin bir
derecelendirme sisteminden gegirilmektedir. Bor¢lanma araglarini ihra¢ edecek firmalar i¢in
nicel kriterler, firmanin karlilig1, bor¢luluk orani, 6z sermaye biiyiikliigii, sektoriindeki pazar
pay1 gibi Olciilebilir degerlerden olusurken nitel kriterler, firmanin kurumsal yonetisimi ile ilgili
bagimsizlik, seffaflik, hesap verilebilirlik ve profesyonel yonetim gibi Olciilebilir olmayan
degerlerden olusmaktadir.

Likidite Riski: Fon portfoylinde yer alan finansal varliklarin belirli bir donemdeki
ortalama hacimleri, piyasanin ortalama islem hacmine oranlanarak her bir varlik bazinda
likidite katsayisi elde edilir. Fonun likidite katsayisi, fon portfoylinde yer alan varliklarin
likidite katsayilar1 ve agirliklart kullanilarak hesaplanir.
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FON PORTFOYUNDEKI VARLIK VE iSLEMLERIN DEGERLEME ESASLARI

Kira Sertifikalarina iliskin Genel Degerleme Esaslari:

(1) Finansal Raporlama Tebligi hiikiimleri ¢ergevesinde, bu Yonerge kapsamindaki Kira
sertifikalarinin degerlemesinin yapildig tarihte borsa veya diger pazarlarda islem gdrmesi
halinde, ileri valorlii islemler hari¢ olmak iizere, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati
(islem gormemesi halinde ihrag/halka arz fiyati), fon payr alim ve satim islemlerinin fon
fiyatinin ilan edildigi tarihte gegerli olan fiyat esas alinarak gerceklestirilmesi sebebiyle bir
sonraki ig giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati belirlenir. Yurtdisinda ve
yurti¢inde ihra¢ edilen yabanci para cinsinden kira sertifikalar1 i¢in i¢ verim orani ile
ilerletilmesine gerek yoktur.

(2) Birikmis kira hesaplanirken ilgili kiymetin ihrag sirasinda belirtilen giin sayim
konvansiyonu g6z Oniinde bulundurulur. ABD dolar1 cinsi Eurobondlarda 30/360 giin
konvansiyonu, Avro cinsi Eurobondlarda, ACT/ACT ISMA ve ACT365 konvansiyonunda
gergek giin sayis1 kullanilir.

(3) Kupon igeren kira sertifikalarinin degerlemesinde Ek/2’de verilen yontemlerden biri
kullanilir.

Kira Sertifikalarina iliskin Degerleme Yontemi:

(a)Fon degerleme tarihinde ilgili kiymetin BIAS Borglanma Araglar1 Piyasasinin ilgili
pazarinda alim satima konu olmas1 halinde, en son seans agirlikli ortalama takas fiyati1 esas
alinarak bir sonraki ig giinii i¢in i¢ verim orani ile ilerletilerek degerleme fiyati belirlenir.

(b)Kupon tarihinde 6denecek donemsel kupon oraninin belli oldugu durumda, ilgili
kiymetin degerleme tarihinde borsada alim satima konu olmamasi durumunda degerleme fiyati
son islem tarihindeki kirli fiyat esas alinarak son islem tarihindeki fiyattan hesaplanan getirinin
vade sonuna kadar devam edecegi varsayimiyla degerleme tarihine kadar i¢ verim oramn ile
ilerletilmesiyle belirlenir.

(c)Kupon tarihinde 6denecek dénemsel kupon oranimnin belli olmadigi durumda da (b)
maddesindeki yontem kullanilarak son islem tarihindeki fiyattan hesaplanan i¢ verim orani ile
fon degerleme tarihine kadar ilerletilerek belirlenir. Kupon orani, vade baglangici ile fon
degerleme tarihi arasinda BIST TLREF endeksinin getirisi dénemsellestirilerek ve (varsa)
ithrage1 tarafindan agiklanan ek getiri orani eklenerek belirlenir. Bu kupon oraninin vade sonuna
kadar devam edecegi varsayilir. Birikmis kiranin hesaplanmasina iligkin detay Ek/1’de
verilmistir.

Borsa Dis1 Vaad Sézlesmelerine iliskin Degerleme Yontemi:

(a) Borsa dis1 vaad sozlesmelerinin “adil bir fiyat” igerip icermedigi s6zlesmenin getirisi
ile borsada veya borsa disinda islem goren benzer vade yapisina sahip islemlerin ortalama
getirisinin karsilastirilmasi gibi yontemler kullanilarak kontrol edilir.

(b) Bu sozlesmeler, vade sonuna kadar isleme ait i¢ verim orani ile degerlenir.

Yarim Is Giinlerinde Uygulanacak Esaslar

Yurtiginde ihrag edilen varliklar igin fiyat veri kaynagi olarak ilgili gune ait fiyat veri
kaynaginda belirtilen son biilten verileri kullanilir.
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FON BiRiM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERININ VE FON PORTFOY
DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

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

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

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 dnemli bir bilginin ortaya ¢ikmast
gibi olaganiistii durumlarin meydana gelmesi halinde, degerleme esaslarinin tespiti hususunda
Kurucu’nun yonetim kurulu karar alabilir. Ayrica s6z konusu olaylarla ilgili olarak KAP’ta
aciklama yapilir.

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

TEMEL YATIRIM RiSKLERi VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatirnmcilar Fon’a yatinm yapmadan once Fon’la ilgili temel yatirnm risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek
degisimler sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi diisiislere bagl olarak yatirimlarinin
degerinin baglangi¢ degerinin altina diisebilecegini yatirimcilar géz 6niinde bulundurmalidir.

Fon’un maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile kira sertifikalarinin ve diger menkul kiymetlerin, finansal
araglara dayali en az bir tarafin cayma hakkina sahip oldugu vaad sdzlesmelerine iliskin taginan
pozisyonlarin degerinde, kar pay1 oranlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek
zarar riski ifade edilmektedir.

a- 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

b- Kar Payr Oram Riski: Fon portfyiline kira sertifikasi, katilma hesabi gibi kara
katilim olanag1 saglayan katilim finans {riinlerinin dahil edilmesi durumunda, s6z
konusu yatirimlarin getiri oranindaki degisimler nedeniyle maruz kalinabilecek zarar
olasiligidir.

2) Kars1 Taraf Riski: Kars1 tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan
aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.
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3) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Katihm Esash Islem Riski: Fon portfoyiine ileri valérlii kira sertifikalar1 dahil
edilmesi halinde, baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin {izerinde pozisyon alinmasi
sebebiyle, baslangi¢ yatirnmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi katilim esasli islem
riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel streclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi
kurum i¢i etkenlerin yanmi sira dogal afetler, rekabet kosullar1, 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 iliskileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

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

9) iThracg1 Riski: Fon portfoyiine alman varliklarin ihraggisinin  yiikiimliiliiklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

10) Risk tanimlamalari1 Kurul diizenlemeleri ve piyasa gelismeleri takip edilerek diizenli
olarak gozden gegirilir ve onemli gelismelere paralel olarak gilincellenir.

Katihm Esash Islemler

Fon portfoyliine katilim esasl islemlerden; katilim esaslarina uygun olmak sartiyla ileri valorlii
kira sertifikalar1 ve altin alim islemleri dahil edilebilecektir.

Katilim esasli islemler nedeniyle fonun baslangic yatirrmindan daha yiiksek zarar
kaydedebilme olasilig1 bulunmaktadir. Katilim esash islemler fonun risk profilini etkilemekte
ve fonun getirisi getirinin kiyaslanmasi amaci ile kullanilan referans portfoy getirisinden
farklilagabilmektedir.

Katilim esasli islemlerin igerdigi riskler ile bu islemlerin risk profiline olast etkileri risk
yOnetimi birimi tarafindan diizenli olarak izlenmektedir.

Katilim Esasli Islem Riski yaratan islemlerden kaynaklanan riskin &lgiimiinde Rehber’de
belirlenen esaslar ¢cercevesinde Mutlak RMD yontemi kullanilacaktir.

Katilim Esasli Islem Riski yaratan islemlere iliskin olarak arag¢ bazinda ayr1 ayri hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam
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pozisyonun katilim esaslt islem biiyiikligli olarak dikkate alinacak ve bu islemlerin toplam
pozisyon degerinin %100’linii agsmayacaktir.
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