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3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin ol¢iimiinde kullamlan yéntemler sunlardur:

Piyasa Riski: Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine
uygun bir risk yonetim sistemi olusturulmustur. Fonun maruz kaldig: risklerin &lgiilmesinde
uluslararasi kabul gérmiis, yasal diizenlemelerde yer verilen istatistiki yontemler kullanilir.

Sirket, fon portfdyiiniin igerdigi tiim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” yéntemini
risk 6lgtim mekanizmasi olarak se¢mis ve risk yOnetim sistemini de bu 6l¢iim modelini esas
alarak olusturmustur.

Piyasa Riski: Fonun maruz kalacagi en 6nemli risk, piyasa fiyatlarindaki olagan veya
beklenmeyen hareketlere bagli olarak fon portfdy degerinde ortaya gikabilecek en yiiksek zarar
olarak ifade edilebilir. RMD, belitli gliven aralifinda ve 6l¢iim siiresi i¢inde bir fon portf6yiiniin
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
gozlem yontemi, 20 is giinii elde tutma siiresi ve en az 1 yulik (250 is giinii) gézlem siiresi
kullanilarak hesaplanir. Ancak olagan dis1 piyasa kosullarinin varhig halinde gozlem siiresi
kisaltilabilir. RMD hesaplamalarina fon portfdyiinde yer alan tiim varlik ve islemler dahil edilir.

Risk yonetimi faaliyetini gergeklestiren birim giinliik olarak RMD hesaplayacak ve herhangi
bir sekilde RMD {ist siniriin asildiginin tespit edilmesi durumunda, Fon Kurulu’nu ve Fon
PortfSy Yoneticisi'ni bilgilendirerek miimkiin olan en kisa stirede pozisyonlarin fonun
RMD’sinin kurallara uygunlugunun saglanmasini talep edecektir. Portfoy Yoneticisi, piyasa
kosullarinin imkan vermemesi ve benzeri sebeplerin mevcudiyeti halinde en ge¢ 5 isglinii
igerisinde RMD’yi olmasi gereken seviyeye indirecektir. Risk Yonetimi Boliimii giincel RMD
hesaplamalarinin yani sira senaryo analizleri yaparak fon portfoyiiniin potansiyel RMD’sini de
hesaplayacaktir.

Likidite Riski: Fon portfoyiinde yer alan pozisyonlarin diisiik islem hacimleri nedeniyle,
uygunsiikg ve/veya fiyat lizerinden nakde déniistiirtilememesi sonucunda maruz kalinan risktir.
"'Likfdjt{j‘ii'" hesaplamasinda, portfsyde yer alan menkul kiymetlerin ilgili kiymet bazinda
is 30 giinlik ortalama islem hacimlerinin asagida belirtilen oranlar ile
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¢evrilecegi bulunur. Daha sonra portfdydeki her bir varligin portfoy i¢indeki orani ile nakde
gevrilebilme giinlerinin garpimlari toplanarak fonun likidite siiresi belirlenir. Orneklersek:
portfyde 10.000.000 TL tutarinda bulunan bir varligin son 30 giindeki piyasa giinliik ortalama
islem hacmi 5.000.000 TL ve kabul ettifimiz likidite katsayist %80 ise, giinliik nakde
¢evirebilme tutarinin 4.000.000 TL (5.000.000 * %80) oldugu kabul edilir. Bu durumda ilgili
varlik 2,5 giinde (10.000.000 / 4.000.000) nakde gevrilebilir olarak kabul edilir. Fonun
portfoyiiniin agirlikli ortalama likiditesinin 5 giniin altinda olmasi beklenir ve gozetilir.
Kontroller aylik yapilir.

Varlik bazinda likidite katsayilari konuya iligkin olarak alinan Fon Kurul Kararina gore
uygulanacak olup, piyasalardaki gelismelere gore Fon Kurulu tarafindan yeni karar alinmak
suretiyle degistirilebilecektir. Piyasalarda oynakligin yiikseldigi dénemlerde daha likit olmak
adina likidite katsayilar1 diisiiriilecektir. Fonun nakit ¢ikiglarini eksiksiz ve zamaninda
kargilayabilecek nitelikte likiditeye sahip olup olmadig, risk yonetimi sistemi tarafindan stres
testleri ile olgiilerek, olumsuz piyasa kosullarinda yasanabilecek likidite riski konusunda
Kurucu Yo6netim Kurulu bilgilendirilir.

Operasyonel Risk: Operasyonel risk yonetici siireci gergevesinde operasyonel risk yaratan
unsurlar i¢in siireg haritas1 ¢ikarilarak her stire¢ igin anahtar risk gostergeleri belirlenmistir.
Anahtar risk gostergeleri risklerin tanimlanmasi, risk biiyiikliigiinin ve artiginin izlenmesi,
potansiyel riskler ve kontrol konulariyla ilgili aksiyonlarin alinmasi i¢in periyodik olarak
izlenirler. Kurucu nezdinde li¢c asamali kontrol sistemi uygulanir. Birinci seviye kontrolleri
fonun muhasebe, operasyon ve takas islemlerini gergeklestiren Yatirimlar ve Fon Operasyonlar:
Birimi tarafindan uygulanir. Tkinci seviye kontrolleri Sirket I¢ Kontrol ve Uyum Departmanlari
tarafindan gergeklestirilir ve bu seviyede kontrol noktalarinin mevzuata uygunlugu takip edilir,
test edilir ve risk goriilmesi halinde detayli sorgulanir. I¢ Kontrol Departmani lic ayda bir
tespitlerine iligkin i¢ kontrol raporu hazirlayarak Genel Miidiir ve Sirket Yonetim Kurulu’na
sunar. Ugiincii seviyede fonun faaliyetlerinin genel olarak i¢ kontrol esas ve usullerine uygun
olarak isleyisi fon denetgisi tarafindan denetlenerek yillik rapora baglanir.

Yogunlasma Riski: Kurul mevzuat: kapsaminda varliklar bazinda belirlenmis sinirlamalara
kesin olarak uyulmasi yaninda, limitler bir miktar alt marj ile kullanilarak limit asim ve
yogunlasma riski daha da diisiiriiliir. Varlik tiir ve vade yapilarmin gesitlendirilmesine 6nem
verilir. Yogunlagma riskinin takibi kullanilan fon yazilimi iizerinden otomatik olarak giinliik
bazda yapilir ve giinliik olarak raporlanabilir.

Ihracer Riski: Fon portdyiine sirketlerin ihrag ettikleri kira sertifikalari almabilecegi i¢in
ihraggr riski dogmaktadir. Fon portfSyiine alinabilecek 6zel sektor kira sertifikalarinin Kurul
diizenlemeleri ¢ergevesinde derecelendirme yapmaya yetkili derecelendirme kuruluslari
tarafindan yatiim yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmalar
zorunlu olup bu risk béylece azaltilmistir. Ayrica ihragginin kredi verilebilirligi Risk Komitesi
tarafindan belirlenen kriterler gercevesinde degerlendirilerek izlenir. Kira sertifikalari ile ilgili
kar§1.}1k',:iTQlellrr@‘51n1 gerektirecek hususlarin ortaya ¢ikmasi halinde Tiirkiye Muhasebe
§,§’5ndaﬁ A mkapsamlnda Kurucu tarafindan alinacak yénetim kurulu karart ile uygulama
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YENI SEKIL:
III. TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6l¢iimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
yonetim sistemi olusturulmustur. Fonun maruz kaldig: risklerin 6lgtilmesinde uluslararas: kabul
gormiis, yasal diizenlemelerde yer verilen istatistiki yontemler kullanilir.

Sirket, fon portfdyiiniin igerdigi tiim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” yontemini
risk 6l¢lim mekanizmasi olarak se¢mis ve risk yOnetim sistemini de bu 6l¢iim modelini esas
alarak olusturmustur.

Piyasa Riski: Fonun maruz kalacagi en énemli risk, piyasa fiyatlarindaki olagan veya
beklenmeyen hareketlere bagl olarak fon portfdy degerinde ortaya ¢ikabilecek en yiiksek zarar
olarak ifade edilebilir. RMD, belirli giiven araliginda ve Olelim siiresi iginde bir fon portféytiniin
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 gliven aralifinda, Monte
Carlo simiilasyonu y6ntemi, 20 is giinii elde tutma siiresi ve en az 1 yillik (250 i giinti) gozlem
stresi kullanilarak hesaplanir. Ancak olagan dig1 piyasa kosullarinin varlig: halinde gozlem
stiresi kisaltilabilir. RMD monte carlo simiilasyonu hesaplamalarina fon portfyiinde yer alan
tiim varlik ve islemler dahil edilir.

Risk yonetimi faaliyetini gerceklestiren birim glinliik olarak RMD hesaplayacak ve herhangi
bir sekilde RMD {ist sinirinin agildiginin tespit edilmesi durumunda, Fon Kurulu’nu ve Fon
Portfoy Yoneticisi’ni bilgilendirerek miimkiin olan en kisa siirede pozisyonlarin fonun
RMD’sinin kurallara uygunlugunun saglanmasin talep edecektir.

Likidite Riski: Fon portfoyiinde yer alan pozisyonlarin diisiik islem hacimleri nedeniyle,
uygun siire ve/veya fiyat tizerinden nakde déniistiiriilememesi sonucunda maruz kalian risktir.
Fon portfoyiinde yer alan varliklar enstriiman grubu bazinda varhigin tiirii, varlik grubunun
kendine 6zgii 6zelligi, likidite gegmisi (ortalama islem hacmi), serbestligi, piyasa biiyiikliigi,
kredi ve piyasa riski, degerlemede kolaylik ve kesinligi gibi faktorler dikkate alinarak
ayristirllmigtir.  S6z konusu faktorler 1s13inda her enstriiman grubu i¢in risk yénetim
prosediiriinde oranlar belirlenmistir. Belirlenen oranlar uygulanarak yiiksek kaliteli likit
varliklar hesaplanmakta ve fon portfoylerinin ne kadarmm likidite edilebilecegi tespit
edilmektedir. Fon portfoyiindeki yiiksek kaliteli likit varliklarin toplulastirilarak fon toplam
degerine oranlanmasi sonucu bulunan portfoytin likidite orami giinliik olarak izlenmektedir.
Ayrica stres donemlerinde fonda olasi nakit ¢ikislarini karsilayabilecek likit varliklarin analizi
yapilarak olumsuz piyasa kosullarinin yasandigi dénemlerde yasanabilecek likidite riski
konusunda Fon Kurulu bilgilendirilmektedir.

Varlik bazinda likidite katsayilari konuya iligkin olarak alinan Fon Kurul Kararina gore
~Awgalangcak olup, piyasalardaki gelismelere gore Fon Kurulu tarafindan yeni karar alinmak
» e@ilg Sistirilebilecektir. Piyasalarda oynakhigin yiikseldigi dénemlerde daha likit olmak
by a likidg katsayilar1 disiiriilecektir. Fonun nakit ¢ikiglarini eksiksiz ye zamaninda
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testleri ile dSlgiilerek, olumsuz piyasa kosullarinda yasanabilecek likidite riski konusunda
Kurucu Yénetim Kurulu bilgilendirilir.

Operasyonel Risk: Operasyonel risk yOnetici siireci gergevesinde operasyonel risk yaratan
unsurlar igin siire¢ haritas: ¢ikarilarak her siire¢ igin anahtar risk gostergeleri belirlenmistir.
Anahtar risk gostergeleri risklerin tanimlanmasi, risk biiytikliigiinin ve artisinin izlenmesi,
potansiyel riskler ve kontrol konularyla ilgili aksiyonlarin alinmas: i¢in periyodik olarak
izlenirler. Kurucu nezdinde t¢ asamali kontrol sistemi uygulanir. Birinci seviye kontrolleri
fonun muhasebe, operasyon ve takas islemlerini gergeklestiren Yatirimlar ve Fon Operasyonlari
Birimi tarafindan uygulanur. ikinci seviye kontrolleri Sirket ¢ Kontrol ve Uyum Departmanlari
tarafindan gergeklestirilir ve bu seviyede kontrol noktalarinin mevzuata uygunlugu takip edilir,
test edilir ve risk gériilmesi halinde detayli sorgulanir. ¢ Kontrol Departman iig¢ ayda bir
tespitlerine iligkin i¢ kontrol raporu hazirlayarak Genel Miidiir ve Sirket Yonetim Kurulu’na
sunar. Ugiincii seviyede fonun faaliyetlerinin genel olarak i¢ kontrol esas ve usullerine uygun
olarak isleyisi fon denetgisi tarafindan denetlenerek yillik rapora baglanir.

Yogunlagsma Riski: Kurul mevzuat: kapsaminda varliklar bazinda belirlenmis sinirlamalara
kesin olarak uyulmasi yaninda, limitler bir miktar alt marj ile kullamlarak limit asim ve
yogunlasma riski daha da diigtirtiliir. Varlik tiir ve vade yapilarinin gesitlendirilmesine énem
verilir. Yogunlagma riskinin takibi kullanilan fon yazilimi tizerinden otomatik olarak giinliik
bazda yapilir ve giinliik olarak raporlanabilir.

Ihracar Riski: Fon portdytine sirketlerin ihrag ettikleri kira sertifikalar: aliabilecegi igin
ihrager riski dogmaktadir. Fon portfdyiine aliabilecek zel sektor kira sertifikalarinin Kurul
diizenlemeleri ¢ergevesinde derecelendirme yapmaya yetkili derecelendirme kuruluslar
tarafindan yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmalari
zorunlu olup bu risk boylece azaltlmistir. Ayrica ihrageinin kredi verilebilirligi Risk Komitesi
tar. i <_1~;"r‘lenen kriterler ¢ercevesinde degerlendirilerek izlenir. Kira sertifikalari ile ilgili

ihmuasin1  gerektirecek hususlarin ortaya ¢ikmasi halinde Tiirkiye Muhasebe
TV kapsaminda Kurucu tarafindan alinacak yOneti




