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OLCUM ESASLARI

Kurucu nezdinde, Portfoy Yonetim Sirketlerine ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine ligkin Esaslar Tebligimin
12. maddesinde belirtilen hiikiimlerin yani sira girisim sermayesi yatirimlarina iliskin finansman riski ve likidite
riski ile diger muhtemel risklerin yénetimini de iceren bir risk yonetim sistemi olusturulmugtur. Risk yonetim
hizmetini saglayan birim, portfdyin yénetiminden sorumlu birimden bagimsizdir. Risk yGénetimini
gerceklestirecek birimin personeli, Fon'un risk yonetim sisteminin olugturulmasindan ve yonetiminden
sorumludur.

Risk yonetim sistemi, yonetilen girisim sermayesi yatinmlar portfoyiiniin maruz kalabilecegi temel
risklerin tanimlanmasiny, risk tanimlamalarinin diizenli olarak gézden gecirilmesini ve 6nemli gelismelere paralel
olarak giincellenmesini ve maruz kalinan risklerin tutarl bir sekilde degerlendirilmesini, tespitini, 6l¢iimini ve
kontroliinii igeren bir risk 6l¢iim mekanizmasinin olusturulmasini icermektedir.

Risk yénetim sistemi, yénetilen portfdyiin yatirim stratejisi ile yatinim yapilan varliklarm yapisina ve risk
diizeyine uygun olarak olusturularak Kurucu'nun i¢ kontrol sistemi ile biitiinliik arz etmektedir.

Ayrica girisim sermayesi yatirimlarina iliskin tim risk tiirleri Kurucu tarafindan tanimlanmig olup,
potansiyel riskler belirlenerek, riskleri dnleyici tedbirler konusunda ¢alismalar yapimigtir. Girisim Sermayesi
yatirnmlarina &zel olarak finansman riski, likidite riski ve diger maruz kalinabilecek risklerin élglimiine ve
takibine yonelik yéntemler ile fon portféyiine uygulanacak stres testleri ve senaryo analizleri él¢limlerinin
sonuclar dogrultusunda alinabilecek énlemler Kurucu'nun Risk Yénetimi Prosediiriinde belirlenmigtir.

Sayilan faaliyetleri gerceklestirecek Risk Yénetimi biriminin gérev, yetki ve sorumluluklar1 da Kurucu
yonetim kurulu kararma baglanan Risk Yénetimi Prosediiriinde yer almaktadir. Risk 6l¢lim ve raporlamalari aylik
sikhikla yapilacaktir.

Takibi yapilan risklere dair 6l¢iim ve dnlemler agagida belirtilmigtir:

Piyasa Riski:

Risk Yénetim Birimi maruz kalinan risk tutarini ilgili mevzuat ve fon ihrag belgesinde belirlenen hususlar
cercevesinde risk programindan takip eder. Girisim sermayesi fonunda yer alan para ve sermaye piyasasi araglari
piyasa riski, giinliik Risk Yénetimi Raporu'nda 6l¢iilir ve takip edilir. Takip edilen portfdy i¢in portfdy yoneticisi
ve/veya risk yonetimi birimi tarafindan Riske Maruz Deger uyar: seviyesi belirlenebilir. Herhangi bir anda
portféyiin Mevcut RMD’sinin, belirlenecek RMD uyar seviyesini asmasi durumunda portfdy yoneticisi uyarihr.
Bagli yonetici ve Kurucu/Yénetici yetkilileri bilgilendirilir.

Kar Pay1 Oram ve Kur Riski:
Kar pay1 oranlar ve déviz kurlarinda meydana gelen beklenmedik ve olagandis: gelismelerin fon toplam
degerine olan etkileri izlenmekte olup fon degerleme dénemlerinde yatirim komitesi ile paylagilir.

Finansman Riski:

Girisim sermayesi yatinm fonlarina iligkin olarak, finansman riski hesaplanir ve izlenir. Fon'un, ihtiya¢
duyuldugunda finansman kaynaklarina ulasim giicliigii ¢ekmesi nedeni ile fon portfoyiiniin zarara ugrama
durumudur. Finansman riski ile ilk asamada Fon’un satin alacag sirket veya menkul bedelini 6deme kabiliyeti
slciilmektedir. fkinci asamada ise yatirim yapilan sirket veya menkuliin sonradan ihtiya¢ duyacag: fonlama veya
sermaye artisinin Fon tarafindan karsilanabilme kabiliyeti 6l¢iilmektedir.

Finansman risk degeri, 6lciim yapilan dénem icerisindeki nakit girislerinin (Fon alm talepleri ve
kullanilabilir bor¢lanma limiti) nakit gikislarina (planlanan yatirimlar ve finansman kaynag geri ddemelerinin)
oranlanmas: ile hesaplanir. Hesaplanacak oranin 1'den biiyiitk olmasi halinde finansman riski séz konusu
olmayacaktir. Bu oran risk yénetimi tarafindan dénemsel olarak kontrol edilir. Oranin (1,1) ve altinda olmasi
durumunda ise bagh yéneticiye, Yonetici yetkililerine ve yénetim kuruluna bilgilendirme e-maili génderilir. Kabul
edilebilir en disik oran (1) oranidir.

Fon ihtiyaglarinin karsilanmasi amaciyla kredi kullanilmasi durumunda kredi ile ilgili oranlar fon
ictiizigiinde izin verilen siirlar dikkate alinarak kontrol edilir.

Likidite Riski:
Girisim sermayesi yatirim fonlarinda fon portféyiinde bulunan girisim sermayesi yatirimlarinin likidite
orani Girisim Sermayesi Yatirimlar: Portféyi Likidite Risk Raporu’nda él¢iiliir. Girigsim sermayesi yatirimu likidite
riski, yatirim yapilan girisim sermayesi yatirminin likiditesini etkileyen kriterler (Ozsermaye Karlihg, Aktif
Karliliy, D1s Kaynak Orani, Cari Rasyo, Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti, Makroekonomik Konjonktiir, Sektérel
Ongdrii) ve bu kriterlerin asagidaki etki agirliklar kapsaminda degerlendirilir.
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Likidite Risk Kriteri Likidite Risk Kriter ' . s
Etki Agirhin i -
Ozsermaye Karlihig1 (ROE) 20,00%
Aktif Karhilig1 (ROA) 20,00%
Dis Kaynak Orani (Finansman 20,00%
Orani)
Cari Rasyo 15,00%
Agirhikl Ortalama Sermaye
Maliyeti 15,00%
Makroekonomik Konjonktiir 5,00%
Sektdrel Ongorii 5,00%

Girisim Sermayesi Yatirimlar Likidite Risk Deger Araliklarina gore likidite risk degeri 1-3 (3 harig) aralif
“Diigiik”, 3-6 (6 harig) aralig1 “Orta”, 6-8 (8 hari¢) aralif1 “Yiksek”, 8 ve iizeri olanlarin ise “Cok Yiiksek” olarak
belirlenmistir.

Hesaplanan likidite risk degerleri; portféydeki mevcut girisim sermayesi yatirimlarmin yani sira,
portfoye alinmasi diisiiniilen girisim sermayesi yatirimlar igin de bir gésterge olmasini teminen alim kararlari
oncesinde degerlendirilmek iizere yatirim komitesine sunulacaktir.

Girisim Sermayesi Yatirimlar1 Portféyi likidite risk degeri agagidaki sekilde hesaplanir.

Girigim Sermayesi Yatirimi Z (A Kriter Etki , Kriter Likidite)
Likidite Risk Degeri - gurlik Katsayist Katsayist
. n
Girisim Sermayesi Yatinmlar1  _ Z (Giri$im Sermayesi Yatirimi " Girisim Sermayesi YatLrtmlarl)
Portfoy Likidite Risk Degeri Likidite Risk Degeri Portfoyii Agirhg

i=1

Fonlarin girisim sermayesi yatirimlari portfgyii likidite risk degerleri, fonlar i¢in ydnetim kurulu karari
ile belirlenmis risk degerlerini agamaz.

Girisim Sermayesi Yatirim Fonu igin belirlenen Likidite Risk Degeri asagida yer almaktadir.

BELIRLENEN LiKIDITE RiSK DEGERI
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Girisim Sermayesi Yatirimlar: Portfoyii Likidite Risk Raporlar1 asgari aylik periyotta hazirlanir ve portfoy
yoneticileri, genel miudiir ve yonetim kuruluna raporlanir. Fon igin belirlenmis olan risk degerinin agilmas! halinde
yonetim kurulu bilgilendirilir.

Karsi Taraf Riski:

Kars! taraf riski, raporlama déneminde Fon'un ticari alacaklarinin fon toplam degerine oram seklinde
dlctlir. Karsi taraf riski, yatiim komitesince belirlenecek ve yonetim kurulunca onaylanacak limitler
cercevesinde toplamda ve karg taraf bazinda dlctilecek ve takip edilecektir.

Kaldirag Yaratan islem Riski:
Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan risklerin ¢l¢iimiinde standart yontem kullanilmaktadir.

1. Kaldirag yaratan islemlere iligkin olarak ayr ayr1 pozisyon hesaplamasi yapilir.
2.  Rehber'de yer alan netlestirme ve riskten korunma esaslan gergevesinde kaldira¢ yaratan iglemlerin net
pozisyonu hesaplanarak pozisyonlarin mutlak degeri alinir ve toplam agik pozisyona ulagilir.
Standart yontem ile tiirev araglarin fon toplam degerinin %20’sini asip agmadigi risk yazilimimiz
“RiskGround” ile fon degerleme dénemlerinde kontrol edilmektedir. i
Degerleme Riski: :
Fon portféyiinde yer alan girisim sermayesi yatinimlarinin degerlemesinin: k-m;rn paylarmmn ilk ihrac
edildigi tarihi takip eden 12 aylk siirede asgari 1 kez, sonrasinda ise her hegap- dﬂ em1 sonu 1t1ba~‘1 ile y1lda asgari
1 kez Teblig’in 20. maddesindeki hitkiimlere uygun clarak yaptirilir. e W
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Operasyonel Riskler: H @ 9 2 5

Kurucu yatirim yaptiga sirketlerin performansini aylik olarak takip edecek ve operasyonlarin 1$1ey1$1n1
gormek amaciyla sirketlerden rapor talep edebilecektir.

Hukuksal Risk:
Igili mevzuat izlenerek mevzuat degisiklikleri ve hukuki degerlendirmeler gerektiginde uzman bir hukuk
firmasindan danigsmanlik hizmeti alinabilir.

Mali Riskler:

Mali risklerin yénetilebilmesi i¢cin yatirim yapilan sirketlerin kaldira¢ ve borg ddeme kabiliyetiyle ilgili
oranlarn her ay takip edilerek, bu oranlara ¢esitli makroekonomik varsayimlar altinda stres testler uygulanacak
ve risk teskil edebilecek durumlar i¢in gerekli énlemler alinacaktir. Bu stres testlerde kullanilacak oranlarin
bazilar1 agagida érnek olarak verilmistir:

e NetBorg/Odenmis Sermaye Orani

e NetBorg/FAVOK

e Kar Pay: Yiikiimliiligii/Operasyonel Nakit Akis
e Aqk Pozisyon Riski

Yogunlasma Riski:
Fon toplam degeri Gzerinden ihragg: bazinda yatinm tutarlar siirekli ve diizenli olarak takip edilir.

Faaliyet Ortami Riski:
Kurucuy, faaliyvet ortamindan kaynaklanabilecek riskleri en aza indirmek iizere gerekli tedbirleri almakta,
kontrol sistemlerini kullanmakta ve séz konusu kontrol sistemlerinin etkinligini izlemektedir.

Sermaye Yatirimi Riski:
Kurucu yatirim yaptif: tim sirketlerde yénetim kuruluna katilarak sirketin performansini aylik olarak
takip edecekdtir.

Yonetim Kurujn Baskan Yoneti ulu Bagkan Yardimcist  Yonetim Ku yesi
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