TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatinmcilar Fon’a yatinm yapmadan oOnce Fon’la ilgili temel yatirim risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek
degisimler sonucunda fon birim pay fiyatindaki olasi diistislere bagli olarak yatirimlarinin
degerinin baslangi¢ degerinin altina diisebilecegini yatirimcilar géz dnilinde bulundurmalidir.

Fon’un maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylariin, diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara
dayali tiirev sozlesmelere iliskin tasinan pozisyonlarin degerinde, faiz
oranlari, ortaklik payi fiyatlari, doviz kurlari, kar pay: oranlari, emtia fiyatlari,
endeks degerleri ve opsiyon fiyatlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana
gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina
asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyiine faize dayali varliklarin (borg¢lanma araci, ters
repo vb.) dahil edilmesi halinde, s6z konusu 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 olasiligin1 ifade etmektedir.

c- Ortakhk Pay1 Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde,
fon portfoyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olasiligin1 ifade etmektedir.

¢- Kiymetli Maden ve Emtia Riski: Kiymetli madenlere dogrudan yatirim yapilmasi
veya kiymetli madenler ile emtiaya dayali sermaye piyasasi araglarinin fon portfoyiine
dahil edilmesi halinde, kiymetli madenlerin veya emtialarin fiyatlarinda meydana
gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin deger kaybetme olasiligini ifade
etmektedir.

d- Emtiaya Dayah Tiirev Araclar Riski: Fon portfoyiine emtiaya dayali tiirev
araclarinin dahil edilmesi halinde, ilgili emtia degerlerinde yasanabilecek
degisimler nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

e- Endeks Riski: Dayanak varlik olarak kullanilan endekslerin degerlerinde veya
yapisinda olusabilecek degisiklikler nedeniyle maruz kalinan zarar olasiligidir.

f- Kar Payr Oram Riski: Kara katilim olanagi saglayan katilim finans
tirlinlerinin kira/kar pay1 vb. oranlarinda yasanabilecek dalgalanmalar nedeniyle
kira sertifikas1 ve katilma hesab1 pozisyonu durumuna gore maruz kalinan zarar
olasiligdr.



2) Kars1 Taraf Riski: Kars1 tarafin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliikklerini
yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas igslemlerinde ortaya
cikan aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

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

4) Kaldirag Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve
opsiyon sOzlesmeleri), sakl tiirev arag, Swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi,
ileri valorlii tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag
yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, baslangic yatirimi ile baglangic
yatiriminin iizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile Fon’un baslangi¢ yatirimindan daha
yiiksek zarar kaydedebilme olasilig1 kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, Fon’un operasyonel siireglerindeki
aksamalar sonucunda zarar olugmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari
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 Fon’un bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir
zaman dilimi igerisinde ayni anda deger kazanmas1 ya da kaybetmesine paralel olarak, en
az iki farklh finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonli iligkileri
nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fon’un katilma paylarimin satildig1 ddnemden sonra mevzuatta ve
diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz
etkilenmesi riskidir.

9) Ihrage Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggisiin yiikiimliiliiklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

10) Acqiga Satis Riski: Fon portfoyii igerisinden agiga satis yapilan finansal
enstriimanlarin piyasa likiditesinin daralmasi sebebiyle 6diing karsiligi ve/veya dogrudan
aciga satis imkanlarinin azalmasi durumunu ifade etmektedir.

11) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gegirme, hirsizlik gibi
nedenler ile Fon’u zarara ugratabilecek kasitli eylemler ya da Kurucu’nun itibarini
olumsuz etkileyecek suglarin (6rnegin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.



12) Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile konu olan ilgili finansal
enstriman spot fiyatinin aldigr deger arasindaki fiyat farkliligi degisimini ifade
etmektedir. Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit
olmaktadir. Ancak fon portfoyii igerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda
islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda gegen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat
teorik fiyatlamadan farkli olabilmektedir. Dolayisi ile burada Baz Deger’in sozlesme
vadesi boyunca gosterecegi degisim riskini ifade etmektedir.

13) Teminat Riski: Tiirev araglar lizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi
olarak alinan teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya
gore degerleme degerinin beklenen tlirev pozisyon degerini karsilayamamasi veya
dogrudan, teminatin niteligi ile ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasiliginin ortaya
¢itkmasi durumudur.

14) Opsiyon Duyarhlik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklar:
arasinda, isleme konu olan spot finansal {iriin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk
duyarlilik degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal
varhigin fiyatindaki bir birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi
gostermektedir. Gamma; opsiyonun ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin
opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi dlgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak
varhigmin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin opsiyon priminde olusturdugu
degisimdir. Theta; risk 6l¢timlerinde biiyiikk 6nem tasiyan zaman faktoriinii ifade eden
gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin Olgiisiidiir. Rho ise faiz
oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin ol¢iistidiir.

15) Yapilandirilmis Yatirnm/Bor¢lanma Araclari Riskleri: Yapilandirilmis
Yatirim/Borglanma Araglarinin degeri ve donem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda
dayanak varligin piyasa performansina baghidir. Yapilandirilmis Yatirim/Borglanma
Araglarinin dayanak varliklari tizerine 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 tutart nominal degerden daha
disiik de olabilir.

Bununla birlikte, Yapilandirilmis Yatirim/Borglanma Araglarinin 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 Araglarinin giinliik
degerlemesini etkileyebilmektedir. Fon’un Riske Maruz Deger (RMD) hesaplamalarinda
tirev araclarla birlikte Yapilandirilmis Yatirnm/Borglanma Araglarindan kaynaklanan
piyasa riskleri de dikkate alinir.

Yapilandirilmis Yatirnrm/Borglanma Araglari yatirimi yapilmasi halinde karsi taraf
riski de mevcuttur. Karsi taraf riski, ihraggr kurumun Yapilandirilmis Yatirim/Borglanma
Aracindan kaynaklanan yiikiimliiliklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Karsi
taraf riskini minimum seviyede tutabilmek adina, Yapilandirilmis Yatirim/Borglanma
Araglar yatirimlarinda ihragginin ve/veya varsa yatirim aracinin Fon Tebligi’nin 32’nci
maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi kosulu aranir.



Kaldirac¢ Yaratan Islemler

Kaldirag yaratan iglemlerden kaynaklanan riskin Ol¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar ¢cercevesinde Mutlak RMD yontemi kullanilacaktir. Fonun mutlak riske maruz
degeri fon toplam degerinin %45’°ini asamaz. (Fonun mutlak RMD’sine iliskin giinliik
limit, karekok kurali uygulanmas suretiyle %10°dur.)

Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; altin, doviz, faiz, ortaklik paylari, ortaklik
paylar1 endeksleri, emtia ve diger sermaye piyasasi araglarina dayali tiirev arag (vadeli
islem ve opsiyon sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sézlesmesi, varant, sertifika, ileri
valorlii altin, tahvil/bono islemleri dahil edilecektir. Fon’un kaldirag limiti %300’ diir.

Fon portfoyiine alinan yapilandirilmis yatirim araglarinin sakl tiirev arag niteligi tasiyip
tasimadigr Kurucu tarafindan degerlendirilerek, s6z konusu degerlendirmeyi tesvik
edici belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmis yatirim aracinin sakli
tiirev ara¢ niteliginde olmasi halinde, risk ol¢limiine iliskin olarak Rehber’de yer alan
esaslar uygulanir.



