RE-PIE PORTFOY YONETIMI AS. GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI (FAiZSiZ)
RiSK OLCUM ESASLARI

RiSK TANIMLAMALARI

Sirket’in yonettigi fonlara iliskin temel risk tiirleri, Sirket stratejisi dikkate alinarak, bunlarla sinirli olmamak sarti
ile, asagida belirtildigi sekilde tanimlanmistir. Potansiyel riskler belirlenmis ve riskleri 6nleyici tedbirler konusunda
¢alismalar Fon bazinda degerlendirilerek yapilir.

Piyasa Riski: Sirket’'in yonettigi fonlara iliskin pozisyonlarinda finansal piyasadaki dalgalanmalardan kaynaklanan kur, kar payi,
emtia ve ortaklik payi fiyat degismelerine bagl olarak ortaya ¢ikan kar payi orani riski, emtia pozisyon riski, ortaklik payi pozisyon
riski ve kur riski nedeniyle zarar etme ihtimalini ifade eder.

Kar Payi Orani Riski: Kar payi oranlarindaki hareketler nedeniyle ilgili fonlarin kar payi pozisyon durumuna bagh olarak maruz
kalabilecegi zarar olasiligidir.

Kur Riski: Yabanci para cinsinden alacak ve borglarin, bu paralarin Turk Lirasi karsisinda muhtemel deger degismelerinden
dogabilecek olasi zarari ifade eder.

Opsiyon Riski: Opsiyonun bagli oldugu dayanak varlik fiyatinin yon veya volatilitesindeki degisimlerden kaynaklanan olasi zarari
ifade eder.

Fiyat Riski: Emtia, ortaklik payi, yatirm fonu ve endeks fiyatlarindaki muhtemel deger degismelerinden dogabilecek zarar
olasiligidir.

Emtia Riski: Sirket’in yonettigi fonlarin, vadeli emtia piyasalarinda sahip oldugu pozisyona bagli olarak emtia fiyatlarindaki
hareketler nedeniyle maruz kalabilecegi olasi zarari ifade eder.

Ortalik Payi Riski: Sirket’in yonettigi fonlarin, ortaklik payi fiyatlarindaki hareketler nedeniyle, ortaklik payi pozisyonuna bagh
olarak maruz kalabilecegi olasi zarari ifade eder.

Endeks Riski: Sirket’in yonettigi fonlarin, endeks fiyatlarindaki hareketler nedeniyle, endeks pozisyonuna bagl olarak maruz
kalabilecegi olasi zarari ifade eder.

Kaldirag Yaratan islem Riski: Fon portféyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sdzlesmesi,
varant dahil edilmesi, ileri valorli altin alim islemleri, ileri valorlt tahvil/ bono/sukuk islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle
kaldirag yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, baslangig¢ yatirimi ile baslangi¢ yatirrminin tGzerinde pozisyon alinmasi
sebebi ile fonun baslangi¢ yatirrmindan daha yiksek zarar kaydedebilme olasiligi kaldirag riskini ifade eder.

Finansman Riski: Fon’un ihtiya¢ duydugu finansman kaynaklarina zamaninda ulasamamasi nedeniyle zarara ugrama ihtimalidir.
Likidite Riski: Nakit ¢ikislarini tam olarak ve zamaninda karsilayacak diizeyde ve nitelikte nakit mevcuduna veya nakit girisine sahip
bulunmamasi nedeniyle Fon tarafindan maruz kalinabilecek zarar ihtimalini ifade etmektedir. Fon varliklarinin likit olmamasi
nedeniyle makul bir sirede piyasa degerinden nakde c¢evrilme zorlugu, ozellikle ilgili sermaye yatirimlarinin nakde
dontsturilmesinin zaman almasi ve degere iliskin belirsizlikler risk degerini artirmaktadir.

Yogunlagma Riski: Yogunlasma riski, belli bir bolgeye, sektére, varliga/varlik grubuna agirlikh olarak yatirim yapilmasi sonucu, fon
portfoyliniin bu varliklarin icerdigi risklere daha fazla maruz kalmasidir.

Karsi Taraf Riski: Kargi taraf riski, genel olarak fonun taraf oldugu mal ve hizmet alim veya satimi s6zlesmelerinde; s6zlesmenin
karsi tarafinin, sozlesme gereklerine uymayarak, yikimliligiund kismen veya tamamen zamaninda yerinde getirememesinden
dolayi fonun zarara ugrama riskini ifade etmektedir.

Spesifik Risk (ihraggi & Garantér Riski): Sirket’in yonettigi fonlarda yer alan finansal araglara iliskin pozisyonlarda, olagan piyasa
hareketleri disinda, bu pozisyonlari olusturan finansal araglari ihra¢ veya garanti eden ve 6deme yukimlUlGgini Ustlenen
kuruluslarin yonetimlerinden ve mali biinyelerinden kaynaklanabilecek sorunlar nedeniyle meydana gelebilecek zarari ifade eder.
Katilim Finans ilkelerine Uyum Riski: Bu kapsamda kurulan ilgili Fon’un tabi oldugu uluslararasi katilim finans ilkelerine uygun
olarak Fon portfoyiine dahil edilen bir gayrimenkul yatiriminin ya da bir finansal varligin, daha sonra s6z konusu katilim finans
ilkelerine uygunlugunu yitirmesi durumunda Fon portfoylinden belirli bir slire icerisinde gikartilmasi riskini ifade etmektedir.
Olagandigi Olaylarla Karsilasma Riski: Dogal afetler, yangin, sel, terér eylemleri, sira disi toplumsal olaylar gibi durumlarda
gayrimenkul yatirrmlarinin ve diger yatirim araglarinin kayba ugramasi sonucunda fonun zarar etmesi riskidir.

Yasal Riskler: Fon’a alinan gayrimenkul ve diger yatirim araglari ile ilgili fona alim sonrasinda meydana gelebilecek yasal
diizenlemelerdeki degisikliklerinden dolayr fonun etkilenmesi riskidir. Ozellikle vergi ve ilgili sermaye piyasasi mevzuatlarinda
ortaya cikabilecek degisiklikler fon degerini ve net getirisini etkileyebilir

Operasyonel Risk: Yetersiz veya istenmeyen ig siiregler, insan kaynagi, sistemler ya da dis etkenler nedeniyle ortaya ¢ikabilecek
kayip riskidir.

Fon’un Risk Yonetim Sistemi Hakkinda Bilgiler (Gayrimenkul Yatirimlari ve Portfoyiin Sermaye Piyasasi Arag¢ ve
islemlerinden Olusan Béliimii igin Kurucunun Yénetim Kurulu Kararina Baglanmis Risk Limitlerine iliskin Bilgiler):

Kurucu, 111-55.1 sayili Portféy Yénetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iliskin Esaslar Tebligi, 111-52.1 Yatirim
Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi ve 111.52.3 Gayrimenkul Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi’'nde belirlenen



hikiimlerin yani sira gayrimenkul yatirimlarina iliskin finansman riski ve likidite riski ile diger muhtemel risklerin
yonetimini de iceren bir risk yonetim sistemi olusturmustur.

Risk yonetim sisteminin olusturulmasi ve risk raporlamasindan Risk Yonetim Birimi Risk Yoneticisi sorumludur.
Kullanacagi risk yonetim sistemine ait prosediirler ve modeller Sirket Yonetim Kurulu onayi ile ylrirlige konulur. Risk
Olgclimlerinin yapilmasi ve raporlarin olusturulmasi icin ODIFIN yazhm sistemi kullanilmaktadir. Kurucu’nun Risk
Yonetimi Prosedirid’nde riskler tanimlanmis ve bu risklerin 6lgiimine iliskin kriter ve limitler belirlenmis olup,
Kurucu’nun Risk Yonetim Prosediiri’nde ancak Yonetim Kurulu karari ile degisiklik yapilabilir.

Yonetilen portfoylerin yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun olarak olusturulan
ve kurucunun i¢ kontrol sistemi ile bitlinlik arz etmekte olan risk yonetim sistemi, yonetilen portféyiin maruz
kalabilecegi temel risklerin belirlenmesini ve bu risklerin tutarh bir sekilde degerlendirilmesini, tespitini, lgimund ve
kontrolini igeren bir risk 6lgim mekanizmasinin olusturulmasini icermektedir. Portféye iliskin riskler ve 6lglim
yontemleri, dizenli olarak ve portfoye iliskin dnemli gelismelere paralel gbzden gecirilerek glincellenmektedir.

Gayrimenkul yatirimlarina iliskin temel risk tirleri tanimlanmis, potansiyel riskler belirlenmis ve riskleri 6nleyici
tedbirler konusunda ¢alismalar yapilmistir. Yonetilen portféye iliskin risk limitleri ve bunlarin asilip asiimadiginin hangi
periyodlar ile gbzden gecirilecegi kurucunun yonetim kurulu karari ile belirlenir. una gére gerceklesen risk ol¢limleri
Risk Yonetim Birimi tarafindan ginlik olarak Genel Mudire ve asgari haftalik olarak ayrica Yonetim Kurulu'na
raporlanir. Aylik olarak gerceklestirilen risk 6lgiim sonuglari da Genel Miidiir, i¢c kontrol Hizmet Birimi ve Yénetim
Kurulu’na raporlanir.

Tanimlanan risk tirlerinin él¢imdne iliskin esaslara asagida yer verilmistir.

RiSK OLCUM YONTEMLERI VE iZLENMESi

Finansal verilerin islenmesi ve takibinde INFINA sistemi kullanilir ve pozisyon limitlerine iliskin takipler i¢ Kontrol
Birimi tarafindan INFINA yazilimi araciligi ile saglanir.

Risk 6lctimleri, ODIFIN firmasi tarafindan saglanan Risk Yonetimi Modiill yazilimi ve Risk Yonetim Birimi tarafindan
olusturulan excel calismalari araciligi ile gerceklestirilir. Farkli model ve parametre secimine izin veren Risk Yonetim
Modiili fon tlrl bazinda ilgili fon yapisina uygun model segilerek kullanilmaktadir. Risk Yonetim Moddili icerisinde
yer almayan (6rnegin gayrimenkullerin likidite riski vb) 6lctimler ve raporlamalar ise Yonetim Kurulu’nun belirledigi
cercevede Risk Yonetim Birimi tarafindan olusturulan risklerin 6l¢imini ve raporlanmasini iceren excel ¢alismalari
ile surdurilir. Asagida uyulmasi gereken temel prensip ve dlgciim yontemleri verilirken, farkl yaklasimlarin
gerekebildigi gayrimenkul yatirimlarina iliskin detaylar da, farkllasma durumunda ilgili risk tlri altinda belirtilmistir.

PiYASA RiSKi

Tasinan finansal pozisyonlarin, finansal piyasadaki dalgalanmalardan kaynaklanan normal kar payi, kur ve fiyat
degisimlerine bagli olarak ortaya ¢ikan; kar payi orani riski, kur riski, mal fiyat riski, opsiyon riski, hisse senedi ve fiyat
riski gibi riskler nedeniyle zarar etme olasiligini ifade eder. Piyasa riski yonetiminin esas amaci yatirim portfoyinin,
piyasalarda olusan hareketler sonucu karsi karsiya kaldigi risklerin ol¢lilmesi, raporlanmasi ve strekli olarak
izlenmesidir.

Piyasa riskinin analitik cercevede degerlendirilmesi siirecinde riskin tanimlanmasi, degerlendirilmesi, izlenmesi,
sayisal analizleri ve raporlama siregleri ODIFIN yazilimi olan Risk Ground Risk Yonetim Modiill ile yapilmaktadir.
Portfoyl olusturan para ve sermaye piyasasi araglari nedeniyle maruz kalinan piyasa riskinin él¢iminde mevzuatta
yer verilen standart ve gelismis istatistiki yontemler kullaniimaktadir.

Riske Maruz Deger — RMD Yaklasimi

Riske maruz deger (RMD) yontemi, elde tutulan bir portfoylin degerinin, kar payi orani, déviz kuru ve hisse senedi
fiyati gibi faktorlerde yasanmasi olasi dalgalanmalar nedeni ile maruz kalabilecegi en yiiksek zarari belirli bir zaman
diliminde ve belirli bir gliven araliginda tek bir rakam ile ifade eden risk hesaplama yontemidir.

RiskGround Modiiliinde kullanilacak varsayimlar ve parametreler ilgili yonetmeliklere uygun olarak belirlenir.. S6z
konusu model girdileri ve parametreleri Sirket fonlarinin portféylindeki risk faktorlerinin degisim ve gelisimine bagh
olarak gerek duyulmasi halinde revize edilir.

Yatirim Fonlari Rehberi’'nin 7.6. maddesinde belirtilen esaslara uygun olarak mutlak RMD’nin hesaplanmasinda
uygulanacak modelin secilmesinde fonun yatirim stratejisinin icerdigi risk seviyesi ile fon portfoyiine dahil edilecek
finansal araclarin tiri ve karmasikhg dikkate alinarak Sirketin yonettigi yatirim fonlarinin finansal pozisyonlarina
iliskin piyasa riski genel olarak Tarihsel Simtilasyon yontemi kullanilirken, herhangi bir fon tiriine 6zel bu prosedirde
bahsi gecen RMD hesaplama yontemlerinden biri de kullanilabilir.



Amag kullanilan RMD modeli ile fon portfoyiinin icerdigi riskleri tam olarak ve dogru sekilde 6l¢lilmesidir. Bu
kapsamda;
e RMD hesaplamalarina fon portfoyiinde yer alan tiim varlik ve islemler dahil edilir. Tlrev araglardan
kaynaklanan riskler de dahil olmak (izere fon portfoytniin icerdigi piyasa riskleri RMD yonteminde dikkate
ahnir.

e Model, fon portfoy degerine etki edebilecek, ihmal edilebilir diizeyin lGizerindeki tiim risk faktorlerini
icermektedir.

e RMD modeli cergevesinde kullanilan sayisal yéntemler (fiyatlama yontemleri, oynaklik ve korelasyon
tahminleri, vb.) riskin dogru sekilde 6l¢clilmesine imkan saglamaktadir.

e RMD modeli cergevesinde kullanilan veriler tutarli, glincel ve glivenilirdir.

Riske maruz deger tutari glinliik olarak hesaplanir. RMD hesaplamasinda kullanilacak esaslar Rehber hiikiimlerinde
uygun olarak asagida belirtildigi sekildedir;

o Tek tarafli % 99 giiven araligl,

e 20is glinli elde tutma siresi,

e Enazlvyilhk (250 is glini) gbzlem siiresi,

e Kullanilan verilerin asgari 1 yillik donemler itibariyla glincellenmesi.

Gayrimenkul Yatirim Fonlari i¢in giinliik RMD hesabina ek olarak, fon portféylinin icerisindeki gayrimenkullerin
maruz kaldig piyasa riski, gerekli goériilen ya da referans olmasi istenen durumlarda, farkli endeksler icin ayda bir
yapilacak senaryo analizi ile de 6l¢ilir. Senaryo analizinde gayrimenkul fiyatlarini yansitan bir endeks ya da referans
piyasa tarihsel verileri tizerinden Beklenen Kayip (Expected Shortfall) degeri hesaplanir. Beklenen kayip degerlerinin
hesaplanmasinda glinliik veriler icin son bir yillik aylik veriler icinse en az bes yillik veri kullanilir.

Para Piyasasi enstriimanlari icin piyasa riski sifir kabul edilir ve RMD analizine dahil edilmez.

Stres Testi ve Senaryo Analizleri

Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi kullanilir. Tarihsel Stres Testi analizinde ge¢cmis tarihlerde gézlemlenen
asiri piyasa hareketlerinin soklari varlik bazinda fon portfoyine uygulanir. Gerekli gérildigi takdirde fon portféyiine
ayrica senaryo analizleri de uygulanir. Senaryo analizinde bir risk faktoriine veya birden fazla risk faktoriinden olusan
bir gruba soklar uygulanir (6rnegin doviz, kar payi orani) ve simile fon portféy kar/zarari analizi yapilir.

Yukaridaki élgclimlere ek olarak; portféy dagiliminda, portfoydeki varliklarin degerinde ya da piyasa kosullarinda bir
degisikligin test sonuclarini 6Gnemli ol¢lide degistirmesinin muhtemel oldugu durumlarda kosullara uygun yeni stres
testi/ senaryo analizleri uygulanir ve sonuglari yonetim kurulu, portfoy yoneticileri ve yatirm komitesine sunulur. Bu
durumda yatirim komitesinin alacagi gerekgeli karar risk yoneticisine, portfoy yoneticilerine ve yonetim kuruluna yazili
olarak iletilir. Onemli degisiklikler fon toplam degerine énemli diizeyde etki eden tiim riskleri kapsamakta olup, takibi
Risk Yonetim Birimi yoneticisi tarafindan yapilmaktadir.

Senaryo analizi yukaridan asagiya bir yontem olup piyasa kosullarina iliskin olusturulan bir senaryoya dayanir.
Belirlenen senaryo cercevesinde risk faktorlerinin ne yonde hareket edecegi ve bu hareket neticesinde portfoy
degerinin ne sekilde degisecegi saptanir.
a) Yuzdesel sok: genellikle hisse, kiymetli maden ve doviz menkulleri icin uygulanir. Kiymetin fiyatina ytzdesel bir
degisim orani belirlenir.
b) Kar payi/ getiri soku: Sabit Getirili Menkul Kiymetler icin kullanilir. Kar payi/getiri seviyelerinin baz puan bazinda
degisimi 6ngorilir ve bu degisimler sonucu kiymetlerin tekrar degerlemesi sonucu olusan kar/zarar degerleri
hesaplanir. 4 temel sok tanimlanabilir:

o Anlik ve Paralel Sok: Verim egrisinde ani bir paralel sok olusmasi

e Anlik ve Verim Egrisi Egim Degisikligi: Verim egrisinin egiminde ani bir degisiklik olmasi. Ornegin uzun vadeli
kar payi oranlari artarken kisa vadeli kar payi oranlari diser.

e Tarihsel Beklenti ve Paralel Sok: Verim egrisinin zaman icerisinde paralel soklarla degismesi.



e Tarihsel Beklenti ve Verim Egim Degisikligi: Verim egrisinin zaman igerisinde egiminde degisiklik olugsmasi
sonucunda getirilerdeki degisimin vadeler arasinda farklilasmasi.

LIKIiDITE RiSKi

Finansal pozisyonlar nedeniyle maruz kalinan likidite riski fon portféyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi
anda piyasa fiyatindan nakde donistirilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligi olarak ifade edilmektedir. Diger
bir ifade ile likidite;doviz, menkul kiymet, gayrimenkul gibi herhangi bir aktifin kisa slirede ve sorunsuz bir sekilde
(deger kaybina ugramadan) nakde cevrilebilmesini ifade eder.

Bir portfoyiin likidite tutari, portfoyl olusturan varliklarin likiditelerinin toplamina esittir. Varlk likidite tutari, ilgili
varlk toplam pozisyon degerinin asagida belirlenen likidite katsayilari ile carpilmasini ifade eder. Portfoyiin likidite
orani ise portfoyin likidite tutarinin toplam portfoy tutarina bolimd ile bulunur.

Likidasyon siiresi, portfoyl olusturan varliklarin kag giin icerisinde likide edilebilecegini gosterir. Portfoye atanmig
likidite kurallari uygulandiginda, eger bir pozisyonun biiylkligi o pozisyonun maksimum likidite tutarindan kiigik ise
o pozisyon likide olmus kabul edilir ve portféyden cikarilir. Eger pozisyon biylkligi maksimum likidite tutarindan
biiyiik ise aradaki fark pozisyonun yeni biiyiikligi olarak atanir ve pozisyon portféyde tutulur. ilk tur sonrasi
portféyde kalan pozisyonlar (glincellenmis buyuklik tutarlari ile birlikte) tekrardan ayni isleme tabi tutulur. Bu islem
portfoydeki tim pozisyonlar tamamen likide olana kadar tekrarlanir ve gecen giin sayisi likidasyon siiresini verir.

Finansal pozisyonlar nedeniyle maruz kalinan likidite riskinin 6l¢iminde fon bazinda atanan likidite kurallan
uygulanmaktadir.

Gayrimenkuller icin likidite riski, ilgili gayrimenkulun ani olarak hizl bir sekilde elden ¢ikarilmasi gerektiginde
olusabilecek beklenen kaybi ifade etmektedir. Calismalarda elden ¢ikarma siiresi ortalama 3 ay olarak kabul
edilmistir.

Hesaplanan likidite katsayisi, gayrimenkulun hizh bir sekilde likide ¢cevrilmesi durumunda degerinin kacta kacina
disecegini ifade etmektedir.

Gayrimekul likidite riski her ay sonu itibari ile ayda bir kez 6l¢tilmektedir. Her gayrimenkul tiiri igin risk faktorleri
belirlenmis olup, her ay sonu itibari ile ilgili gayrimenkuller icin risk faktorlerine iliskin risk tablosu hazirlanir. ilgili risk
faktorlerine ilgili risk skalalari atanarak, ilgili kriterin “likidite risk degeri” bulunur. Yénetim Kurulu tarafindan
kriterlere iliskin belirlenen risk agirliklari kullanilarak ilgili gayrimenkulun toplam risk skalasi hesaplanarak,
“gayrimenkulun likidite risk degeri” bulunur. Gayrimenkullerin likidite risk degerleri ve Yonetim Kurulu tarafindan
belirlenen likiditasyon oranlari kullanilarak linear interpolasyon metodu ile ilgili gayrimenkulun likiditasyon katsayisi
bulunur. Likidite Stres Testleri icin de yine gayrimenkullerin ilgili risk skalalari ve Yonetim Kurulu tarafindan
belirlenen “stres” likiditasyon oranlari kullanilarak linear interpolasyon metodu ile ilgili gayrimenkulun “stres”
likiditasyon katsayisi bulunur.

SABIT GETIRLI MENKUL KIYMET (SGMK) DUYARLILIK ANALIZLERI
Mevcut RiskGround araci lizerinden asagidaki 6lciimler yapilabilmektedir. Tahviller, kardan pay almaya dayali kira
sertifikasl, katilma hesabi vb. menkul kiymetlerin degerlemelerinde fon tiri bazinda Yonetim Kurulu tarafindan
belirlenen parametrelerin takibi yapilir.
Durasyon
Durasyon fiyatin getiri hassasiyetini gostermektedir. Yaygin olarak Ug tipi kullanilmaktadir:

Macaulay Durasyon: Menkul kiymetin nakit akisinin agirhkli ortalama vadesini ifade etmektedir.

Modifiye (Modified) Durasyon: Getirilerdeki degisimin yaklasik olarak menkul kiymet fiyati Gzerindeki
etkisini gdstermektedir. Nakit akisi belirsiz olan kiymetler icin ¢ok etkili bir ydontem degildir.

Efektif (Effective) Durasyon: Getirilerde olusacak bir baz puanlk degisim sonucunda menkul kiymetin
fiyatinda olusacak ylizdesel degisimi gostermektedir.

Konveksite

Konveksite durasyonun getiri hassasiyetini gostermektedir. Fiyat ve getiri arasindaki iliskinin ikinci dereceden
tlrevinin alinmasi sonucuyla hesaplanir ve getirinin fiyat tGzerindeki etkisinin hesaplanmasi sirasinda durasyon
faktoru icin bir diizeltme katsayisi olarak kullaniimaktadir.



Konveksitenin yliksek olmasi fiyatin getirilerdeki degisimden daha ¢ok etkilendigini géstermektedir.

Baz Puanlik Degisimin Bugiinkii Degeri (BPBD-PVBP (Price Value of a Basis Point (DV01))

Bir baz puanlik degisimin neden oldugu fiyat degisimini gostermektedir. Durasyondan farki durasyonun yilizdesel
degisimi DV01'nin ise fiyatin mutlak degisimini géstermesidir. Terim olarak Dollar Value of One Basis Point (DV01)
daha yaygin olarak kullanilsa da Price Value of One Basis Point (PVBP) da kullanilabilmektedir.

FINANSMAN RiSKi
Finansman riski fonun ihtiya¢ duydugu finansman kaynaklarina zamaninda ve gerekli dlclide ulasamamasi nedeniyle
maruz kalabilecegi zarar olasiligini ifade eder.

Gayrimenkul yatirinm fonlarinda, finansman riski analizinde fon girislerinin fon gikislarini kargilama orani hesaplanir.
Fon girislerini nakit ve nakit benzeri ile kira ve kar payi geliri vb. olustururken fon giderlerini temel olarak faizsiz
finansman masraflari, idari giderler, alinan gayrimenkullerin bakim-onarim giderleri, sigorta giderleri vb. olusturur.
ileriye déniik olarak bir yillik nakit akislari aylik bazda olusturulur ve Risk yénetim birimi ile paylasilir. indirgenmis
nakit akislari Gzerinden fon girislerinin fon gikislarini karsilama orani hesaplanir. Bu hesaplamalarda, Gayrimenkul
satislari veya alimlari dikkate alinmaz.

Degerleme Raporlari
Degerleme Riski, yatirim yapilan varliklarin yatirim siiresi boyunca degerlerinin makul ve dogru bir sekilde tespit
edilememesiyle ilgili riskleri kapsar. Bu kapsamda:

Tek bir gayrimenkulin degerinin ardisik 4 degerleme dénemi boyunca diismesi halinde Yatirim Komitesi ve
Yonetim Kurulu Risk yonetim birimi tarafindan elektronik ortamda bilgilendirilecektir. Bu durumda yatirim
komitesinin alacagi gerekgeli karar risk yoneticisine ve yonetim kuruluna yazili olarak iletilecektir. Bu kontrol
ilgili gayrimenkule iliskin hazirlanan/revize edilen her degerleme raporunun hazirlanmasini takiben
gerceklestirilecektir.

YOGUNLASMA RiSKi

Yogunlasma Riski, portféytin dnemli bir kisminin tek bir ihragginin yatirim araglarina veya ayni gruba dahil ihraccilar
tarafindan ihrag edilen yatirim araglarina yatirim yapilmasi sonucu olusan risktir. Belli bir varlik veya varlik grubuna
yogun yatirim yapilmasi sonucu yatirimlarin bu varlik veya varlik grubunun icerdigi risklere maruz kalmasidir. Varliklar
yeteri kadar cesitlendirilmedigi durumlarda, eldeki varlklarin kéti performansindan portfoy getirisi 5nemli 6l¢lide
olumsuz etkilenebilir.

Fon ictliziglinde ve izahnamesinde belirtilen yogunlasma risklerine uyum takip edilir ve asimlar diizenli olarak
raporlanir.

Fon portfoyl icerisinde yer alan menkul kiymetlerin risk / getiri acisindan ortak 6zellikleri dikkate alinarak varlik
gruplari olusturulur ve olusturulan bu varlik gruplarina yatirim sinirlamalari atanarak, asim kontrolleri saglanir.

KARSI TARAF RiSKi

Portfoy adina yapilmis islemlerin karsi taraflarinin, s6zlesmenin gereklerine uymamasi sonucu yikamlaltklerini
zamaninda yerine getirmemelerinden dolayi karsilasilabilecek zararlar karsi taraf riski olarak adlandirilir.

Bu riskin yonetilmesinin temel amaci, portféye dahil edilmis olan varliklarin kalitesinin portféylin hedefleri ile
uyumunu saglamaktir Bu sebeple portféy adina, tezgah (sti piyasalardan tiirev arag eklenmesi asamasinda, islem
sebebiyle maruz kalinabilecek azami riskin Yonetim Kurulu ve Portfoy Yoneticisinin ortak karariyla belirlenmis limiti
asip asmadigi kontrol edilir. Ayrica, tezgah st islemlerde karsi kurumlarin Yonetim Kurulu ve Portfoy Yoneticisinin
ortak karariyla secilmis ve islem limiti tahsis edilmis kurumlar olup olmadiklari kontrol edilir. islemlerin limitler icinde
yapilip yapiimadigi takip edilir.

OPERASYONEL RiSKLER

Operasyonel risk, Sirketin ve yonetilen fonlarin operasyonel siireclerindeki aksamalar sonucunda zarar olusmasi
olasihgini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz ydnetim,
personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum igi etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim
degisikligi gibi kurum disi etkenler de olabilir. i¢ kontrol ve teftis tarafindan yapilan diizenli denetimlerle takip
edilmektedir.



