PUSULA PORTFOY UCUNCU HiSSE SENEDIi SERBEST FON
(HiISSE SENEDi YOGUN FON)
TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RISKLERIN OLCUMU

Yatirirmcilar Fon’a yatirnm yapmadan once Fon’lailgilitemel yatirim risklerini degerlendirmelidirler.
Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek degisimler sonucunda Fon birim
pay fiyatindaki olasi duslslere bagli olarak yatirmlarinin degerinin baslangic degerinin altina
dusebilecegini yatinnmcilar g6z énunde bulundurmaldir.

Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik paylarinin,
diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araclara dayall tirev sozlesmelere
iliskin tasinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik pay fiyatlari ve doviz kurlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin
detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Orani Riski: Fon portfoylne faize dayall varliklarin (borglanma araci, ters repo vb) dahil
edilmesi halinde, s6z konus varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz oranlari
degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portféyline yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde, doviz
kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacagi zarar olasiligini
ifade etmektedir.

c- Ortaklik Payi Fiyat Riski: Fon portfoyune ortaklik payi dahil edilmesi halinde, Fon portféyunde
bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyun
maruz kalacag zarar olasiligini ifade etmektedir.

d- Kar Pay1 Orani Riski: Fon portfoylne kira sertifikasi ve katilma hesabi dahil edilmesi halinde
s6z konusu Urunlerin saglayacagl kira/kédr payl oranlarinda yasanabilecek dalgalanmalar
nedeniyle olusan riski ifade eder.

e- Kiymetli Maden Fiyat Riski: Fon portfoyline altin ve/veya diger kiymetli madenler ile bunlara
dayali para ve sermaye piyasasi aracglari dahil edilmesi halinde, altin ve/veya diger kiymetli
madenlerin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyun maruz kalacagi
zarar olasiligini ifade etmektedir.

2) Karsi Taraf Riski: Kargl tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yukumluluklerini yerine getirmek
istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya cikan aksakliklar
sonucunda édemenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

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

4) Kaldirag Yaratan islem Riski: Fon portféyiine tirev arag (vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri),
sakli tirev arag, swap sOzlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorlu tahvil/bono ve altin
alim islemlerinde ve diger herhangi bir ydntemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi
halinde, baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatirnminin Gzerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun
baslangi¢c yatirrmindan daha yuksek zarar kaydedebilme olasiligi kaldirag riskini ifade eder.



5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sireglerindeki aksamalar sonucunda
zarar olusmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin
yetersizligi, basarisiz yonetim, 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.

6) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu fonun bu
varligin ve vadenin icerdigi risklere maruz kalmasidir.

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

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi/katilma paylarinin satildi§i ddnemden sonra mevzuatta ve
duzenleyici otoritelerin duzenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz
etkilenmesi riskidir.

9) ihraggi Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggisinin yikiimliliiklerini kismen veya
tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

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

11) Teminat Riski: Turev araglar Uzerinden alinan bir pozisyonun guvencesi olarak alinan
teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tlrev pozisyon degerini karsilayamamasi veya dogrudan, teminatin niteligi ile
ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasiliginin ortaya ¢ikmasi durumudur.

12) Opsiyon Duyarlilik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklari arasinda, isleme konu
olan spot finansal urun fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarllk degisimleri
yasanabilmektedir.

Delta; opsiyonun yazildigi ilgili finansal varligin fiyatindaki bir birim degismenin opsiyon priminde
olusturdugu degisimi gostermektedir.

Gamma; opsiyonun ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana
getirdigi degisimi 6lgmektedir.

Vega; opsiyonun dayanak varliginin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin opsiyon priminde
olusturdugu degisimdir.

Theta; risk 6lgcumlerinde buyuk 6nem tasiyan zaman faktérint ifade eden gosterge olup, opsiyon
fiyatinin vadeye gore degisiminin ol¢tsudur.

Rho ise faiz oranlarindaki ylzdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin
olgusudur.

13) Yapilandirilmis Yatirnm/Borglanma Araclari Riskleri: Yapilandirilmis Yatirnrm/Borglanma
Araclarinin degeri ve donem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda dayanak varligin piyasa
performansina baglidir. Yapilandirilmis Yatinm/Borglanma Aracglarinin dayanak varliklar Gzerine
olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili ddnemde negatif olmasi halinde, yatirnmci vade sonunda
hicbir itfa geliri elde edemeyecegi gibi, performansla orantili olarak vade sonunda elde edilen itfa
tutari nominal degerden daha dusuk de olabilir.



Bununla birlikte, Yapilandirilmis Yatinrm/Borglanma Aracglarinin gunluk fiyat olusumunda piyasa
faizlerinde yasanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri de etkili olabilmektedir.
Piyasa faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yasanabilecek dalgalanmalar Yapilandirilmis
Yatirnrm/Borglanma Araclarinin gunlik degerlemesini etkileyebilmektedir. Fonun Riske Maruz
Deger (RMD) hesaplamalarinda turev araglarla birlikte Yapilandirilmis Yatirnrm/Borglanma
Araclarindan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinir. Yapilandirilmis Yatinm/Borglanma
Araclari yatinnmi yapilmasi halinde karsi taraf riski de mevcuttur. Karsi taraf riski, ihraggi kurumun
Yatirnrm/Borglanma Aracindan kaynaklanan yukumlaluklerini yerine getirememe riskini ifade eder.
Karsi taraf riskini minimum seviyede tutabilmek adina, Yapilandirilmis Yatirnrm/Borglanma Araglari
yatinmlarinda ihragginin ve/veya varsa yatirnm aracinin Fon Tebligi’nin 32’nci maddesinde
belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi ve kosulu aranir.

14) Aciga Satis Riski: Fon portfoyu icerisinden aciga satis yapilan finansal enstrimanlarin piyasa
likiditesinin daralmasi sebebiyle 6ding karsilgl ve/veya dogrudan acgiga satis imkanlarinin
azalmasi durumunu ifade eder.

15) Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile konu olan ilgili finansal enstriman spot
fiyatinin aldig1 deger arasindaki fiyat farkliigi degisimini ifade etmektedir. S6zlesmede belirlenen
vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak fon portféyu igerisinde yer
alan ilgili vadeli finansal enstrimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda gegen zaman
icerisinde vadelifiyatile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli olabilmektedir. Dolayisiile burada Baz
Deger’in s6zlesme vadesi boyunca gosterecegi degisim riskini ifade etmektedir.

16) islemin Sonuclandirllamamasi Riski: Olaganiistii kosullar nedeniyle ddeme ve takas
sistemlerindeki bozulmanin, durmanin, gékmenin yarattigi risktir.

Kaldirag Yaratan islemler

Fon portfoyline kaldirag yaratan islemlerden; koruma ve yatirnrm amacli tirev arac (vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri), sakli tUrev arag, swap sdzlesmesi, varant, sertifika, ileri valérli tahvil/bono,
swap ve benzeri tlrev araglarina ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemler
dahil edilecektir. Ortaklik paylari, 6zel sektor ve kamu borglanma aracglari, faiz ve finansal
endekslere dayali turev araglara, varantlara ve sertifikalara yatirim yapilabilir.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin olcimuinde Rehber’de belirlenen esaslar
cercevesinde Mutlak RMD yontemi kullanilacaktir. Fon’un glnlik riske maruz deger (RMD) limiti
%40’tir.

Kaldirag yaratan iglemlere iligkin olarak ara¢ bazinda ayr ayri hesaplanan pozisyonlarin mutlak
degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam pozisyonun fon toplam
degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldirag limiti %400°dr.

Kaldirag yaratan iglemlere iliskin pozisyon hesaplamasinda Rehber kapsaminda belirtilen esaslar
uygulanir. Fon portféytne alinan yapilandirilmig yatirim aracglarinin sakli turev arag niteligi tasiyip
tasimadigi Kurucu tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici belgeler
Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmig yatirnm aracinin sakl tirev ara¢ niteliginde
olmasi halinde, risk 6lgumune iliskin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanir.



