MT PORTFOY YONETiMi A.S. SERBEST SEMSiYE FON’A BAGLI MT PORTFOY BiRiNCi SERBEST
(DOviz) FON

RiSK OLCUM-DEGERLEME ESASLARI
I.TEMEL YATIRIM RiSKLERIi VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatirnmcilar Fon’a yatirrm yapmadan o©Once Fon’la ilgili temel yatirnm risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek
degisimler sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi disuslere bagli olarak yatirimlarinin
degerinin baslangi¢c degerinin altina diisebilecegini yatirimcilar gz éniinde bulundurmalidir.

1.1. Fonun Maruz Kalabilecegi Riskler Sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢glanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik paylarinin,
diger menkul kiymetlerin, TL finansal araglara dayali tiirev sézlesmelere iliskin tasinan
pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari ve ortaklik payi fiyatlarindaki dalgalanmalar nedeniyle
meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida
yer verilmektedir:

a- Faiz Orani Riski: Fon portfoyline faize dayal varliklarin (bor¢glanma araci, ters repo vb) dabhil
edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz oranlari
degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

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

c-Ortakhk Payi Fiyat Riski: Fon portfoyline ortakhk payr dahil edilmesi halinde, Fon
portfoyliinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portféylin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

d- Kiymetli Madenler Riski: Fon portféyline kiymetli madenler dahil edilmesi halinde, s6z
konusu varliklarin degerinde yasanabilecek degisimler nedeniyle olusan riski ifade eder.

e- Emtiaya Dayal Tiirev Araglar Riski: Fon portfoyline emtiaya dayali tiirev araglarin dahil
edilmesi halinde, s6z konusu emtia degerlerinde yasanabilecek degisimler nedeniyle olusan
riski ifade eder.

f-Kar Payi1 Orani Riski: Fon portfoyline kira sertifikasi, katilma hesabi gibi kara katilim olanagi
saglayan katilim finans Urlnlerinin dahil edilmesi halinde, s6z konusu yatirimlarin getiri
oranlarindaki degisimler nedeniyle maruz kalinabilecek zarar olasihgini ifade eder.

g- Kira Sertifikasi Fiyat Riski: Fon portfoyline kira sertifikasi dahil edilmesi halinde, kira
sertifikalarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portféylin maruz
kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.



2) Karsi Taraf Riski: Karsi tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yikimlillklerini yerine getirmek
istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya c¢ikan aksakliklar
sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

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

4)Kaldirag Yaratan islem Riski: Fon portféyiine tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakl tlirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorli
tahvil/bono alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
islemlerde bulunulmasi halinde, baslangic yatirimi ile baslangi¢c yatiriminin tizerinde pozisyon
alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢c yatirrmindan daha yiksek zarar kaydedebilme olasilig
kaldirag riskini ifade eder.

5)Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmasi olasihigini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi
kurum ici 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
varhigin 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 yonli iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

8)Yasal Risk: Fonun katilma paylarinin satildigi donemden sonra mevzuatta ve diizenleyici
otoritelerin dizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi
riskidir.

9)ihraggr Riski: Fon portfdyiine alinan varliklarin ihracgisinin yiikiimliliklerini kismen veya
tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10)Acgiga Satis Riski: Fon portfoyl icerisinde aciga satis yapilan finansal enstriimanlarin piyasa
likiditesinin daralmasi sebebiyle 6ding karsiligi ve/veya dogrudan aciga satis imkanlarinin
azalmasi durumunu ifade etmektedir.

11)Teminat Riski: Tirev araglar lzerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak alinan
teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tirev pozisyon degerini karsilayamamasi veya dogrudan, teminat
niteligiyle ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasiliginin ortaya ¢ikmasi durumudur.

12) Opsiyon Duyarlilik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklari arasinda, isleme konu
olan spot finansal Urin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarliik degisimleri



yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildigi ilgili finansal varhgin fiyatindaki bir birim
degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun ilgili
oldugu varhigin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi
Olcmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varliginin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin
opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk 6l¢limlerinde blylik 6nem tasiyan zaman
faktorint ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin 6lctistidir. Rho
ise faiz oranlarindaki ylizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin 6lgtsiddir.

13)Yapilandirilmis Yatinm/Borglanma Araglari Riskleri: Yapilandiriimis yatirim/borglanma
araglarinin degeri ve donem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda dayanak varligin piyasa
performansina baghdir. Yapilandiriimis yatirrm/borglanma araglarinin dayanak varliklari
Uzerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili donemde negatif olmasi halinde, yatirimci
vade sonunda hicbir itfa geliri elde edemeyecegi gibi, performansla orantili olarak vade
sonunda elde edilen itfa tutari nominal degerden daha disik de olabilir. Bununla birlikte,
yapilandirilmis yatirrm/borglanma araglarinin giinliik fiyat olusumunda piyasa faizlerinde
yasanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri de etkili olabilmektedir. Piyasa
faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda vyasanabilecek dalgalanmalar yapilandiriimis
yatirrm/borglanma araglarinin gunlik degerlemesini etkileyebilmektedir. Fon’un Riske Maruz
Deger (RMD) hesaplamalarinda tlrev araclarla birlikte yapilandirilmis yatirrm/borglanma
araclarindan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinir. Yapilandiriimis yatirrm/borglanma
araglarina yatirimi yapilmasi halinde karsi taraf riski ve ihragginin kredi riski de mevcuttur.
Piyasa yapicisinin bulunmadigi yapilandirilmig yatirim araglari, olumsuz piyasa kosullarina bagli
olarak yukselen likidite riskine de maruz kalabilir.

14)Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile konu olan ilgili finansal enstriiman spot
fiyatinin aldig1 deger arasindaki fiyat farklihgl degisimini ifade etmektedir. Sozlesmede
belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak fon portfoyi
icerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstrimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu
arasinda gecen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli
olabilmektedir. Dolayisi ile burada Baz Deger’in s6zlesme vadesi boyunca gosterecegi degisim
riskini ifade etmektedir.

1.2. Fonun Maruz Kalabilecegi Risklerin Olgiimiinde Kullanilan Yontemler Sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
yonetim sistemi olusturulmustur.

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski 6l¢iimiinde Riske Maruz Deger Yontemi (RMD) kullanilir. RMD,
fon portfoy degerininin normal piyasa kosullarinda, belirli gliven araliginda ve 6l¢ciim siresi
icinde bir fon portfoyinin kaybedebilecegi maksimum degeri ifade etmektedir. RMD
hesaplamasinda tek tarafli %99 guiven arahg, 20 is glinl elde tutma siiresi, 250 is giini gézlem
stresi kullanilir. Fonun esik degeri oldugu icin RMD hesaplamasinda Mutlak RMD Yontemi
kullanilir. Fon portfoylinin riske maruz degeri, fon toplam degerinin % 25’ini asamaz.



Karsi Taraf Riski: Fon’da firmalarin ihrag ettikleri borglanma araglarina yatirnm yapabildiginden
karsi taraf riski dogmaktadir. Karsi taraf riskinin élgimiinde ihragci hakkinda yeterli derecede
mali analiz ve arastirma yapildiktan sonra ihragcilar, uygulamada nicel ve nitel kriterlerden
olusan etkin bir derecelendirme sisteminden gegirilmektedir.

Likidite Riski: Fon portfoylinde yer alan finansal varliklarin aylik ortalama islem hacimleri ile
ihrag tutarlarina gore oranlar dikkate alinarak, fon portfoylinin ne kadar siirede likidite
edilebilecegi tespit edilecektir. Fon’un nakit c¢ikislarini eksiksiz olarak ve zamaninda
karsilayabilecek nitelikte likiditeye sahip olup olmadigi, Risk Yonetim Birimi tarafindan stres
testleri ile olgllerek, olumsuz piyasa kosullarinda yasanabilecek likidite riski konusunda
Kurucu Yonetim Kurulu bilgilendirilecektir.

1.3. Kaldirag Yaratan islemler:

Fon portféyiine kaldirag yaratan islemlerden; faiz, ortaklik payi, ortalik payi endeksleri ve diger
sermaye piyasasi aracglarina dayali tlirev arac (vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri), sakli tiirev
arac, swap sOzlesmesi, varant, sertifika, ileri valorli tahvil/bono islemleri ve diger herhangi bir
yontemle kaldirag yaratan benzeri islemler dahil edilebilecektir. Kaldirag yaratan islemlerden
kaynaklanan riskin Olgimiinde Rehber’de belirlenen esaslar gercevesinde Mutlak RMD
yontemi kullanilacaktir. Kaldira¢g yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayri ayr
hesaplanan pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan
toplam pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldira¢ limiti
%300°diir. Fon portfoyline alinan yapilandiriimis yatirrm araglarinin sakh tiirev arag niteligi
tasiyip tasimadigi Kurucu tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici
belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandiriimis yatirim aracinin sakli tiirev arag
niteliginde olmasi halinde, risk 6lgimiine iliskin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanir.

II.LFON BiRiM PAY DEGERINiIN, FON TOPLAM DEGERINiN VE FON PORTFOY DEGERINiN
BELIRLENME ESASLARI

"Fon Portfoéy Degeri", portfoydeki varliklarin Finansal Raporlama Tebligi ve Rehber’de
belirlenen esaslar ile Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi'nin “Kolektif Yatirnrm Kurulusu
Portféylerinde Yer Alan Varlik ve islemlerin Degerleme Esaslari Yonergesi” hikiimleri
cercevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise, Fon Portfoy
Degerine varsa diger varliklarin eklenmesi ve borglarin diisilmesi suretiyle hesaplanir.

Fon’un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina béliinmesi suretiyle
hesaplanir. Bu deger her is glini sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebligi'nde belirlenen
ilkeler cercevesinde hesaplanir ve hem TL hem de ABD Dolari (USD) cinsinden katilma
paylarinin alim-satim yerlerinde ilan edilir.

A Grubu fon katilma paylarinin birim pay degeri Tirk Lirasi cinsinden, B Grubu fon katilma
paylarinin birim pay degeri ise Amerikan Dolari (USD) cinsinden hesaplanir ve ilan edilir. B
Grubu paylarin Amerikan Dolari (ABD) cinsinden degerinin hesaplanmasinda; ilgili giin icin



TCMB tarafindan saat 15:30°da ilan edilen gosterge niteligindeki Amerikan Dolari (USD) déviz
ahs kuru esas alinir. Yurt igi piyasalarda yarim giin tatil olmasi durumunda en son ilan edilen
kur lizerinden hesaplama yapilir.

Savas, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim sistemlerinin ¢cékmesi, portféydeki varliklarin ilgili
oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde meydana
gelebilecek arizalar, sirketin mali durumunu etkileyebilecek 6nemli bir bilginin ortaya ¢ikmasi
gibi olaganisti durumlarin meydana gelmesi halinde, degerleme esaslarinin tespiti
hususunda Kurucu’nun yonetim kurulu karar alabilir. Ayrica s6z konusu olaylarla ilgili olarak
KAP’ta agiklama yapilr.

Yukaridaki paragrafta belirtilen durumlarda, Kurulca uygun goérilmesi halinde, katiima
paylarinin birim pay degerleri hesaplanmayabilir ve katilma paylarinin alim satimi
durdurulabilir.

111.FON PORTFOYUNDEKI VARLIK VE iSLEMLERIN DEGERLEME ESASLARI

Fonlarin portféylndeki varliklarin degerinin, Yatirim Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina
iliskin Teblig’inin (11-14.2) 9. Maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinin 1 ile 6 nolu alt bentleri
kapsaminda tespit edilir. Yatirim Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Teblig’inin 9.
Maddesinin birinci fikrasinin (b) bendinin 7 ve 8 nolu alt bentleri kapsaminda varliklara yatirm
yapilacak olmasi halinde, anilan varliklara iliskin degerleme esaslarinin anilan Teblig’'de ve
Tlrkiye Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan hazirlanan “Kolektif Yatirrm Kurulusu
Portféylerinde Yer Alan Varliklarin Degerleme Esaslarina iliskin Yonerge”de 6éngérildigii
sekilde tespit edilecektir.



