RE-PIE PORTFOY YONETIMI A.S.
ARF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
IHRAC BELGESI DEGISIKLIGI

-380b
Sermave Pivasasi Kurulu’ndan alnan 16 108 /2 tarih ve )‘1113‘303’3‘ S04 sayih izin

dogrubusunda RE-PIE PORTFOY YONETIMI A.S. ARF Girigim Sermayesi Yatinm Fonu ihrag
b2lpesinin; Fonun yatinm surlamalan ve risklerine iligkin esaslar ve Fon’un risk yonetim sistemi
hakkmda bilgiler bagliklh maddeleri agagidaki sekilde degistiritmigtir.

ESXI SEXIL:

Forma_vatirim ssmrlamalan ve risklerine iliskin esaslar:

Fonua toplam degerinin en az %80’inin bir veya birden fazla girisim sermayesi yatimmindan
olusmast zonmludur. %80 oram Teblig’de belirlenen asgari girisim sermayesi yatirrm
sinerlamasidar.

Fon vatrum vapildigi tarih itibariyla yurt diginda kurulu olmakla birlikte son yilhk finansal
tablolarma gore varliklannin en az %80’ Tirkiye’de kurulu bagh ortaklik ya da istiraklerden
olusan girketlers yatunn yapabilir.

Fonu, bir hesap donemi iginde; Teblig’de belirtilen KOBI niteligini saglayan girisim
sitleflering dofrudan yapti: yatirimlarm, fon toplam degerinin %10’unu gegmesi halinde
girisinl sermayesi yatinm sinir asgari %51 olarak uygulamr.

¥on, girigim girketi niteligindeki limitet sirketlere yatim yapabilir. Yatim tarihi itibari ile
limitel. sirket olan girisim girketlerinin, ilk yatuim tarihini takip eden bir yil i¢inde anonim
sirkete dondigiirn iglemlerinin tamamlanmas: zorunludur.

Fon’ua girisim sirketlerine yapacag ortakhik hakk: veren girisim sermayesi yatmmlan, fon ile
girisira girketlerinin yonetim kontrolime sahip mevcut ortaklan arasinda imzalanacak bir pay
sahipligi sozlegmesi cergevesinde gergeklestirilir. Fon tarafindan girisim sirketinin sermayesini
tmsil eden paylann tamamnm iktisap edilmesi veya girigim sirketinin yonetim kontroliiniin
sajlarmasi halinde ise satm ahima iligkin imzalanacak bir pay devri sdzlesmesi Kurula iletilir.
Girisim sermayesi yatnm ortakliklan tarafindan ihrag edilen sermaye piyasasi araglarna
yaania yapabilider.

Fon porifoyiinde yer alam girisim sermayesi yatummlan dismdaki yatromlarm
yonetiminde agagidaki yatumm smirlamalarma uyulur:

- Fon. sermaye piyasas: araglanm acifa satamaz, kredili menkul kiymet islemi yapamaz ve

sermaye piyasasi araglanm odiing alamaz.

- Tiirzv araglara sadece portfoylerini doviz ve piyasa riskleri gibi risklere kargi korumak

amacayla taraf clabilir. Tiirev araclar nedeniyle maruz kahnan agik pozisyon tutan fon toplam
dejierinin %20'sini asamaz. Bu madde kapsaminda yapilacak degerlendirmelerde yatmmeilara

en son bildirilen fon toplam deperi esas almr. Vadeli islem ve iyon Piyasasi'nda

gerceldlestirilen iglemlerin nakit teminatlan da fon portfSyiine dahil edilir.

- Fon, gltgsﬂnﬁvt“"yqsl yatinmlan digindaki yatnmlarda paylanm satn aldify ortakliklarm
te |hangt bir seliide*gﬁn’é@mlenne katilma amac1 giidemez ve yonetimde temsil edilemez.
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- Korucunmun ve yoneticinin paylar, fon portfGyiine dahil edilcmez.

- Fon'an operasyonel iglemieri nedeniyle olusabilecek likidite ihtiyacimin karpilanmas: amaciyla
nakit atulabilir.

- Fon, ancak TCME tarafindan alm satimi yapilan para birimleri Gizerinden ihrag edilmis
yabanci sermayc piyasasi araglarma yatinm yapslabilir.

- Fon portfoyiinde bulunan yabanci sermaye piyasas: araglan satm almdif veya kote oldugu
diger borsalarda satilabilir. Bu sermaye piyasas: araclan Turkiye iginde, Turkiye'de veya
dizarnia yerlesik kisilere satilamaz ve bu kigilerden satin abmamaz.

- Yatirom yapiacak yabanc sexmaye piyasas: araglanm ihrac eden kuruluslar hakkinda ve
deferlemeye esas olacak fiyat hareketleri konusunda gerekli bilgileri kurucu saglar. Yonetici
fona almscak yabanci sermaye piyasasi araglarum tabi oldngu ilgili Glke mevzuatina gore
borsala satsima ve bedellerinin transferine iligkin kisilamalann bulunup bulunmadigm
arsstomak zorundado. Bu tir kisitlamalan olan sermaye piyasas: araglar portfGy almamaz.
Fonun yabanc iilkelerde yatirim yapacag sermaye piyasasi araglanna iligkin iglemleri o iilke
diizenlemelerine gore faaliyet gosteren araci kuruluglar vasitasiyla yiiriitiilir. Yabanc: borsalara
fon adina verilen miisteri emirleri ve bunlarn gergeklegtifine iligkin araci kuruluglardan alinmg
teyitler, ddeme ve tahsilat makbuzlan fon adina muhafaza edilir.

- Borsads islem gormeyen varlik ve iglemler fon portfoyiine dahil edilebilir.

- Borsads. islem goren dis borglanma araclarmm, borsa disinda yapilacak iglemler ile fon
portftiytne dahil edilmesi veya fon portfyiinden gikartilmas: miimkiindiir.

Yatmm smurlamnalarna uyumun fonun besap donemi sonundaki toplam deger tablosu itibari ile
sailanman zorunhidur. $u kadarki Fon’a verilen asgari kaynak taahhiidtniin toplanmasm takip
eden azami bir yil iginde yatmima yonlendirilmesi zorunlu olup, yatmm smurlamalarina
vyumon ilgili bir yilhk strenin tamamlandifi hesap doneminin sonunda saglanmasi
gerekmektedir. Fon’un Teblig'de belirlenen asgari ve azami yatimm simirlamalarma uyum
saglanarnas hzlinde, yatiim simrlamalanina yeniden uyum saglanmas: icin ek stire verilmesi
talebiyle kumcunun Kurula bagvareda bulummas: mimkiindiir.

Fon'un yaimym stratejisi ve risk profili dikkate almarak belirienen, Fon’un
kargilasabilecegi temel riskleri agagdaki gibidir:

Finansman Riski:
Finamsnumﬂskr.ﬂkasmnadafonmalamélbiggﬁigimsiﬂ(diveyagiﬁshnsmnaywiyahmmmn
bedelini Bdeme kabiliyetini Olgmektedir. Tkinci asamada ise yatinm yapilan bir girigim
girketinin somadan ilniyaqduyacaélborqﬁnansmamveyasmnayeatugmmfonimaﬁndan
karsilanabilme kabiliyetini lcmektedir.

Likicite Riski:
Wakit mmlwmolmkvemmmdakmsﬂaymkdfmydewnibeﬁktemldtmevcudnm
veya nakit girigine sahip bulunmamas: nedeniyle maruz kalabilecegi zarar ihtimalidir.

Kaldurag Yaratan iglem Riski:

Tlexi valoehi kira serfifikas:, doviz alim satim, tiirev arag iglemi gibi kaldirag yaratan iglemlerde
Puluralmas: helinde, baglangic yatmm ile baglangic yatirmmmn fizerinde pozisyon ahmmas:
sebebd il ﬁngpg,!_;aba;lgaglq yatrmndan daba yiksek zarar kaydedebilme olasihf kaldirag
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Karg Taraf Riski:

Fomuae islem yaptig karst tarafin sézlesme gereklerine uymayarak yikimliligini kismen ya
¢a taraamen zamanmda yerine getirememesinden dolay: Fon'un zarara ugrama ihtimalidir.

Operasysnel Riskler:
Vetersiz veya islemeyen ic siirecler, insan kaynag, sistemler ya da dis etkenler nedeniyle ortaya
¢ilabilecek kayip riskidir.

Yasal Risk:

Fon katilma paylanmm satgindan sonra yasal mevzuzita ve diizenleyici otoritelerin
ciizerlemelerinde meydana gelen degisikliklerden Fon’un olumsuz etkilenmesi riskidir.
Ozellkle vergi ve girisim sermaycsi mevzuatinda ortaya gikabilecek degisiklikler Fon degerini
ve nel. getirisini etkileyebilir. Bu riskler, Sirket’in filkemizde ve yurtdisindaki biitiin kanunlara
karg yiikinmlliklerini kapsar. Vergi yukiimliiliikleri de bu kapsammn icerisindedir.

Pivasa Riski:

Pivasa riski faktorleri olan kar payr oram, d6viz kuru, ortakhk pay: fiyatlannda meydana
geicblecek degigimlerin portfoyiin degerini azaltmasi ve/veya yiiktimliliklerin piyasa
degerinin artmas1 sonucunda Fon’da zarar olugmast olasihZidir.

Kar I’ay: Oram Riski:

Fon portidyiine katilma hesab gibi kara katilim olanaf saflayan triinlerinin dahil edilmesi
dururunda, 367 konusu yatirrmlann getiri orammndaki degisimler nedeniyle maruz kalmabilecek
zarar olasth@dar.

1w Risizis

Fon portfyimdeki yabanci para cinsinden finansal enstriimanlarin varliklar (alacak haklar) ve
viikinnliliikler bazirda yabanci para birimlerinin birbirlerine ve/veya Tiirk Lirasina karspt deger
Jiazarma ve kavbetmeleri sonucunda ortaya gikan zarar ihtimalini ifade eder.

Ortakhk Pay: Riski:

Fon porifyine orfakhk pay:r dahil edilmesi halinde, Fon portfSyiinde bulunan ortaklik
paylanmim fiyatlarmda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin maruz kalacai
arar olasthim ifade etmektedir.

Yopunlasma Riski: Yogunlagma riski, belli bir bolgeye ve scktdre yogun yatinm yapilmasi
sonucyu, fon portfoyiinin bu varbklann icerdigi risklere maruz kalmasidir. PortfGy
cesitlendirmesi ile bu risklerin en aza indirilmesi hedeflenmektedir.

Faaliyet Ortamm Riski:

Bu kapszmda riskler, Kurucu faaliyetlerini etkileyebilecek mevzuat/uygulama degisiklikleri,
sektrdeki arz talep durumu gibi dissal faktorler olarak sayilabilir. Kurucu, faaliyet ortamnnda
caynaklanabilecek riskleri en aza indirmek Gzere gerekli tedbirleri almakta, kontrol sistemlerini
kullanmakta vé s6z konusu kontrol sistemlerinin etkinligini izlemektedir.

Vatuim Yapilan Sirketlere Iliskin Riskler:




Sermaye/Yaium Riski: Yatinm yapilan girketlerin ySnetse]l veya mali biinyelerine ait
soruriar nedenivle olusabilecek kayip riskidir.

Mali riskder: Vatinm yapilan girketin mali yikimliiliklerini (vergi yukamlilikleri dahil)
yerine getirmerne riskini kapsar.

Fluknksz| risk: Yatmrmm yapilan girketlerin iilkemizde ve yurtdigindaki kanunlara kargi
yikiimliliklerini yerine getirmemesiyle ilgili riskleri isaret eder.

Yinessel riskler: Yatinm yapilan sirketlerdeki yonetsel sorunlar nedeniyle olugabilecek kayip
riskidr.

VENI SEKIL:

Fomux yalrun smmrismalan ve risklerine iliskin esaslar

Fonun toplam degerinin en az %80’inin bir veya birden fazla girisim sermayesi yatinmindan
olusias: zorurnludur. %80 oram Teblig’de belirlenen asgari girisim sermayesi yatrmm
smrlemasidar.

Fon yatrrm yapldigy tarih itibaryla yurt digimda kurulu olmakla birlikte son yillik finansal
tablolarna gore varbklanmin en az %80’ Tiirkiye’de kurulu bagh ortakhk ya da istiraklerden
oluszn sirketlere yatirim yapabilir.

Fonun, bir hesap donemi icinde; Teblig’de belirtilen KOBI niteligini saglayan girigim
sitketierine dogrudan yaptiy yatmmlann, fon toplam degerinin %10’unu gecmesi halinde
girisin sermayesi vatinm sinin asgari %51 olarak uygulamr.
Fon, pirisim sirketi niteligindeki limitet girketlere yatinm yazpabilir. Yatirim tarihi itibari ile
limitet sirket olan girisim sirketlerinin, ilk yatinm tarihini fakip eden bir yil icinde anonim
sirketz doniigim islemlerinin tamamlanmasi zorunludur.
Fon’va girisim sirketlerine yapacag ortakhk hakki veren girisim sermayesi yatinmlan, fonile
girisim girketlerinin yonetim kontroline sahip mevcut ortaklan arasinda imzalanacak bir pay
sahipligi sozlegmesi gergevesinde gerceklestirilir. Fon tarafindan girigim sirketinin sermayesini
{emsil eden paylann tamamnm iktisap edilmesi veya girigim sirketinin yonetim kontroliiniin
sajilanmas: halinde ise satn ahma iligkin imzalanacak bir pay devri sozlesmesi Kurula iletilir.
Girigim sermayesi yathrm ortakhiklan tarafindan ihrag edilen sermaye piyasas1 araglarna
vannm yapabilirler.
Fon portfiyinde yer alan girisim sermayesi yatrimlari disimdaki yaturnmlarm
vinetiminde azafidaki yatum smirlamalarma uyualur:
- Fou, sermaye piyasasi araglarm agifa satamaz, kredili menkul kiymet iglemi yapamaz ve
sexmustye piyasasi araclanm odiing alamaz.
- Tiwev amaclara sadece portfoylerini doviz ve piyasa riskleri gibi risklere karsi korumak
amaciyle taraf olabilir. Tirev araglar nedeniyle maruz kalmzn acik pozisyon tutan fon toplam
dejerinin %20'sini asamaz. Bu madde kapsaminda yapilacak degerlendirmelerde yatinmcilara
en son bildirilen fon toplam deferi esas almur. Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi'nda
TETGE i-:lesynbtfiﬂ tolerin nakit teminatlan da fon portfSyiine dahil edilir.
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- Fon_ girigimn sermayesi yatinmlan digmdaki yatinmlarda paylanm satm aldify ortakhiklarin
herhangi bir sekilde yonetimlerine katilma amaci giidemez ve: yonetimde temsil edilemez.

- Kurucunun ve yoneticinin paylan, fon portfyiine dahil edilemez.

- For'im operasvonel iglemleri nedeniyle olugabilecek likidite ihtiyacimn kargilanmas: amaciyla
nakif tutulabilie

- Fon, ancak TCMB tarafindan alim satimi yapilan para birimleri {izerinden ibrag edilmis
yabarc sermave piyasasi araglarina yatirum yapilabilir.

- Fon portfoyiinde bulunan yabanc: sermaye piyasas: araclarn satin ahndifx veya kote oldugu
diger borsalarda satilabilir. Bu sermaye piyasas: araglan Tirkiye iginde, Tiirkiye'de veya
chsaruda verlesik kisilere satilamaz ve bu kisilerden satin alimamaz.

- Yutmm yapilacak yabanci sermaye piyasasi araglani ibrag eden kuruluglar hakkinda ve
deeriemeye esas olacak fiyat hareketleri konusunda gerekli bilgileri kurucu saglar. Yonetici
fona aliacak yabanci sermaye piyasasi araglarmin tabi oldugu ilgili iilke mevzuatma gore
borsada satisma ve bedellerinin transferine iligkin kisitlamalann bulunup bulunmadifim
arastirmak zorundadir. Bu tiir kisitlamalan olan sermaye piyasasi araglan portfGy almamaz.
Fonun yabaner filkelerde yatmm yapacag: sermaye piyasas: araclarma iligkin iglemleri o dilke
cHizenlemelerin: gore faaliyet gdsteren araci kuruluglar vasitasiyla ytirttilir. Yabanc: borsalara
fon achna verilen misteri emirleri ve bunlann gergeklestigine iliskin araci kuruluglardan alinmg
tevitler, &deme ve tahsilat makbuzlan fon adina mubafaza edilir.

- Borvada islem gérmeyen varhk ve iglemler fon portfSyitine dahil edilebilir.

- Borsada islem géren dig borglanma araglarimn, borsa diginda yapilacak iglemler ile fon
portitytine dahil edilmesi veya fon portfyiinden ¢ikartilmasi miimkindiir.

Yatirim simrlamalarina uyumun fonun hesap donemi sonundaki toplam deger tablosu itibari ile
sajslanmas1 zorunludur. Su kadarki Fon’a verilen asgari kaynak taahhiidiiniin toplanmasim takip
eden azami bir yil icinde yatinma yonlendirilmesi zorunlu olup, yatinm smimlamalarina
uyuroun ilgili bir ydlik siirenin tamamlandifi hesap doneminin sonunda saZlanmasi
gerckmekiedir. Fon'un Teblig'de belirlenen asgari ve azami yatmm smmrlamalarma uyum
sajflamamas: halinde, yatrim simrlamalarina yeniden uyum saglanmasi igin ek siire verilmesi
talebiyle kurncunun Kurula bagvuruda bulunmas: mimkiindir.

Fon’nn yatrmm stratejisi ve risk profili dikkate ahmarak belirlenen, Fon’un
kargilagabilecegi temel riskleri asagidaki gibidir:

Fen’un Olas1 Kiskleri Hakkmmda Bilgiler

Fomumn yatrnn stratefisi ve risk profili dikkate alnarak belirlenen fonun kargilagabilecegi temel
riskler asagida swralanmugtir.

Likidite Riski: Nakit cikaglarm tam olarak ve zamanmda kargilayacak diizeyde ve nitelikte
nakif meveudoma veya nakit girisine sabip bulunmamas: nedeniyle Fon tarafindan maruz
kalmabileeek zarar ihtimalini ifade etmektedir. Fon varhilarmm likit olmamas: nedeniyle
maku] bir siirede piyasa degerinden nakde cevrilme zorlugu, ozellikle girigim sermayesi
yatuimlzrmm nakde doniistiiriilmesinin zaman almas: ve degere iligkin belirsizlikler risk
degerini artumaktadar.




Vojiunlagma Riski: Yofunlagma riski, belli bir bolgeye, sektdre, varha/varhk grabuna
sgurhizh olarak yattim yapilmas: sonuca, fon portfdy@nin bu varhklarm icerdigi risklere
daha fazia maruz kalmasidur.

Kars: Taraf Riski: Karg taraf riski, genel olarak fonun taraf olduu mal ve hizinet ahm veya
salmmi sizlesmelerinde; sézlesmerin kary tarafinin, sozlesme gerekierine wymayarak,
yikfomliligini kismen veya tamamen zamanmda yerinde getirememesinden dolay: fonun
zarara wirama riskini ifade etmektedir.
Piyasa Riski:
Tagman pozisvoniarmn, girisim sermayesi yatirrmlarmmin yer aldifn piyasalarda ile finansal
pivasalardaki dalgalanmalardan kaynaklanan fiyat degisimlerine bagh olarak ortaya gikan
rigkler nedeniyle zavar etme olasiipim ifade eder. Piyasa riski asagidaki alt baghkiar altmnda
irlensoektedir.
s ar Payr Oram Riski: Kir pay: oranlarmdaki hareketier nederiyle Fom’un kir payn
pozisyon durnmuna bagh olarak maruz kalabilecegi zirar olasthdir.
+ Kur Riski: Yabanci para cinsinden alacak ve borglarm, bu paralarm TL kargismmda
muhtenne’ deger degismelerinden dogabilecek zarar olasibdir.
« Fiyat Riski: Emtia, hisse senedi, yatunm fonu ve endeks fiyatlanndaki muhtemel deger
degismelerinden dogabilecek zarar olasilrgadir.
Fimzrsman Riski: Fon’un ihtiyac duydugu finansman kayeaklarma zamammda ulasamamass
nedeniyle zarara ugrama ihtimalidir.
Kauhm Finans iikelerine Uyum Riski:
Fon*vi tabi olfugu uluslararas: katilum finans ilkelerine uygun olarak For portidyiine dahil
edilen bir girisim sermayesi yatummmin ya da bir finansal varhfm, daha sonra soz koausu
kablim finans ilkelerine uygunlugunu yitirmesi durmmunda Fon portfoyinden belirti bir siire
igerisinde gikartbmass riskini ifade etmektedir.
Olapandist Olsylarla Kargilagma Riski: Dogal afetler, yangm, sel, terdr eylemleri, sura disx
toplumsal olavlar gibi durumlarda girisim sermayesi yatrmlarmm kayba ugramas:
sonucunda fomun zarar etmesi riskidir.

Yasal Riskler: Fon’a alman girisim sermayesi ve dier yatirnm araclan ile ilgili fona ahm
sonrssmda meydana gelebilecek yasal diizenlemelerdeki degisikliklerinden dolay: fonun
etlilenmesi riskidir. Ozellikle vergi ve girisim sermayesi mevzuatinda ortaya cikabilecek
degisiklikler fon dejierini ve met getirisini etkileyebilir

Operasyonel Risk: Yetersiz veya istenmeyen i¢ siirecler, insan kayna@, sistemler ya da dx
etkenler nedeniyle ortaya cikabilecek kayip riskidir.

¥atyom Vapilzm Sirketlere iliskin Riskler:

Mali Risk: Yatoom yapilan sirketin mali yiikiimliliklerini yerine getirememe riskini kapsar.
Kredi Riski: Yatrim yapilan girketin islem yaptfy kary tarafin sozlesme gereklerine
nymayarak yikimliligini kismen ya da tamamen zamamnda yerine getirememesinden
dolayn zarara ugrama ihtimalidir

Huknkszl Risk: Yatrnm yapilan sirketlerin kanwa nezdinde yiikamliliklerini
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tiime kanunlara karm yikimliliklerini kapsar. Vergi yilkimliilikleri de bu kapsamm
icerisindedir.

Operssyonel Risk: Yetersiz veya istenmeyen i¢ siiregler, insan kayna, sistemler ya da dis
allienier nedeniyle ortaya gikabilecek kayip riskidir.

Fagliyet Ortamu Riski: Yatuim yapilan sirketlerin faaliyetlerini etkileyebilecek
mevauat/uygulama degisiklikleri sektordeki arz talep duruma gibi digsal faktirler olarak
savikabilir.

Sermaye Yatrmm Riski: Yatnm yapidan girketlerin yometsel veya mali biinyelerine ait
sormnlar sedeniyle olusabilecek kayip riskidir.

ESKI SEKIT;
Fom’an risk vonetim sistemi bakkmda bilgiler

Risk yonetim sistemi, yonetilen portfoyin maruz kalabilecegi temel risklerin tanimlanmasim, risk
tammlamaiarmin diizenli olarak gozden gegirilmesini ve Onemli gelismelere paralel olarak
piincellenmesini ve maruz kalman risklerin tutarh bir sekilde degerlendirilmesini, tespitini,
Slgiiraiindl ve kontroliinii iceren bir risk dlgiim mekanizmasinin olugturulmasim igermektedir.
Girisin sermayesi yatmmlarina iligkin tiim risk tiirleri tanimlanmus, potansiyel riskler belirlenmig
ve riskleri daleyici tedbirler konusunda galigmalar yapilmugtir. Boylece soz konusu risklerin
yonetilmesine iligkin olarak Kurucu iist yonetimi tarafindan gerekli tedbirler almarak risk yonetimi
sisterni olusturalmustur.

Fon piyasa riskleri, likidite riski ve kredi riskinin onlenebilmesi igin, kredibilitesi ve likiditesi
yiiksek yatnm araglirma yatim yapmaya, portfSyiinii vade, para birimi, sabit getiri, degisken
geliri gibi kriterlere gore cesitlendirmeye ve ihtiyaclara gore vade—miktar uyumuna Ozen
gostermelkiedir.

Girisin sermayesi yatmmlarna iligkin finansman riski vz likidite riskine iligkin maruz
kalmabilecek riskler, fon portfGyiine uygulanan stres testleri ile Glgiilerek bu riskler kargisinda
alinabilecek tnlemler beliclenir.

Tammnilansms risklere dair Slgiim ve Snlemler asagida belirtilmistir:

Finansman Riski:

Fonun bir yatrim finanse edebilme kapasitesi, likiditesi yiiksel nakit ve nakit benzeri degerlere,
borsalarda iglern goren kamu ve/veya 6zel sekitdr kira sertifikalan, pay senetleri, yatirim yapilmasi
beklenen siirede fona talep sonrasi elde edilecek nakit ile Teblig’de izin verilen kredi ve borglanma
limitinin heniiz kullamlmamis kismm ilave edilerek bulunur.

Finansman cski, planlanan yatirimlann, yukanda tanmmianan yatmim finanse edebilme
kapasitesinden yiiksek olmas: halinde olusacaktir. Bu durumun olugmasi halinde Yatirnm Komitesi
bilgilendirilecektir.

Fonlar, scn hesap domemi itibaryla hesaplanan fon foplam deferinin azami %50'si oranmnda
finansman saglayabilirler. Bu oranin %45 seviyesine ulagmasi halinde erken uyan sistemi devreye
girecek ve Yatirmm Komitesi bilgilendirilecektir.

Likidite Riski:

Fonun likidite rasyosu hesaplanirken ise; fonun toplam degerinin %10'unun fondan ¢ikig yapacaB1
varsayim  altmda, likiditesi yiksek yatinmlarm fondan net cikislan karsilama oram
hesaplanraktadir. Oramn 1'in izerinde olmasi hedeflenmektedir. (Likit yatmmlar / Fondan
gikaglar)

Diegierleme raporlan ile olugan toplam girigim sermayesi yatiimlan degerinin ilk katilma pay1 satist
tarihiaden sonraki 12 ay boyunca ardisik 4 degerleme donemi boyunca diigmesi veya bu siire
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sorresands ardigik 2 degerleme donemi boyunca diigmesi ve toplam duisiigin %20°yi asmasi halinde
likidits riski olusacaktir. Bu durumun olugmas: halinde Yatinm Komitesi bilgilendirilecektir.
Kaldirac Riski:

Kaldwag yaratan islemlerden kaynaklanan risklerin Sl¢imiinde standart yontem knllamimaktadr.
1. Keldirag yaratan iglemlere iligkin olarak ayn ayn pozisyon hesaplamas: yapilir.

2. Rehber’de yer alan netlestirme ve riskten korunma esaslan gergevesinde kaldirag yaratan
islernlerin net pozisycnu hesaplanarak pozisyonlarin mutlak degeri almir ve toplam agik pozisyona
ulagtur.

Standart yontern ile tdrev araglarm fon toplam degerinin %20'sini agip agmadig risk yazahmmiz
"Riskiiirk” ile fon degerleme donemlerinde kontrol edilmektedir.

IKars) Taraf Riski:

Sirketin islem yaptigi her bir karg1 kurumun sdzlesme yilkiimliiliiklerini kismen veya tamamen 3
iggiinii icinde verine getiremedigi durumlarda Yatrim Komitesi aym giin icinde yazili olarak
bilzilendirilecektir.

Fali Risliler:

Mali risklerin yonetilebilmesi igin yatizm yapilan sirketlerin kaldirag ve borg Sdeme kabiliyetiyle
ilgili oranlan ber ay takip edilerek, bu oranlara cesitli makrockonomik varsaymnlar altinda stres
testles uygulanacak ve risk teskil edebilecek durumlar igin gerekli onlemler ahnacaktir. Bu stres
testleade kullanilacak oranlarm bazilan agafida drnek olarak verilmistir:

[J Mex borg / 6denmis sermaye oram

{3 Net borg / FAVOK.

[1 Kap payn ylikiimliiligii / Operasyonel nakit akis1

[0 A¢ik pozisyon riski

Operasyonel Riskley:

Kurucu yatiran yaptifa tim sirketlerde yonetim kuruluna katilarak sirketin performansim ayhk
olarak takip edecek ve operasyonlarn isleyisini gormek amaciyla sirketlerden rapor talep
edebilecektir.

Degerleme Riski:

Fon portfSytinde yer alan girisim sermayesi yatrmlarnin degerlemesinin katilma paylarnin ilk
ihrag edildizi tarihi takip eden 12 aylik siirede asgari 1 kez, sonrasinda ise her hesap donemi sonu
itibari ile yilda zsgari 1 kez Teblig’in 20. Maddesindeki hiikiimlere uygun olarak yaptirlir.
Hukuksa! Risk:

Yatinm vapilan sirketlere atanacak ydnetim kurulu fiyesi vasitastyla takip edilir, gerektiZinde
vuzman bir hukuk firmasindan damigmanhk servisi almabilir.

Piyasa Riski:

Degerleme donemlerinde fon portfSyiine senaryo analizleri uygulanacaktir. Senaryo analizlerinde
son 1 yilda Borsa Istanbul pay endekslerinde yaganan en biiyilk defier kaybmnm tizerine 300 baz
puan risk primi eklenerek finansal varlik degerlerinin beklenmedik bir gekilde degigmesi
izlencoek:ir.

Partfsye dahil edilen girisim sermayesi sirketleri, risk profilleri dikkate almarak yapilacak
simiilasyonlardan elde edilecek getirilerin kullanilmas: suretiyle, riske maruz degerler degerleme
déneinlerinde hesaplanarak Yatirmm Komitesi ile paylagilacaktir.

Riske maruz dejier, girisim sermayesi girketlerinin riski dikkate almarak borsada islem goren benzer
risk profilindeki sirketlerin getirileri kullamlmas: suretiyle belirlenecektir.

Kar Pay: Oram ve Kur Riski:

Kar pay: oranlan ve doviz kurlaninda meydana gelen beklenmedik ve olagandig1 gelismelerin fon
toplam degerine olan etkileri stres testleri ile analiz edilerek, stres test sonuglan fon degerleme
donenlerinde-Yatrim Komitesi ile paylagilir.
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Yopunlagma Riski:

Fon toplam degerinin %25°inden fazlasi Kurulun finansal raporlama standartlarma iligkin
diizealemeleri kapsammda, aym grubun girigim sermayesi yatinmlarna yatmldify anda Yatinm
Fomiesi bilgilendirilecektir.

Faalivet Ortamu Riski:

Kurucu, faaliye! ortamindan kaynaklanabilecek riskleri en aza indirmek iizere gerekli tedbirleri
elmakta, kontrol sistemlerini kullanmakta ve s6z konusu kontrol sistemlerinin etkinligini
izlemektedir.

Sermaye Yaturimi Riski:
Furucu yatrim yaptign tiim girketlerde ydnetim kuruluna katilarak sirketin performansimi ayhk
olarak takip edecekiir.

l~ on’vm rwk :yonetim. sistemi hakknda bilgiler

Kurucn, TI1-55.1 sajih Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine ikiskin
Esaskir Tebligi, II-52.1 Yattrim Komlarma liskim Esaslar Tebligi ve 1524 Girisim
Sermayesi Yatuum Fonlarma iliskin Esaslar Tebligi’nde Delirlenen hiikimlerin yam sira
girigim sermayesi yatinmlanna iligkin finansman riski ve likidite riski ile difer multemel
risklerin yonetimini de igeren bir risk yonetim sistem: olagturmugtar.

Risk ydnetim sisteminin olugtaruimas: ve risk raporlamasindan Risk Yonetim Birimi Risk
Yineticisi soromludur. Kullanacafh risk yonetim sistemine ait prosediirler ve modeller Sirket
Yinetim Kurule onay: ile yiirirlige kenular. Risk digimlerinin yapiimas: ve raporiarm
olsturelmas icim ODIFIN yazhm sistemi kullambnaktadir. Kwrucu’nen Risk Yonetimi
Prosediirii’nde riskler tanimlanmms ve bu risklerin dlgimiine iligkin kriter ve limitler
helirlenmis olup, Kurunco’nun Risk Yonetim Prosediirii’nde ancak Yonetim Kurulu karan ile
degisiklik yapitabilir.

Yaonetilen portfoylerin yatrim stratejisi ile yabrim yapilan varhklarm yapisma ve risk
diizeyine uygun olarak olugturulan ve kurucunun i¢ kontrol sistemi ile biitiinliik arz etmekte
obin rislk yonetim sistemi, yonetilen portfoyiim maruz kalabilecegi temel risklerin
belirlenmesini ve bu risklerin tutarh bir sekilde degerlendirilmesini, tespitini, dlcimiind ve
kontrolinii iceren bir risk dlciim mekanizmasmm olustwralmasm icermektedir. PortfGye
iliskin riskler ve dlgiim yontemleri, diizenli olarak ve portfoye iligkin Gnemli geligmelere
paralel gizden gecirilerek gincellenmektedir.

Girisim sermayesi yabrnmlarma iligkin temel risk tiirleri tanimlanmss, potansiyel riskler
belirlenmis ve riskleri dnleyici tedbirler konusunda cabsmalar yapilnustir. Yonetilen portfoye
iliskin risk limitleri ve bunlarn agihp asiimadifmm hangi periyodiar ile gozden gecirilecegi
kurusunon vénetim kurula karan ile belirlenir. Buna gore giinlik gergeklesen risk dlciimleri
Risk Yonetim Birirai tarafindan giinliik olarak Genel Miidiir ile ilgili Fon Birimlerine ve
haftaik olarak ayrica Yonetim Kurulu’ma raporiamir. Ayhk olarak gerceklestirilen risk
ilpiira sonuglan da2 Genel Miidiir, I¢ kontrol Hizmet Birimi’ne ve Yonetim Kurulu’na

raporiamir.

Tanctnlanan risk tirlerinin dl¢iimiine iliskin esaslara agafida yer veribmistir.




Finavsman Riski Olcimi:

Finaosman riski fonnn ihtiyac duydugu finansman kaynakla rina zamaninda ve gerekli dlciide
ulasgamamasi nedeniyle maruz kalabilecegi zarar olasthiim ifade eder. Finansman Riski
kapszmnida, telirli varsayunlar altnda ileriye donik (10 yibk) nakit giris ve cikas
simiilasyonu yapilir ve Net Nakit Alagt ile Kiimiile Finansman Kaynag hesaplanir.

Yaturom Finanse Edebilme Kapasitesi Olciimii:

Fonun bir yabrnm finanse edebilme kapasitesi, likiditesi yiiksek makit ve nakit benzeri
dejreriere, borsalar da islem goren kamu ve veya dzel sektd) kira sertifikalan, pay senetleri,
yaiuam yapiimas: beklenen siirede fona talep sonras: elde edilecek nakit ile Teblig’de
verilen kredi ve ber¢clanma limitinin heniiz kullaniimamig kismi ilave edilerek balanur.
Yaturuen Finanse Edebilme Kapasitesi, planianan yatwrmmlaria, yukanda tanmmianan yatornm
finanse odebilme kapasitesinden yiksek olmasi halinde halinde Yatnm Xomitesi
bilgilcadirilir.

Likidite Miski:

Likidite riskinim Slciimié icin birinci agamada 10 wilhik periyot icin nakit akiy tablosa
olusturalar. Portfiydeki para ve sermaye piyasas: araclarindan saglanacak diizenli nakit
akislan ile fon giderleri ve (varsa) kredi ddemeleri digilir ve Gelirlerin Cikislan Karpilama
Orami ile Fon Toplam Dégerinin Cikaglan Kargilama Oram hesaplamir. Ongériilen nakit
girdilerinin, nakit pikoglarim karsilayamadifa taktirde; Yatiram Komitesi bilgilendiritir.

Degierleme raporian ile olusan toplam girisim sermayesi yatrmlan degerinin ilk katilma
payi vatey tarihinden sonraki 24 ay boyunca ardisik 4 degerleme dénemi boyunca diigmesi
veya bu siire sonrasmda ardigik 2 degerleme donemi boyuiaca digmesi ve toplam diigiigiin
“%20’yi asmasi: halinde kikidite riski olugturabileceginden Yatunm Komitesi bilgilendirifir.
Kuracu yatinm yapilan girketlere iligkin riskleri em aza imdirmek icin gerekli tedbirleri
abnialta, koatrol sistemlerini kullanmakta ve soz konusu kontrol sistemlerinin etkinkigini
izlemektedir.

Kakirag Riski Oliimii:
Jaldirag yaratan isiemlere iligkin olarak arag bazinda ayr1 ayn hesaplanan pozisyonlarm
mutlak (sominal) dzgerlerinin toplanmas: suretiyle ulaplan toplam pozisyonan fon toplam
deBerine oramx “kaldirag” olarak tammmlanmaktadir.
jlave olarak fomun kaldirac yaratan islemlerden kaynaklanan risklerinin Slcimiinde Aqik
Pozisyon Tutan (Standart Yontem) kullamhr. Standart yémtem ile apk pozisyom tutan
agagulaki sekilde hesaplamr:

Netlegtirme ve riskien korunma esaslarina konu olabilecek pozisyonlar icin arag bazmda ayrn
Ay et pozisyonlar hesaplanarak pozisyonlann mutlak dejeri almr.

Netlestiome ve riskten  korunmaya komu edilemeyen araclara iliskim pozisyonlar
lesapianarak buniann mutlak degeri almyy.

Pozisyonlann toplami fonun agk pozisyon tutanm ifade ecer.

Pu gekilile hessplanan tiivev araclar nedeniyle marez kalnza agk pozisyon tatan fon toplam
deferinin %20’sini asamaz.

Kaldirac yaratan islemlerden kaynaklanam pozisyon biiyiiklikleri lnemphmahnnda ve
wedlestirme ve riskien korunma varsaymnlarmda Yatinm Fonlarna Iligkin Rehber’de yer
alan youremler esas abmr,
Semuq«upiym:mﬁsﬁoh;hmaymgiﬁsﬁnsemayoﬁyaﬂmhnhaﬂggaihhnmrﬂﬁyﬁn
yaraihg kaldivag gialik yapilacak kaldirag riski hesaplamalan ile dlcalir.




Yojwolagma Riski Olgiimii:

Fon portidyii icerisinde yer alan menkul kiymetlerin risk / petiri agismdan ortak dzellikleri
dikkate shnar:k varbk gruplan olusturnlur ve olusturulan bu varkk gruplarna yatinm
smirkwnslar atanarak, agim kontrolleri saglamr.

Ton toplim defierinin %25’inden fazlas1 Kurulun finansal raporlama standartlarma iligkin
diizenlemeleri kapsammda, aym grubun girisim sermayesi yatmmlarma yatrildia anda
Yatwrim Fomitesi bilgilendirilecektir.

Kars: Taraf Riski Olgiimii:

Borsa dismda taraf olunan tiirev ara¢ ve swap sizlesmeleri nedeniyle maruz kalman karsi
taraf riski, piyasaya gore ayarlama (mark to markef) yontemi ile hesaplanir ve karg: taraf
riski fon toplam degerinin %10°unn asamaz.,

Piyasaya zore Jegerieme yontemi kapsaminda varsa, tiirev arag ve swap sozlegmesinin giineél
piyasa fivatin degerlemede esas almmas, giincel piyasa fiyatmm belunmadifi: durumlarda
ise siiz konusu varhklann yeterli ve genel kabul gérmig bir fiyatlama modeli kullanslarak
dejferlemmesi esastur. Benunla birlikte, fonun fiyat agiklama donemlerinde deZeriemede
lullamlmak dizere kary taraftan fiyat kotasyonu almdif: dwrumiarda soz konusu fiyat,
dejierlemede kanllaniimadan dnce fiyatn uygunlufu yeterli ve genel kabul gormis bir
fiyatiima modeli aracthfryla ve belirlencbilecek dijer prosediirler ¢ercevesinde
dejier lendirilir,

Sermaye pivasas1 riski olugturmayan girisim sermayesi yatwnmian haric geri kalan
pordiviydeki pozisyonlardan kaynaklanabilecek kargn taraf riski ginlik yamlacak
hesaplamalar ile olcilar.

Sirketim islem yaptign her bir kar;t kurumun stzlesme yikiimliliklerini kismen veya
tamaner 3 isgiind icinde yerine getiremedigi durumiarda Yatrun Komitesi ayn: gin icinde
yaah olarak bilgilendirilecekiir.

Piyasa Riski:

Sermaye piyasas: ve girisim sermayesi yatirimlan icin portiGyiin maruz kald piyasa riski
giimlik yapilacak RMD analizi ile olciliar. Olgiim yapilan castriimanlar icin giinlik veriler
Enliandarak bilitlenen clde futma siivesine gore hesaplanacak RMD degerleri %99 given
srahimnda takip edilir. Portfiye dahil edilen girisim sermayesi girketleri, risk profilleri
dikkate almarak yapilacak simiilasyoniardan elde edilecek getirilerin kullamlmas: suretiyle,
riske maraz degerler hesaplanarak Yatirim Komitesi ile paylagihr. Riske marwz deger,
givisin sermayesi sivketlerinin riski dikkate almarak borsada iglem goren bemzer risk
profilindeki girketlerin ya da endekslerin getirileri kullaniimas: suretiyle belirlenir. Para
Fivasas: castriimanlan icin piyasa riski sifir kabul edilir ve RMD analizine dahil edilmez.
Kur riski hesaplamalarmda elde tutma siiresi dikkate ahnarak fom portféyinde bulunan
diviz cinsi varbklara flgili doviz karundaki degisimler kullsmlarak simiilasyon yapihr, %99
giiven dézeyinde Zarar (TRL) hesaplamr.

Kar I’ayx Oram riski hesaplamalarinda elde tutma siiresi dikkate almarak fom portfGyiinde
bulman TEL ve doviz cinsi kar pay: oranma dayah cnstrimanlarm kar payr oram
degimleri knilamlarak simiilasyonn yapihr, %99 giiven diizeyinde Zarar (TRL) hesaplawmr.

Stires Testi:

Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi kullamshr. Taribsel Stres Testi analizinde
geemis tarihlerde gozlemlenen agrv piyasa harcketlerinin soklan varhk bazmda fom
portlyine nygulumar. Gerekli goriildiigia takdirde fon porifdyiine ayrica senaryo amalizleri
e wypuliair. S2narve analizinde bir risk faktdriine veya birdea fazla risk faktoriinden olugan
birr giba soklar wygulanr (Greegin ddviz, kar payl oram) ve simiile fon portfoy kar/zaran
analid yapilr.

11




Fon porifSy@iniin girigim sermayesi yatrnmlarim kapsayan kismu igin, Piyasa Riski
hesaplamasind:x oldugu gibi, Stres Testi analizinde de girisim sermayesi fiyatlarm en iyi
vansitae kiymetler ve/veya endeksler iizerinden hesaplamalar yapihr. Gerekli hallerde,
endelste veya kullamilan tarihlerde degisiklige gidilebilir veya eklemeler yapalabilir.

Yon portidyinin girisim sermayesi yatrnmiar disinda kalam varliklan da Stres Testi ve
Senzrvo analizine dahil edilecektir.

Yukandaki dleiimlere ek olarak; portfoy dagihmimda, portfoydeki varhikiarm degerinde ya
da pivasa keosuliarmda bir degigikligin test somuclarmy Omemli dlcide degigtirmesinia
mubiemel oldugu durumlarda kosullara uygun yeni stres testi/ senaryo amalizieri uygulanr
ve sanmclan yonetim kurulu, portfoy yoneticileri ve yaturin komitesine sunuiur. Ba durumda
yahinm komitesinin alacaf: gerekeeli karar risk yoOmeticisine, portfdy yometicilerine ve
yboetim kurulona yazih olarak iletilir. Onemli degisiklikler fon toplam deferine Smemli
diizeyide etki eden tiim riskleri kapsamakta olup, takibi Risk Yometim Birimi ydneticisi
tarafindsin yap:imaltadur.
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