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111, TEMEL YATIRIM RISKLERI VE RISKLERIN oLcimi

32, Fonun maruz kalabilece§i risklerin Slgimiinde kullamlan yonterler
sunlapdir:

Fonurt yatirun stratejisi ile yatrim yapilan varhklarm yapisina ve risk diizeyine uygun
bir risk yopetim sistemi olustorulmmgtur, Risklerin dlgiminde uluslararss kabul i
dnzenlemelerde yer verilen standart ve gelismis istatistik yontemler kullamiwr, Hesaplamalar
izleyen gilere &t visk tahmii icendiginden, tahminlerin isabstliligi sonradan garceklesen
deZerler ile kargilagtimlarak glinlik olarak izienir.

Piyass Riski: Fon portfoysiniin mamz kaldigi piyasa riski, ghnlik olarak Gareli Riske
Marmz Deger (RVID) y8ntemi ile dlglilr.

Riske maruz defer, fon pestfdy defierinin normal piyasa kosullan altmda ve belli bir
dénem dahilinde mamz kalabilecegi en yiiksek zarart belli bir gitven aralifinda ifade eden
degerdir. Goreli RMD ybnteminde Monte Carla Similasyonu yontemi tercih edilerek, % 99
given diizeyinde bir giinlik elde futma sliresi varsayimi altinda Hegaplarns yapilir.
Hesaplamada en az 250 45 giind kapsayacak ekilde gzlem siresi belirienir ve hesaplamatarda
zéthanmin katekdlkd kural kullanidarak 20 i§ giinine doniighm saflanit. Ancak olagan drsi piyasa
kognliarinimn varh§s halindé gbzlem siiresi kisalthr. RMD hesaplamalanna fon portfdyiinde ver
glan tim varlik ve iglemler dahil edilir. Tirev araclanindan kaynaklanan riskler bu kapsamda
dikkate alinyr.

Gareli RMD, fonun Kargslagtirma Slciitiiniin (referans portfdyiniin) RMD'sidir. Gareli
RMD yontemine iligkin esaslar ise agagida yer almaktadir:
a) RMD asagndaki sekilde hesaplamr:
L. Fon portféyiiniin (kaldirag yaratan islemler de dahil edilerek) RMD'si hesaplamr.
s . Referans alinan portfSyiin RMIY'si hesaplanir.
o i":- {: ﬂfi;a; ﬁtﬁ portfdyiniin RMD'sj, referans alman portfyiin RMD'sinin iki katmi asamagz.
i %Rg@!%?ans portfiy, agagideki esaslar cergevesinde belirignir:

i

re

. ¢ © piggst % J,:.‘r




i, Referans pertfoviln risk profilinin, fonun yatm amaes, stratefisi ve portfoy
smirlamalact ils uyumiu olmasing dikkat edilir.

ii. Referans postidyiin belirfenmesine ve diizenli olarak izlenmesing iTigkin sfirecler,
risk ynietim siireqlérinin ayn sz bir pargasy olup, sBz konusu siirelere ve referans portfiyiin
dagulimine iliskin esaslara risk yanetim prosediirlerinde ver verilir,

it Referans pertfdyiin meveut varkik dagthrn ilé bu dagillundaki iy defisiklikier
belgelendirilir,

Kargt Taraf Riski, Fonda fimalernn ihrae etkiler borglahma araglanng yatirm
yepuabileceginden kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin Glgtmunde ihraci gergsklestirilen
fmalar hekkinda. yeterli dessgede mafi anliz ve afaghrma yapilddktan sonma firmaler,
uygulama da micel ve nitel keiterferden Olugan etiin bir derscclendirme sisterninden
gegirilnckiedir. Borglanma araglarmy ihrag edecel Hrmalar igin micel kriterler, firmanm
karhigi borghiluk ardns, 87 sermaye bllyEkltgh, sekidrdeli pazar payr, gibi Glhilebilir
degerlerden olugurker, nitel keiterler, frmanin knrymsal yénetisimi ile bagimsizlik, seffaflik,
Besap verilebilirlik ve profesyonel yémetim gibi 8lglehilir olmaya degerlerden olugmekiadir.
Derecolendirmeden sonts asgari “yaunm yapiabilic seviyede” dlan firmalacs Yateim
Karitesinin onay ile yaturen yapilabilic,

Borse dsmdan ystism fonlant portfyline shms tivey arae vo swap sbzlesmesi igin
SPK'nm 20.06.2014 tarihli ve 3014/18 sayilt Billteri'nde doywwrulmug olan Yanmm Fonlarna
Tligkin Rehbertin 4.2.7 1ol bliminde belitilen esaslar gergevesinde karg: taraflan terminat
almmast halinde, alnsn teminat, ilgili varligun karss taraf tiskinin hesaplanmasimda dikkate
wlinmakiadir, Pottfbye riskten korninma amaeiyia sinirh olask dshil ediler barsa diginéa taraf
oluttan turev afaclar ve swap sdzlesmeleri nedeniyle maruz kahnan karg faraf dski piyasaya
gore ayarlama (mark to maiket) yontemi ile hessplanir. Piyasaya gére ayarlama ynteminin
hesaplama ssaslan aym rehberin 5.2 nolu b6ldmii kapsarminda uygulanacak defierlems kontrol
esastanina tabiidir. PortfSye tiskten korunma amacryla sil: olarak dahil edilen borsg dust tirey
zmag ve swap sdzlegmeleri nedeniyle maruz kalman kars: taraf riski fon toblam degerinin
%10 umu asaraaz.

Likidite Riski: Fon port@yiinde yer alan finansal varhiklann belli bir donemdeki
ortalama hacimleri, piyasanin orialarea islem hacmine orenlansrak her bir varkk bazmda
likidite kat says1 elde edilir. Fonnn likidite kat sayist, fon portyiinde yer alan varliklaom
lilidite katsayrlar ve agrhklar kullanilarak hesaplantz,

Likidite riski piyasadaki islem hacminin daraldign donemierde fondakd pezisyonlann
uygna;i-t&_&\?ﬁre ve tutarlarda kapatilenamas: sonucu artaya cikan zarar fhtimalini ifzde

?fiﬁkt@&,ﬁmgonun likidite tutart, form olusturan varliklann likiditelerinin toplamma egittir.
rokih ,:(ﬁ%; o}g.m 1se fonun likidite tutarmin Toplam Portfdy Degeri’ ne bolimil ile
e, W
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) T:-f‘ Jq?-" ‘;’ ~ ¥
& [ ;

A
o




Biitin sktifler icin varsayilan dogal likidite tutan sifirdir, [ ikidite tercihleri ile ilgili
yapilad ayarlaz ile segilén akiiflers ve/veya aktif simflanina yeoi lkidite degerler atanmaktadic,
Birden fazla likidite deferi atanan aktiffer ign  bu deferlerden hangisinin
(malsimug/miimum) ektifin likidits tuta olarak kullamlacagt belirtimektedis, Fondaki tim
aktiflerin likidite tutarlars hesaplandiktan sonsa, akeifler tek tok veya graplar halinde likidite
dilzeltmelerinden gecerek fon bazinda likidite dizeltme orani hesaplanmakfadir.

Likidasyon sfitesi, fony alpstuean varitklarm kag Bin igerisinde likide edilebilecegini
g0sterllmektedir. Fona atapmuy likidits kurallan uygulandifinda, eger bir pozisyomin
bityiikHigi o pazisyonun maksimum likidite tutarmdan kilgik ise o pozisyon likide olmug kebul
edilir ve fon portfoylinden gikarimaktachr, EBer pozisyon biyikiigs maksimum likidie
mtarmdan biyiik ise aradaki fark pozisyonun yeni bilyBklig olarak atanm ve pozisyon fon
partiByinde tutatmahd?. Ifk tur sonrgst fon portfoylinde kalan pozisyonler {gineellenmis
bilyikiik futarlats {le Wirlikts) tekrardan aymi isleme tabi wodmakiadir, Bu islem fon
portfylindaki tim pozisyonlar tamamen Fkids ofana kedar tekrarlamr, Gegen giin sayisi
ljiddasyoh siiresini Vermektedir.

Operasyonel Risk: Sirket faaliyetleri icerisinds operasyonel rigk unsurugu yaratmig ve
yaratmasi beklérien im kontiar hashklar halinde listelenir. By liste nperasyone! risklerin olma
thtimali ve fiskin gergeldesmesi durummnda etkileri de yer alw. Ayrea riskin meydana
gelmemesi igin almmast gereken tedbirlerde belirtilir, $6z komsn liste, Sirket galisanlarma
duyurulur ve yeni durgrolare kares devamh giineefienir, Ayries operasyonel fisk kapsaminda,
Sirket giderlerine yanstyan veri tebamnda tutulmaktadr.

Fanun yasal vé mevzuat fiskine komu glmaman bakwmmdan yatirmm ksitlannm ilgili
mevzyat, febfiffer, Yonetim Kyrulu, Yatmm Komitesi kerartanng, Yatmm Karar Alma Sitreci
ve Yatmrs Bkgleri Proseditderine, Risk Politikest ve fleili dahili mevzuata uygunlugunua
kontrolil ve gizetimi ¢ Konteo!l Birinii tarafindan giinliik olarak yerine getirilir. Aynica, Fon'ua
kaldirag Bmiting uygunlufumin kontroli Risk Yéuetim Birimi tarafindan ganlik olarak yerine
getirilerek kaldirag seviyesing ve limmtlers uygunluk haftahik bazda raporianir,

YENISEKIL

3.2. Fonun maruz kalabilece}i risklerin dlcimiinde kallanian yontemier
sunlardir:

Fenun yatmmm stratejisi ile yatrrrm yapilan variiklann yapisma ve risk diizeyine uygun

DT ZskgBnetim sistemi ofugturulmustur, Risklerin Gighmiinds uluslararas: kabul gormis,

7w GizeriSmelarde yer verilen standart ve gelismis istatistik yontemler kullamilir, Hesaplamalar

/' _ ieven, ginlke ait risk tahmini icerdiginden, tahminlerin isabetliliZi sonradan gerceklesen
2 @ gekatsilashrilarak giinliik olarak izlen.
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Piyasa Riski: Fon portfoyilain maruz kaldig piyasa riski, glinlik olarek Géareli Riske
Maruz Deger (RMD) yontemi ile sliilir,

Riske mafuz deger, fon portfSy deBerinin Aofmal piyasa kogullan altinda ve helli bir
dfinen dehilinde waruz kalabilecedi en yiksek zaran belli bir gifven aralifmda ifade eden
deferdir. Riske maruz defer besaplamasinda uygulanacak mydelin secilmesinde
portfoylin yatiim stratejisinin igerdii risk seviyesi fle porifGye dahil edilébflecek finaisal
araglarm vl ve karmagikligs dikkate almr, Goreli RMD yonteminde. Tarihsel
Similasyon modeli kullamiarak, % 99 giiven diizeyinde bir giinlik elde tutma siiresi
varsayum altindg hesaplama yapilir, Hesaplamada en 82250 i§ giint kapsayacak sekilde gézlem
siiresi belirlenirve hesaplamalarda zamanm kareloskil kural kulianidarak 20 is giinfiné déniisim
saglamr. Ancak olagan dig: piyasa kogullaninm varhii halinde gbzlem siirasi kisaftsliy, RMD
hesaplamilarma fois portfiytinde yer alan fiim varlik ve iglemler dahil edilir. THrev sraglarindan
kagriakddnan fiskler bu kapsamda dikkite aliner.

_ Greli RMD, fotun kargilastirstia Slgitingn (referans portfoyintn) RMD'sidir. Goreli
RMD yéntemine iliskin esaslar ise asagida yer almaldtsidr:

a) RMD asagudski sekilds hesaplany:

i, Fon portfoyfiniin (kaldrag yaratan islemler de dahil edilerek) RMD'si hesaplanir.,
ii. Reforans alman portfdyiin RMD'si hesaplanir.

ifi, Fon porifSytimiin RMDsi, referans alman portfoyiin RMD'sinin iki katim agamaz.,
b} Referans porifoy, asagidaki esaslar gergevesinde belirlenir:

i, Referans pertfoyiin risk profilinin, fonun yatinm amagel, siratgiisi ve portdfoy
sinrrlamalan ife uyumly olmasina dikkat edilir.

it Referans puittfoyilh belirlenmesine ve diizenli olarak izlenmesine iligkin stiregler, sk
yonetim sfireglerinin aynlingz bir pargasi olup, s6z konusu siireglers ve referans portfSyiin
deZilimma iligkin esaslara risk yBnetim prosediirlerinde yer verilir.

iike Referans portfoyim meveut varlik dagilum ilo bu dagilimdaki tim degigiklikier
belgelendirilir,

Karg: Taraf Riski; Forda firmalarin ihrag etkileri borglanma araglarna yatinm
vaplabilevefinden kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin 8lgiimiinde ihracy gergeklestirilen
firmalar hakkmda yeterli derecede mali dnaliz ve arastrma yapiidiktgu sonra firmalar,
uygulama da nicel ve nitel kriterlerden olugan etkin bir derecelendirme sisteminden
gegirilmektedir. Borglanma araclarmy ihrag edecek firmalar igin nicel kriterler, firmanm
karhbi§ borgluluk orami. 6z sermaye biiyiikliigl, sektbrdeki pazar payi, gibi Gleiilebilir.

_deisslerden olugurken, nitel kriterler, firmanm kurumsal ySnetisimi ile bafimsizlik, seffaflik,

7 ;@sg,wn epilirlik ve profesyonel ybnetim gibi olgiilebilir olmaya degerlerden olusmaktadir.

Deresclepdi eden sonra asgari “yatinm yapiabilir seviyede” olan firmalars Yatmm

5 g ;%in'__o ay1 ile yatiim yapilahilir.
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Botsa digmdan yatirn fonjan portfoyiing alinan tirey arag ve swap sozlegmesi icin
SPK’nm 20.06.2014 tarihki ve 2014/18 sayih Bitlteni’nde duyurulmug olan Yatnm Fonlarng
liskin Rehber'in 4.2.7 noly bilimiinde belirtilen esaslar gergevesinde ksrst tarattan teminat
almmasr halinde, abmngn teminat, lgili varhgm kars: taraf riskinin hesaplanmasindg dikkate
elinmaldadr, Por{fdye riskten korpnaia amagnyla simuel olacals dahil ecilen bors dismnda taons
olunan titev araglar ve swap sozlegmeleri nedeniyle maruz kalinan kargs taraf rigki piyisaya
gore ayarlama (mark to market) yéntemi ile hesaplamr, Piyasaya gére ayarlama yénteminin
hesaplama esaslan aym rebberin 5.2 ol bl kepsaminda uygulanacak degerleme kontro]
esgslarma tabiidir. Portfye risktey korynmia amacryla smirhi alaqu dahil diles borsa dig: tivev
arae ve swap sbrlegmeleri nedeniyle maruz kalnan karg taraf riski fon toplam degerinin
%10’unw asiatnaz.

Likidite Riskis Fon portfSyiinde ver afan finansal varlikdann belli bir dénemdeki
trisiama hacimieri, piyasgnin oftalams islem havmine oranlanarak her bir varlik haziida
fikidite kat sayrst elde vdilir. Fonud likidite kat sayisy, fon portfoyliade yer alan virhklarm
likidite katsayilar: ve agirliklan kottarilarsle hesap|anir:

Likidige tiskt piyasadaki islem hacminin daraldsgy dénemlerde fondaki pozisyonlarin
uygun fiyat, siire ve wtsrlards kapatrlamamess sonuzy oftaya giken zarar ihtimalini ifade
wtmektedir, Bir fonun hkidite faian, fonu olusturan varhkdarn likiditelefinin toplamia egittis.
Fonun likidite ordm ise fonun lkidite tutarinmg Toplatfi, Portfoy Degéri® ne boligma ile

bulutimakiadir
Biittin dktifler igin varsayian dogal likidite futari sifirdss Likidite tercihleri ile ilgili
yapilan ayarlar ile secilen aktiflere vefvaya akifsiniflarma Yeni Hiddite degerleri atanmakiadir.
Birdenn fazla likidite defieri atahan aktifler gl b deferlerden Hangisinin
(maksimum/minimum) akeifin likidite tutan glatak kullarilacags belirtilmektedir. Fondaki tim
aktiflerin Likidite tutarlan hesapland:ktan sonra, aktifler tek tek veya gruplar halinde likidite
diizeltmelerinden gegerek fon bazinda likidite diiz¢ttme oram hesaplanmekiadr,

Likidasyon siiresi, fonu olugturan varhiklarin kag giinr igetisinide likide edilebilecafini
gosterilsiekiedir. Fona atanms Hkidite kurallasi uygulandifinda, s@er bir pozisyonun
biiyiikligi o poisyonun maksimum likidite tutarmdan kiigiik ise 0 pozisyon likide olmug kabul
edilir ve fon portfyiinden gikariimaktadir, Eger pozisyon bityfikligi maksimum likidite
tytarndan biylik ise aradaki fark pozisyomm yemi biiydkdigii olarak staner ve pozisyon fon
portiyinde tutulmalidir, 1k tur sonras: fon portfoyinde kalan pozisyoniar {gunecellenmis
bliyiiklik tutariart ile birikie) tekrardan aynt isleme wbi tutulmakeadir. Bu islern fon
portioylindeki tim pozisyonlar tamamen likide olana kadar fekrarlan. Geégen giin sayis
likidasyon siivesini vermektedir.

Operasyonel Risk: Sirket fazliyetleri igerisinde operasvonel risk unsuruoy yatatims ve

yaratmas: beklenen tim konular baghklar halinde listelenir. Bu liste operasyonel risklerin olma
Mﬁ‘m riskin gerceklesmesi durumundz etkileri de yer alir. Aynica riskin meydana
'§é'ﬁ§;.c\'f§1..*si N‘1‘:;%11 alinmas: gereken tedbirlerde belirtilir. S5z konusu liste, Sirket ¢aliganlarina

= fus,ve ‘$em' durumlara karst devamli giincellenir, Ayrica oOperasyonel risk kapsaminda,
h Ve H : e Samind;
".E.‘ et gé:‘_]:é}j’cngne vansiyan veri tabaninda tutulmaktadir. Hpses~v ORI /
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Fonun yasal ve mevanat riskine konu olmamas bakimindan yatmm lasitlarinm ilgiii
mevzuat, tebligler, Yonetim Kuruly, Yatinm Komitesi karerlarma, Vatim Kargr Alma Stiresi-
vé Yatmm likeleri Proseditlerine, Risk Politikas: ve ilgili dahili mevzuata uygunlagunun
‘% IEVe g0zetinid ¢ Rontrol Bitimd tarafindan ginliik plarak yerine getirilir. Aynica, Fon'un

L ey imiln nygunlugamun kontrolii Risk Yonetim Biripvi tarafindan giinlik olarak yerine
' %kal rag seviyesine ve limitlere uygunluk haftalik bazdd raporlanir,
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