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dogrultusunda RE-PIE PORTFOY YONETIMI A.S. PERAKENDE GIRigiM SERMAYESI
YATIRIM FONU ihrag belgesinin;

Fonun desetimini yapacak kurulug

Fon malvarhFmndan yapilabilecek harcamatara iligkin esaslar,
Fonun yatrm smurlamalan ve risklerine iligkin esaslar
Fon’un risk yonetim sistemi haklanda bilgiler

baghikh boliimleri agafdaki sekilde degigtirilmigtir.
ESKIi SEKIL:

Fonun denetimini yapacak karulag
Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miigavirlik A.S.

YENI SEXIL:
Fonun denctimini yapacak karalug

KPMG Bagmnsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miigavirlik A.S.
ESKI SEKIL:
Fon malvarhfmdan yapilabilecek harcamalara iliskin esaslar

Fon’a iliskin giderler fon portfSylinden karsilanir. Yonetim ficreti dahil (performans Gicreti haric)
tiim giderlerin toplammm Gist stin fon toplam degerinin yillik %20’sidir.

Fon’un toplam gideri i¢inde kalmak kaydiyla, fon toplam degerinin giinlik %0,00274 + BSMV
(yiizbinde iki virgil yetmisdort) [yilhk yaklagk %1+BSMV (yiizde bir + BSMV)] olugan bir
yonetim ficreti tahakkuk eitirilir. Bu Gcret her ay sonunu izleyen 5 isglnii igerisinde Kurucu’ya
fondan 8denecekdir.

Fon malvarlipindan, Fon portfSyiiniin ySnetimi ile ilgili kurucuya Sdenecek ydnetim Gcreti,
performans ficreti ve Fon igtiiziiflintin 13. nolu maddesinde belirtilenler digmnda harcama yapilamaz.
Fon malvarhipindan kargilanabilecek difer harcamalar ise agagidaki gibidir:

a)Mevzuat geregi yapilmas: zorunlu tescil ve ilan giderleri,

b)Fonun yasal defierlerine iligkin giderler dahil olmak fizere noter iicretleri,

¢)Portfoydeki varhklann sigorta ticretleri,

d)Porifoydeki varliklann veya bunlan temsil eden belgelerin nakil veya nakile bagh sigorta
ficretieri,

¢)Portfoydeki varliklara iligkin saklama ve deperleme hizmetleri igin Gdenen her tisrli ficretler,
~~fjVariiklarm nakde cevrilmesi ve transferinde Sdenen ve bunun diginda Fon’un miikellefi oldugun
 her it vergj, resim ve komisyonlar,

g“}l? Al giderleri, faiz, komisyon, masraf ve kur farkian,

i




h)Portfoye almlarda ve portfoyden satimlarda Gdenen kurtajlar ve komisyonlar ile alim veya satim
gergeklesmese dahi bu amagla yapilan ve Fon’un faaliyetleri ile ilgili oldugu Yonetim Kurulu
Karan ile belirlenen masraflar (yabanci para cinsinden yapilan gideder TCMB dbviz sabs kuru
{izerinden Tiirk Lirasina gevrilerek kaydolunur.)

i)PortfSy yonetim Gcreti,

j) Kurulug da dahil olmak iizere Fon’un portfSyiiniin olusturulmasina iligkin olarak temin edilecek
hukuki damismanhk kargihgs Sdenecek ficretler de dahil olmak fizere, mevzuat ve isbu ictiiziik
tahtinda cevaz verilen her tiirli damigmaniik ve hukuki damgmanlik hizmeti abmlarindan dogan
ficretler (S6z konusu ficretlere ve tahsil esaslanna yatirimer sdzlegmesinde yer verilmektedir.)

k) Katilma Paylan ile ilgili harcamalar,

1) Araca kurum komisyon ficreti ve masrafian,

m) Fon adina yapilan s6zlegmelere iligkin iliskin her tiirli gider ve masraf, harg ve noter ticretleri
n) MKK ve Takasbank’a 6denen iicret, komisyon ve masraflar,

o) Fon portfoyiindeki varliklann pazarlanmasi ve satisi igin katlanilan pazarlama, sati ve dagim
giderleri,

p) Defier tasdiki, fatura basmni, e-fatura, e-defier gibi belge ve kayit diizeni ile ilgili harcamalar,
q) KAP giderleri,

1) Kurulca uygun goriilen difer harcamalar.

Mevzuat geregi yapilmas: zorunlu ilan giderleri ve diger harcamalar,

Fon'un mikellefi oldugu vergi ve “Vergi Usul Kanunu” geregi yapilan mali misavirlik giderleri,
Bagmsiz denetim, serbest muhasebeci mali miisavir ve yeminli mali miigavirlik ve diger hizmet
almlanndan do@an Gicretler,
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Fon malvarhimdan yapilabilecek harcamalara iligkin esaslar

Fon’a iliskin giderler fon portfSyiinden kargilanir. Yonetim Gcreti dahil (performans iicreti haric)
tim giderlerin toplammun fist sinur1 fon toplam degerinin yilik %20’ sidir.

Fon’un toplam gideri iginde kalmak kaydiyla, fon periféy degerinin giinlik % 0,005479+ BSMV
(yiizbinde iki virgll yetmisdrt) [yilhk yaklagk %2+BSMV (yiizde iki + BSMYV)] olusan bir
yonetim ticreti tahakkuk ettirilir. Bu ficret her ay sonunu izleyen 5 isglnd icerisinde Kurucu’ya
fondan ddenecektir.

Fon malvarhfindan, Fon portfSyiiniin yonetimi ile ilgili kurucuya Sdenecek yonetim Gereti,
performans iicreti ve Fon igtiiziifiniin 13. nolu maddesinde belirtilenler disinda harcama yapilamaz.
Fon malvarhgmdan karsilanabilecek diger harcamalar ise agagidaki gibidir:

a)Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu tescil ve ilan gidérleri,

b)Fonun yasal defterlerine iligkin giderler dahil olmak Gizere noter tcretleri,

c)Portfsydeki varliklarm sigorta Gieretleri,

d)Portfoydeki variklarm veya bunlan temsil eden belgelerin nakil veya nakile bagh sigorta
ficretleri,

e)Portfoydeki varhklara iliskin saklama ve degerleme hizmetleri igin Sdenen her tiirli Gicretler,
f)Varhiklann nakde gevrilmesi ve transferinde 5denen ve bunun diginda Fon’un milkellefi oldugu
her tirlii vergi, resim ve komisyonlar,

g)Finansman giderleri, faiz, komisyon, masraf ve kur farklan,

h)Portfoye ahmiarda ve portfSyden satimiarda Gdenen kurtajlar ve komisyonlar ile abm veya satim
gerceklesmese dahi bu amagla yapilan ve Fon’un faaliyetleri ile ilgili oldugu Yonetim Kurulu
Karan ile belidenen masraflar (yabanc: para cinsinden yapilan giderler TCMB déviz satiy kuru
fizerinden Tirk Lirasina gevrilerek kaydolunur.) :




i)Portfoy yonetim ficreti,

j) Kurulug da dahil olmak tzere Fon’un portfSyiinin olugturulmasina iligkin olarak temin edilecek
hukuki damgmanhk kargihi Sdenecek ficretler de dahil olmak fizere, mevzuat ve isbu ictiizik
tahtinda cevaz verilen her tiirli damsmanhk ve hukuki damigmanhik hizmeti alimlarindan dogan
ficretler (S6z konusu Gicretlere ve tahsil esaslarma yatirimel sbzlesmesinde yer verilmekiedir.)

¥) Katilma Paylan ile ilgili harcamalar,

1) Araci kurum komisyon ficreti ve masraflan,

m) Fon adina yapilan sézlegmelere iligkin iligkin her tirl gider ve masraf, harg ve noter ficretleri
n) MKK ve Takasbank’a Gdenen ficret, komisyon ve masraflar,
o)Fonportfdyrmdckivarhklannpazaﬂanmamve satig igin katlanilan pazarlama, safig ve dagitmm
giderleri,

p) Defter tasdiki, fatura basim, e-fatura, e-defier gibi belge ve kayit diizeni ile iigili harcamalar,

q) KAP giderleri, ]

r) Kurulca uygun goriilen difer harcamalar. !

Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri ve diger harcamalar,

Fon'un mitkellefi oldugu vergi ve “Vergi Usul Kanunu” gere§i yapilan mali migavirlik giderleri,
Bagmsiz denetim, serbest muhasebeci mali misavir ve yeminli mali miisavirlik ve digger hizmet
ahmiarindan dogan ticretler,

ESKI SEXIL:

—_——————

Fonun yatirm simirlamalan ve risklerine iligkin esaslar

Fonun toplam degerinin en az 9%80’inin bir veya birden fazla girigim sermayesi yatrmmindan
olusmas: zorunludur. %80 oram Teblig’de belirlenen asgari girisin sermayesi yatirm
sinrlamasidir. Yatimm yapildig tarih itibanyla yurt digmda kurolu olmakla birlikte son yillik
finansal tablolarma gbre varhklanmn en az 9+80°i Turkiye’de kurulu bagh ortakhk ya da
istiraklerden olusan sirketlere yatwrmm yapabilir. Fon’un ve yatmmiarmm katim (faizsiz finans)
esaslarina uygunluguna iligkin icazet belgesi almir. Jcazet belgesi almacak kurumlar ve/veya kisiler
Kurucu’nun yonetim kurulu karan ile belirlenir. Alman icazet belgesi Kurucu’nun resmi internet
sitesinde ve KAP’ta yayimlanacaktir.

Fonun, bir hesap dénemi iginde; Teblig’de belirtilen KOBI niteligini saglayan girigim sirketlerine
dogrudan yaptifi yatwrunlarin, fon toplam degerinin %10°unu gegmesi halinde girisim sermayesi
yatiim sinn1 asgari %51 olarak uygulanir.

Fon portfOyiintin, girisim sermayesi yatirmmlan digmda kalan kismn igin agaidaki varlik ve islemler
Fon portfoyine dahil edilebilir. .

a) Ozellegtirme kapsamina alinanlar dahil Tiickiye'de kurulan anonim ortakliklara ait paylar, ozel
sektr ve kamu kira sertifikalan,

b) 7/8/1989 tarihli ve 89/14391 sayih Bakanlar Kurulu Karan ile yiriirlige giren Turk Parasi
Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayith Karar hitkiimleri cergevesinde alun satimi yapilabilen,
yabanci zel sekidr ve kamu kira sertifikalan ve anonim ortaklik paylari,

c) Katilma hesabi,

d) Katihm yatim fonu katilma paylan,

&) Vaad sozlegmeleri ile taahhiitlii iglem pazannda gergeklegtirilen iglemler,




f) Varantlar ile sertifikalar, g) Kira sertifikalan ve gayrimenkul sertifikalan,

h) Tiirev arag islemlerinin nakit teminatlar: ve primleri,
1) Ipotege ve varhifa dayah menkul kiymetler, teminath menkul kiymetler, Kurulca uygun goriilen
Szel tasarlanmig yabanct yatinm araglan ve ikraz igtirak senetleri,

i) Yurtdiginda yerlesik olup borsada iglem gormeyen, gelisme potansiyeli tagtyan sirketlere yapilan
yatirnnlar,

J) Altin ve diger kiymetli madenler ile bunlara dayah para ve sermaye piyasasi araglan,

k) Kurulca uygun goriilen diger yatirim araglan. Fon, girigim sirketi nitelifindeki limitet sirketlere
yatirim yapabilir. Yatirmm tarihi itibari ile limitet girket olan girigim sirketlerinin, ilk yatiim tarihini
takip eden bir yil i¢inde anonim sirkete doniisim islemlerinin tamamlanmast zorunludur. Fon’un
girisim girketlerine yapacafii ortakhik hakk: veren girisim sermayesi yatmmian, fon ile girigim
sirketlerinin ydnetim kontroliine sahip meveut ortaklar: arasmda imzalanacak bir pay sahiplifi
sozlegmesi gergevesinde gergeklestirilir.

Fon tarafindan girisim girketinin sermayesini temsil eden paylarm timaminm iktisap edilmesi veya
girigim sirketinin ySnetim koutroliinfin saglanmasi halinde ise satin alima iligkin imzalanacak bir
pay devri sbzlegmesi Kurula iletilir.

Fon portfoyiinde yer alan girigim sermayesi yattnmlan digindaki yatmmlann yOnetiminde
agafidaki yatirim simirlamalanna uyulur:

- Fon, sermaye piyasasi araglarim agiga satamaz, kredili menkul kiymet iglemi yapamaz ve sermaye
piyasas: araglarm Sdiing alamaz.

- Tiirev araglara sadece portfSylerini dviz ve piyasa riskleri gibi risklere karsi korumak amaciyla
taraf olabilir. Trev araglar nedeniyle maruz kahnan agik pozisyon tutari fon toplam degerinin
%20'sini asamaz. Bu madde kapsaminda yapilacak degerlendirmelerde hesap dénemi sonundaki
fon toplam degeri esas almir. Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi'nda gergeklegtirilen iglemlerin nakit
teminatlar da fon portfSytine dahil edilir.

- Fon, girisim sermayesi yatrimlan digindaki yatmrimlarda paylanm satin aldifa ortakiklarmn
herhangi bir gekilde ySnetimlerine katilma amac giidemez ve yonetimde temsil edilemez

. - Kurucunun ve yoneticinin paylari, fon portfoyiine dahil edilemez.

- Fon'un operasyonel iglemleri nedeniyle olugabilecek likidite ihtiyacmm kargilanmasi amaciyla
nakit tutulabilir. - Fon, ancak TCMB tarafindan alim satumn yapilan para birimleri Gzerinden ihrag
edilmis yabanci sermaye piyasast araglarma yatrm yapilabilir.

- Fon portfSyiinde bulunan yabanc: sermaye piyasasi araglan satin alindia veya kote oldugu dier
borsalarda satilabilir. Bu sermaye piyasasi araglan Tirkiye iginde, Thrkiye'de veya digarida yerlegik
kisilere satilamaz ve bu kisilerden satm almamaz.

- Yatinm yapilacak yabanci sermaye piyasasi araglanm ihrag eden kuruluglar hakkinda ve
degerlemeye esas olacak fiyat hareketleri konusunda gerekdi bilgileri kurucu saflar. Yonetici fona
alinacak yabanci sermaye piyasasi araglannm tabi oldugu ilgili Glke mevzuatma gdre borsada
sahgma ve bedellerinin transferine iligkin ksitlamalarm bulunup bulunmadifm aragtumak
zorundadir. Bu tiir kisitlamalan olan sermaye piyasas: araglan portfSy almamaz. Fonun yabanci
iilkelerde yatirim yapacaf sermaye piyasas: araglarina iliskin iglemleri o filke diizenlemelerine gore
faaliyet gosteren araci kuruluglar vasitastyla yariitilir. Yabanci borsalara fon adma verilen migteri
emirleri ve bunlarm gergeklestigine iliskin araci kuruluglardan almnug teyitler, Gdeme ve tahsilat
makbuzlar: fon adina muhafaza edilir.

- Borsada islem gérmeyen varbk ve iglemler fon portfSyiine dahil edilebilir.. Yatrm
smirlamalarina uywmun fonun hesap donemi sonundaki toplam deger tablosu itibari ile saglanmasi
zorunludur,'Su kadarki Fon’a verilen asgari kaynak taahhiidiiniin toplanmassm takip eden azami iki




yil iginde yattrmma ydnlendirilmesi zoruniu olup, yatinm sinirlamalarma uyumun asgari kaynak
taahhfidiinin yatrma yonlendirilmesinin tamamlandifi hesap d6neminin sonunda saglanmasi
gerekmektedir. Fon’un Teblif'de belirlenen asgari ve azami ystnm siurlamalarma uyum
saglamamasi halinde, yahnm swurlamalarina yeniden uyum saflanmas: igin ek siire verilmesi
talebiyle kurucunun Kurula bagvaruda bulunmas: mimkiindir.

Risk ydnetim sistemi, yonetilen portfSylin maruz kalabilecegi temel risklerin tamimlanmasmm, risk
tammlamalarmm diizenli olarak gdzden gegirilmesini ve Onemli gelismelere paralel -olarak
giincellenmesini ve maruz kalman risklerin tutarh bir gekilde degerlendirilmesini, tespitini,
SlgimiinGi ve kontroliinG igeren bir risk dlglim mekanizmasmm olngturulmasim icermektedir.
Girigim sermayesi yatinmlarina iligkin tim risk tiirleri tanumlanmug, potansiyel riskler belirlenmis
ve riskleri Gnleyici tedbirler konusunda cahgmalar yapilmugtr. Boylece sbz konusu risklerin
yonetilmesine iliskin olarak Kurucu iist yonetimi tarafindan gerekli tedbirler ahnarak risk yonetimi
sistemi olusturulmusgtur.

Fon piyasa riskleri, likidite riski ve kredi riskinin Snlencbilmesi igin, kredibilitesi ve likiditesi
yitksek yatwm araclanna yatnm yapmaya, portfylinii vade, para birimi, sabit getiri, degisken
getiri gibi kriterlere gbre cesitlendirmeye ve ihtiyaglara gdre vade-miktar uyumuna dzen
gostermektedir. 7
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kalmabilecek riskler, fon portfSyiine uygulanan stres testleri ile dlghilerek bu riskler kargpisinda
alinabilecek dnlemler belirlenir.

Tanumlanms risklere dair 5lgiim ve dnlemler agafida belirtilrnigtir:

Finansman Riski:

Fomm bir yatrmmi finanse edebilme kapasitesi, likiditesi yiiksek nakit ve nakit benzeri degerlere,
borsalarda islem goren kamu ve/veya bzel sektor kira sertifikalan, pay senetleri, yatium yapilmasi
beklenen siirede fona talep sonras: elde edilecck nakit ile Teblig’de izin verilen kredi ve borglanma
limitinin heniiz kullanitmams kismi ilave edilerek bulunur.

Finansman riski, planlanan yatnmlarm, yukanda tantmlanan yatmmm finanse edebilme
kapasitesinden yiiksek olmasi halinde olugacaktir. Bu durumun olugmasi halinde Yatirim Komitesi
bilgilendirilecektir.

Fonlar, son hesap donemi itibanyla hesaplanan fon toplam degerinin azami %50'si oranmnda
finansman saglayabilirler. Bu oranin %45 seviyesine ulagmas: halinde erken uyan sistemi devreye
girecek ve Yatrrim Komitesi bilgilendirilecektir.

Likidite Riski:

Fonun likidite rasyosu hesaplamrken ise; fonun toplam deperinin %10'unun fondan gikig yapacag
varsaymm altinda, Iikiditesi yiksek yatirmilarm fondan net ¢ikiglan kargilama oram
hesaplanmaktadir. Oramn 1'in {izerinde olmasi hedeflenmektedir. (Likit yatirnmlar / Fondan
gikglar)

Degerleme raporlan ile olugan toplam girigim sermayesi yatrmnlan degerinin ik katilma pay1 satigt
tarihinden sonraki 12 ay boyunca ardigik 4 degierleme donemi boyunca diigmesi veya bu slire
sonrasmda ardigik 2 degerleme dénemi boyunca diismesi ve toplam dilgiigiin %20’yi agmasi halinde
likidite riski olugacaktsr. Bu durumun olugmasi halinde Yatinm Komitesi bilgilendirilecektir.
Kaldwrag Riski:

Kaldwag yaratan islemlerden kaynaklanan risklerin Slglimiinde standart yontem kullanitmaktadar.
1. Kaldirag yaratan islemlere iligkin olatak ayn ayn pozisyon hesaplamas: yapilr.

2. Rehber’de yer alan netlegtirme ve riskien korunma esaslan gergevesinde kaldwrac yaratan
islemlerin net pozisyonu hesaplanarak pozisyonlann mutiak deferi alur ve toplam actk pozisyona
ulagibr.

Standart yontem ile tiirev araglann fon toplam degerinin %20'sini ag
"Risktiirk™ ile fon degerleme donemlerinde kontrol edilmektedir.
Kars Taraf Riski:




Sirketin iglem yaptig1 her bir kars: kurumun sSzlesme yikiimitliklerini kismen veya tamamen 3
isghin@l iginde yerine getiremedigi durumlarda Yatiim Komitesi aym giin icinde yazils olarak
bilgilendirilecektir.

Mali Riskler:

Mali risklerin ynetilebilmesi icin yatmm yapilan sirketlerin kaldirag ve borg deme kabiliyetiyle
ilgili oranlan her ay takip edilerek, bu oranlara gesitli makroekonomik varsayimlar altinda stres
testler uygulanacak ve risk tegkil edebilecek durumlar igin gerekli Snlemler alnacaktir. Bu stres
testlerde knllamlacak oranlarm bazilan agagida Srnek olarak verilmigtir:

0O Net borg / 5denmis sermaye oram

0 Net borg / FAVOK

[ Kar pay: yiikiimliiliiZ / Operasyonel nakit akigi

0 Agik pozisyon riski

Operasyonel Riskler: '

Kurucn yatinm yaptifa tim sirketlerde yonetim kuruluna katlarak sirketin performansm ayhk
olarak takip edecek ve operasyonlarm igleyigini gGrmek amaciyla girketlerden rapor talep
edebilecektir.

Degerleme Riski:

Fon portfoyiinde yer alan girisim sermayesi yatirimiarinm degerlemesinin katlma paylarmm ilk
ihrag edildigi tarihi takip eden 12 aybk siirede asgari 1 kez, sonrasmda ise her hesap donemi sonu
itibari ile yilda asgari 1 kez Teblig’in 20. Maddesindeki hitkiimlere uygun olarak yaptinbr.
Hukuksal Risk:

Yatmm yapilan girketlere atanacak yopetim kurulu Gyesi vasitasiyla takip edilir, gerektiginde
uzman bir hukuk firmasmdan danigmanlik servisi alnabilir.

Piyasa Riski:

Degerleme donemlerinde fon portfSyiine senaryo analizleri uygulanacaktir. Senaryo analizlerinde
son 1 yilda Borsa istanbul pay endekslerinde yasanan en bliyik deger kaybmm fizerime 300 baz
puan risk primi eklenerek finansal varlk deperlerinin beklenmedik bir sekilde defigmesi
Porifoye dahil edilen girisim sermayesi sirketleri, risk profilleri dikkate almarak yapilacak
simiilasyonlardan elde edilecek getirilerin kullanilmas: suretiyle, riske maruz degerler deferleme
dénemlerinde hesaplanarak Yatirmn Komitesi ile paylagilacaktir.

Riske maruz deger, girisim sermayesi sirketlerinin riski dikkate alnarak borsada iglem gbren benzer
risk profilindeki sirketlerin getirileri kullamlmas: suretiyle belirlenecektir. Kar Pay: Oram ve Kur
Riski:

Kar pay1 oranlan ve doviz kurlanmda meydana gelen beklenmedik ve olagandis: gelismelerin fon
toplam degerine olan etkileri stres testleri ile analiz edilerek, stres test sonuglan fon degerleme
donemlerinde Yatirnm Komitesi ile paylagilir.

YoZunlagma Riski: . ,

Fon toplam defierinin %25’inden fazlasi Kurulun finansal raporiama standartlarma iligkin
diizenlemeleri kapsaminda, ayni grubun girigim sermayesi yatinmlanna yatinldifa anda Yatirim
Komitesi bilgilendirilecektir.

Faaliyet Ortamu Riski:

Kurucy, faaliyet ortammdan kaynaklanabilecek riskleri en aza indirmek fizere gerekli tedbirleri
almakta, kontrol sistemlerini kullanmakia ve sdz konusu kontrol sistemlerinin etkinliSini
izlemektedir.

Sermaye Yaturnms Riski:

Kurucu yatirim yaptf tim girketlerde yonetim kuruluna katilarak girketin performansmi ayhk
olarak takip edecektir.
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Fonun yatirim simnirlamalan ve risklerine iligkin esaslar

Fonun toplam degerinin en az %80’inin bir veya birden fazla girigim sermayesi yatimindan
olugmas: zorunludur. %80 oram Teblif’de belirlenen asgari girisim Sermayesi yatmim
siirlamasidir. Yatirm yapildifs tarih itibanyla yurt diginda kurulu olmakia birlikte son yillik
finansal tablolarma gdre varliklarnin en az %8$0’i Tiitkiye’de kurulu bagh ortakhik ya da
istiraklerden olugan sirketlere yatinm yapabilir. Fon’un ve yatmmlarmm katitim (faizsiz finans)
esaslarmna uygunluguna iligkin icazet belgesi alinir. icazet belgesi almacak kurumlar ve/veya kigiler
Kurucu’nun yonctim kurulu karan ile belirlenir. Alman icazet belgesi Kurucu’nun resmi internet
sitesinde ve KAP’ta yaymmlanacaktir.

Fonun, bir hesap donemi i¢inde; Teblig’de belirtilen KOBI niteligini saglayan girigim sirketlerine
doprudan yaptif1 yatinmlarm, fon toplam degierinin %10’unu gegmesi halinde girigim sermayesi
yatnm smun asgari %351 olarak uygulanir.

Fon portfdyiiniin, girigim sermayesi yatirmlan diginda kalan kasmi i¢in agaprdaki varhk ve iglemler
Fon portfoyiine dahil edilebilir.

a) Ozellegtirme kapsamina alinanlar dahil Tiirkiye'de kurulan anonim ortakliklara ait paylar, Gzel
sekidr ve kamu kira sertifikalan,

b) 7/8/1989 tarihli ve 89/14391 sayih Bakanlar Kuruiu Karan ile yirarlige giren Turk Parast
Kiymetini Koruma Hakkmda 32 sayih Karar hikkiimleri gergevesinde alim satmm yapilabilen,
yabanct zel sektor ve kamu kira sertifikalan ve anonim ortaklik paylan,

¢) Katilma hesab,

d) Katilim yatirsm fonu katilma paylan,

€) Vaad sbzlesmeleri ile taahh@tli islem pazarinda gergeklestirilen iglemler,

f) Varantiar ile sertifikalar, g) Kira sertifikalan ve gayrimenkul sertifikalan,

h) Tiirev arag islemlerinin nakit teminatlan ve primleri,

1) Ipotegie ve varha dayah menkul kiymetler, teminath menkul kiymetler, Kurulca uygun goriilen
ozel tasarlanms yabanct yatmmm araglan ve ikraz istirak senetleri,

i) Yurtdigmda yerlegik olup borsada iglem gGrmeyen, gelisme potansiyeli tagiyan sirketlere yapilan
yatirumlar,

j) Altin ve diger kiymetli madenler ile bunlara dayah para ve sermaye piyasasi araglan,

X) Kurulca uygun goriilen diger yatirim araglari. Fon, girigim girketi niteligindeki limitet sirketlere
yatirim yapabilir. Yatirim tarihi itibari ile limitet sirket olan girigim sirketlerinin, ik yatirum tarihini
takip eden bir yil iginde anonim yirkete dontigiim iglemlerinin tamamlanmasi zorunludur. Fonun
girigim girketlerine yapacaf ortaklik hakks veren girisim sermayesi yatwrmnlan, fon ile girigim
sitketletinin yonetim kontroliine sahip mevcut ortaklan arasmda imzalanacak bir pay sahiplifi
szlesmesi cergevesinde gergeklegtirilir.




Fon tarafindan girigim girketinin sermayesini temsil eden paylarin tamaminmn iktisap edilmesi veya
girigim sirketinin yonetim kontroliiniin saglanmas: halinde ise satin almma iligkin imzalanacak bir
pay devri s6zlegmesi Kurula iletilir.

Fon portfSyiinde yer alan girisim scrmayesi yatrmmlan digmndaki yatrmmlarm yonetiminde
asagidaki yatmm siirlamalarma uyuhar:

- Fon, sermaye piyasasi araglarim agia satamaz, kredili menkul kiymet iglemi yapamaz ve sermaye
piyasas: araglarm 6diing alamaz.

- Tiirev araglara sadece portfSylerini doviz ve piyasa riskleri gibi risklere kary korumak amaciyla
taraf olabilir. Tiirev araglar nedeniyle maruz kalman agik pozisyon tutan fon toplam degerinin
%20'sini agamaz. Bu madde kapsaminda yapilacak degeriendirmelerde hesap donemi sonundaki
fon toplam degieri esas almir. Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi'nda gergeklegtirilen iglemlerin nakit
teminatlan da fon portfoyiine dahil edilir.

- Fon, girisim sermayesi yaturmlan digmdaki yatinmlarda paylanm satn aldifx ortakiklarm
herhangi bir sekilde yonetimlerine katlma ataci giidemez ve yonetimde temsil edilemez

. - Kurucunun ve yoneticinin paylan, fon portfSyiine dahil edilemez.

- Fon'un operasyonel islemleri nedeniyle olugabilecek likidite iltiyacmun kargilanmasi amaciyla
nakit tutulabilir. - Fon, ancak TCMB tarafindan alim satum: yapilan para birimleri Gizerinden ihrag
edilmis yabanci sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilabilir.

- Fon portfoyiinde bulunan yabanci sermaye piyasas: araglan satin alindifa veya kote oldugu diger
borsalarda sanilabilir. Bu sermaye piyasas: araglan Tirkiye i¢inde, Tiirkiye'de veya diganda yerlesik
kigilere satilamaz ve bu kisilerden satin ahnamaz.

- Yatrim yapilacak yabanci sermaye piyasasi araglanm ihrag eden kuruluglar hakkinda ve
degerlemeye esas olacak fiyat hareketleri konusunda gerekli bilgileri korucu saglar. Yonetici fona
alnacak yabanci sermaye piyasasi amaglarmm tabi oldugu ilgili iilke mevzuatina gore borsada
sahgma ve bedellerinin transferine iligkin kasitlamalarm bulunup bulunmadifmm aragtirmak
zorundadir. Bu tir kisitlamalan olan sermaye piyasas: araglan portfSy alinamaz. Fonun yabanci
iilkelerde yatirim yapaca1 sermaye piyasasi araglarna iligkin islemleri o iilke dizenlemelerine gre
faaliyet gdsteren arac1 kuruluglar vasitasiyla yuriitilor. Yabanc: borsalara fon adina verilen miigteri
emideri ve bunlarm gergeklestigine iligkin aract kuruluslardan almmus teyitler, ddeme ve tahsilat
makbuzlan fon adina muhafaza edilir.

- Borsada islem gormeyen varhk ve islemler fon portfGyine dahil edilebilir. Yatirmm
smirlamalarna uyumun fonun hesap dSnemi sonundaki toplam defer tablosu itibari ile saglanmasi
zoruntudur. Su kadarki Fon’a verilen asgari kaynak taahhiidiiniin toplanmasin takip eden azami iki
yil iginde yatinma yonlendirilmesi zorunlu olup, yatinm sinirlamalarma uyumun asgari kaynak
taahhiidiinin yatrima yonlendirilmesinin tamamiandi: hesap doneminin sonunda saglanmasi
gerekmektedir. Fon'un Teblig'de belirlenen asgari ve azami yatrmm smirlamalanna uyum
saglamamas: halinde, yatrmn smrlamalanma yeniden uyum saglanmasi igin ek siire verihmesi
talebiyle kurucunun Kurula bagvuruda bulunmas: miimkiindtr.

Kurucu, 111-55.1 sayih Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iligkin
Esaslar Tebligi, {-52.1 Yatinm Fonlarma iligkin Esaslar Tebligi ve 1524 Girigim
Sermayesi Yatnm Fonlarma ligkin Esaslar Tebligi’nde belirlenen hitkiimlerim yam sira
girigim sermayesi yahrmlarma iligkin finansman riski ve likidite riski ile diger muhtemel
risklerin ySnetimini de igeren bir risk ySnetim sisiemi olustarmugtar.

Risk yBnetim sisteminin olusturalmas: ve risk raporlamasindan Risk Yénetim Birimi Risk
Yoneticisi sorumindar. Kullanaca@ risk yonetim sistemine ait prosediirler ve modeller Sirket
Yonetim Kurulu onay: ile yiiriirlige konulur. Risk Siciimlerinin yapiimas: ve raporiarm
clusturuimas: igin ODIFIN yazhm sistemi kullanslmaktadir. Kurucu’oua Risk Ydnetimi
Prosédiirii’nde riskler tammmianmig ve bu risklerin dlciimiine iligkin kriter ve limifler
belirlenmis olap, Kuracu’nun Risk Yonetim Prosediiri’nde ancak Yénetim Kuraln karar ile
degisiklik yapilabilir.




Yonetilen portféylerin yatnm stratejisi ile yatrnm yapilan varhklarm yapisma ve risk
diizeyine uygun olarak olusteruian ve kurucumun i¢ kontrol sistemi ile bitiinliik arz etmekte
olan risk yonmetim sistemi, ydmetilen porifdyiin maruz kalabileceii temel risklerin
belirlenmesini ve bu risklerin tutarh bir gekilde degerlendirihmesini, tespitini, flcimiini ve
kontroliini iceren bir risk dl¢im mekanizmasmin olusturalmasum icermektedir. Portfdye
fligkin riskler ve dlgiim ydntemleri, diizenli olarak ve portiye iliskin dmemli gelismelere
paralel gozden gegirilerek giincellenmektedir.

Girigim sermayesi yahnimlarma iligkin temel risk tiirleri tammlanmusg, potansiyel riskler
belirlenmis ve riskleri Snleyici tedbirler konusunda calgmalar yapihmgtwr. Yonetilem portidye
iligkin risk limitleri ve bunlanm agihp agimadsfmm hangi periyodlar ile gzden gecirilecegi
kurucunun yonetim kurulu karar ile belirlenir. Buna gore giinliik gergeklegen risk dlgiimieri
Risk Yonetim Birimi tarafindan giinliik olarak Genel Miidir ile ilgili Fon Birimlerine ve
haftahk olarak aynca Yonetim Kurnlu’na raporlamir. Ayhk olarak gerceklestirilen risk
dlciim somuglan da Genel Miidir, I¢ kontrol Hizmet Birimi'ne ve Yonetim Kurulu’na
raporlamir.

Tammlanan risk tiirlerinin sl¢imiine iligkin esaslara asafida yer verilmistir.

Finansman Riski Ol¢fimii:

Finansman riski fonun ihtiya¢ duyduge finansman kaynaklanna zamamnda ve gerekli bigiide
ulasamamas: nedeniyle maruz kalabilecefi zarar olasibfim ifade eder. Finansman Riski
kapsaminda, belirli varsayimlar altinda ileriye donik (10 yilhk) nakit giris ve oks
simiilasyonn yapilir ve Net Nakit Aloy ile Kiimiile Finansman Kayna@ hesaplanr.

Yatuaom Finanse Edebilme Kapasitesi Olgfimii:

Fonun bir yatrnm finanse edebilme kapasitesi, likiditesi yiiksek nakit ve nakit bemzeri
degerlere, borsalar da iglem goren kamu ve veya ozel sektor kira sertifikalar, pay senetleri,
yatimm yapilmas: beklenen siirede fona talep sonras: elde edilecek makit ile Teblig’de
verilen kredi ve bor¢lanma limitinin heniiz knilapilmamsg kisom ilave edilerek bulanur.
Yaturnm Finanse Edebilme Kapasitesi, planlanaa yatirmlarm, yukarida tanumlanan yatirimm
finanse edebilme Xkapasitesinden yiiksek olmas:i halinde halinde Yaturmm Komitesi
bilgilendirilir.

Likidite Riski:

Likidite riskimin Slciimii igin birinci agamada 10 yilhk periyot icin makit akis tablosu
olugturulur. Portfoydeki para ve sermaye piyasasi araclarmdan saglanacak diizenli nakit
akiglan ile fon giderleri ve (varsa) kredi Sdemeleri dilgiiliir ve Gelirlerin Cikaglars Kargilama
Oramni ile Fon Toplam Degerinin Cilaglan Kargilama Oram hesaplamir. Ongorillen nakit
girdilerinin, nakit gikaslarmm karyilayamadif taktirde; Yahrim Komitesi bilgilendirilir.

Degierleme raporlan ile olusan teplam girigim sermayesi yatrmian degerinin ilk katima
pay: satip tarihinden sonraki 24 ay boyunca ardisik 4 degerleme donemi boyunca diigmesi
veya bu siire sonrasmda ardisik 2 degerieme donemi boyunca dégmesi ve toplam diisiistin
%20’yi agmas1 halinde likidite riski olugturabileceginden Yatwrom Komitesi bilgilendirilir.
Kuracu yatum yapilan sirketlere iligkin riskleri en aza indirmek icin gerekli tedbirleri
almakta, kontrol sistemlerini knllanmakta ve soz konusu kontrol sistemlerinin etkinbigini
izlemektedir.

Kaldwrag Riski Olciimi:

Kaldwrag yaratan islemlere iligkin olarak arag bazinda ayr: ayn hesaplanan pozisyonlarm
mutlak (nominal) degerlerinin toplanmas: suretiyle ulagilan toplam pozisyonun fon toplam
degerine oram “kaldirag” olarak tanmmlanmaktadr.

lave olarak fonun kaldirag yaratan islemlerden kaymaklanan risklerinin dlcimiinde Aqik
Pozisyon Tutar1 (Standart Yéatem) kuilamhr. Standart yontem ile agk pozisyon tuian
asagwdaki sekilde hesaplamir: \




Netlegtirme ve riskten korunma esaslarma konu olabilecek pozisyonlar i¢in ara¢ bazinda ayn
ayn net pozisyonlar hesaplanarak pozisyonlarm matlak degeri ahnr.

Netlegtirme ve riskten korunmaya konu edilemeyem araciara iliskin pozisyonlar
hesaplanarak bunlarm mutlak degeri alumr.

Pozisyonlarn foplamu fonun acik pozisyon tutarum ifade eder.

Bu gekilde hesaplanan tiirev araclar nedeniyle maruz kalinan aqik pozisyon tutar: fon toplam
degerinin %20’sini agamaz.

Kaldirag yaratan islemlerden kaymaklanam pozisyon biyiklikleri hesaplamalarmda ve
netlestirme ve riskten korunma varsaymmlarinda Yatinm Fonlarma iligkin Rehber’de yer
alan yontemler esas almar.

Sermaye piyasasi riski olusturmayan girisim sermayesi yatirnmlan haric geri kalan portiGyiin
yaratu@ kaldmrag giinliik yapilacak kaldwrag riski hesaplamaian ile dlgtiliir.

Yogzunlagma Riski Olciimii:

Fon portfdyii icerisinde yer alan menkul laymetlerin risk / getiri acisindan ortak dzellikleri
dikkate almarak varhk gruplan olusturulur ve olusturulan ba varhk gruplarma yatirim
smirlamalar atanarak, asim kontrolleri saglamir.

Fon toplam degerinin %25’inden fazlasi Kurulun finansal raperlama standartiarna iligkin
diizenlemeleri kapsammda, aym grubun girisim sermayesi yatirumlarma yatriidify anda
Yatinim Komitesi bilgilendirilecektir.
Karg: Taraf Riski Olgiimii:

Borsa disinda taraf olunan tiirev arac ve swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kalman kargs
taraf riski, piyasaya gore ayarlama (mark to market) yontemi ile hesaplamir ve karg taraf
riski fon toplam degerinin %10’ unu agamaz.

Piyasaya gire degerleme yontemi kapsamnda varsa, tiirev arag ve swap sGzlegmesinin giincel
piyasa fiyatinin degerlemede esas ahnmass, giincel piyasa fiyattmm bulunmadi deramiarda
ise s6z konusu varbklarm yeterli ve genel kabul gérmiis bir fiyattama modeli kullamlarak
degerlenmesi esastir. Bununla birlikte, fonun fiyat agklama donemlerinde degerlemede
kullamilmak fizere karg1 taraftan fiyat kotasyonu ahndif duramlarda sfz konusa fiyat,
degerlemede kullamlmadan dnce fiyatm wyguningu yeterli ve gemel kabul gormis bir
fiyatlama modeli aracihfiyla ve belirlenebilecek difer prosediirler gcergevesinde
degerlendirilir.

Sermaye piyasam riski olusturmayam girigim sermayesi yatwnmlan hari¢ geri kalan
portfoydeki pozisyonlardan kaymaklamabilecek kargmi taraf riski ginlik yapilacak
hesaplamalar ile dlgiiliir.

Sirketin islem yapti her bir kary kurnmun sizlesme yikiimliliklerini kuismen veya
tamamen 3 isgiinii icinde yerine getiremedigi durumlarda Yatrum Komitesi aym giin iginde
yazh olarak bilgilendirilecektir.

Piyasa Riski:

Sermaye piyasas: ve girisim sermayesi yattrimlary icin portfoyiin maruz kaldx piyasa riski
ginlik yapilacak RMD analizi ile dlgiiliar. Ol¢iim yapilan enstriimanlar icin giinliik veriler
kullamlarak belirlenen elde tutma siiresine gore hesaplanacak RMD degerleri %959 giiven
arahfda takip edilir. PortiGye dahil edilen girisim sermayesi girketleri, risk profilleri
dikkate alinarak yapilacak simiilasyonlardan elde edilecek getirilerin kullanilmas: suretiyle,
riske maruz deferler hesaplanarak Yatunm Komitesi ile paylaghr. Riske maraz deger,
girisim sermayesi girketlerinin riski dikkate ahmarak borsada iglem grem bemzer risk
profilindeki girketlerin ya da endekslerin getirileri kullanilmas: suretiyle belirlenir. Para
Piyasas: enstriimanlan igin piyasa riski sifir kabul edilir ve RMD analizine dahil edilmez.
XKur riski hesaplamalarmda elde tutma siiresi dikkate almarak fon portfoyiinde bulunan
ddviz cinsi varhklara ilgili doviz kurundaki degisimler kullamiarak simiilasyon yapilir, %99
giiven diizeyinde Zarar (TRL) hesaplamir.
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Kar Pay: Oram riski hesaplamalarmda elde tutma siiresi dikkate almarak fon portfoyiinde
bulanan TRL ve ddviz cinsi kar payr oramma dayah enstrimaniarm kar payr eram
degigimleri kullanilarak simiilasyonu yapalir, %99 giiven diizeyinde Zarar (TRL) hesaplamr.
Stres Testi

Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi kanllamlwr. Tarihsel Stres Testi analizinde
gecmis tarihlerde gizlemlemen asiri piyasa hareketlerinin soklan varhk bazinda fon
portidyiine uygulamir. Gerekli goriildiii takdirde fon portfoyiine ayrica semaryo analizleri
de uygulanmir. Senaryo analizinde bir risk faktbriine veya birden fazia risk faktoriinden olagan
bir gruba goklar uygulamir (Srnegin doviz, kar pay: orami) ve simiile fon portiSy kar/zaran
analizi yapilir.

Fon portfoyfiniim girigim sermayesi yattnmlarms kapsayam kismm igin, Piyasa Riski
hesaplamasinda oldugu gibi, Stres Testi analizinde de girisim sermayesi fiyailarim en iyi
yansitan lkaymetler vefveya endeksler fizerinden hesaplamalar yapilir. Gerekli hallerde,
endekste veya kullamlan tarihlerde degisiklige gidilebilir veya eklemeler yapilabilir.

Fon portfSyiinéin girisim sermayesi yatinmlan disinda kalam varhklan da Stres Testi ve
Senaryo analizine dahil edilecekdir.

Yakandaki slciimlere ek olarak; portfdy dagihmmda, portfSydeki varhklarm degerinde ya
da piyasa kogullarmda bir degisiklifin test sonuclarim Omemli Slciide degistirmesinin
muhtemel oldugu durumlarda kogullara uygun yeni stres testi/ senaryo analizleri aygulanir
ve sonuclan yonetim karulu, portfoy yoneticileri ve yatirim komitesine sunulur. Bu duramda
yatrom komitesinin alacafi gerekeeli karar risk yineticisine, portfGy ydneticilerine ve
yonetim knruluna yazh olarak iletilir. Onemli degisiklikler fon toplam deferine Gnemli
diizeyde etki eden tiim riskleri kapsamakia olup, takibi Risk Yonetim Birimi yOneticisi
tarafindan yapiimaktadar.

ESKI SEKIL:
Fon’un risk yonetim sistemi hakkinda bilgiier

Risk y6netim sistemi, yonetilen portfSyiin maruz kalabilecegi temel risklerin tanimlanmasm, risk
tanimlamalarnin  diizenli olarak gbzden gegiriimesini ve Onemli gelismelere paralel olarak
giincellenmesini ve maruz kalmen risklerin tutarh bir gekilde degerlendirilmesini, tespitini,
olgimiinii ve kontrolfinii igeren bir risk dlghm mekanizmasmm olugturulmasmm icermektedir.
Girigim sermayesi yatirrmlarna iligkin tiim risk tfirleri tammlanmg, potansiyel riskier belirlenmig
ve riskleri dnleyici tedbirler konusunda ¢al:igmalar yapiimistir.

Boylece stz konusu risklerin yonetilmesine iligkin olarak Kurucu iist yonetimi tarafindan gerekli
tedbirler almarak risk yonetimi sistemi olugtirrulmugtur. Fon piyasa riskleri, likidite riski ve kredi
riskinin Snlenebilmesi i¢in, kredibilitesi ve likiditesi yiiksek yatnm araclarma yatirnm yapmaya,
portfoyiinii vade, para birimi, sabit getiri, degisken getiri gibi kriterlere gore cesitlendirmeye ve
ihtiyaclara gore vade-miktar uyumuna 5zen gbstermektedir.

Girigim scrmayesi yatmmlarma iligkin finansman riski ve likidite riskine iligkin maruz
kalinabilecek riskler, fon portfoyiine uygulanan stres testleri ile Slgiilerck bu riskler karpisinda
almabilecek Snlemler belirlenir. Tanmmlanms risklere dair Slgiim ve Snlemler agagida belirtilmigtir:

Finansman Riski: Fonun bir yatmmm finanse edebilme kapasitesi, fikiditesi yiiksck nakit ve nakit
benzeri deferlere, borsalarda iglem g6ren kamu ve/veya Gzel sektor kira sertifikalan, pay senetleri,
yafinm yapilmasi beklenen siirede fona talep sonrasi elde edilecek nakit ile Teblig’de izin verilen

Kkredive borglanma limitinin hendiz kullamimarms kismm ilave edilerek bulunur.
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Finansman riski, planlanan yatrimlatn, yukanda tammlanan yatinm finanse edebilme
kapasitesinden yiiksek olmast halinde olugacaktir. Bu durumun olusmas: halinde Yatinm Komitesi
bilgilendirilecekiir.

Fonlar, son besap donemi itibariyla hesaplanan fon toplam deferinin azami %50'si oranmda
finansman saglayabilirler. Bu oranm %45 seviyesine ulagmas: halinde erken uyan sistemi devreye
girecek ve Yatirrm Komitesi bilgilendirilecektir.

Likidite Riski: Fonun likidite rasyosu hesaplanirken ise; fonun toplam degerinin %10'unun fondan
¢ikis yapaca@ varsaymm altinda, likiditesi yiksek yatirmlarm fondan net cikiglan karsilama orami
hesaplanmaktadir. Oranin 1'in izerinde olmasi hedeflenmektedir. (Likit yatmmmlar / Fondan
cikiglar) Degerleme raporlan ile olusan toplam girigim sermayesi yatirmian deZerinin ilk katiima
pay1 satig tarihinden sonraki 12 ay boyunca ardigik 4 defierleme donemi boyunca diigmesi veya bu
siire sonrasinda ardigik 2 degerleme donemi boyunca diigmesi ve toplam diiglstin %20’yi agmast
holinde likidite riski olusacaktr. Bu durumun olugmast halinde Yatmm Komitesi
bilgilendirilecektir.

Kaldirag Riski: Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan risklerin olgimiinde standart yoniem
kullamimaktadir.

1. Kaldirag yaratan islemlere iligkin olarak ayn ayn pozisyon hesaplamasi yapilir.

2. Rehber’de yer alan netlegtirme ve riskten korunma esaslan gercevesinde kaldwrag yaratan
islemlerin net pozisyonu hesaplanarak pozisyonlann mutiak defferi almir ve toplam agik pozisyona
ulagilir.

Standart ydntem ile tiirev araglarm fon toplam degerinin %20'sini agip asmadi@y risk yazilimimiz

"Risktiirk" ile fon degerleme dénemlerinde kontrol edilmektedir.

Kars: Taraf Riski: Sirketin islem yaptifs her bir kars kurumun stzlegme yikamlfiiklerini kismen
veya tamamen 3 isgiindl iginde yerine getiremediZi durumlarda Yatinm Komitesi aym giin iginde
yazih olarak bilgilendirilecektir.

Mali Riskler- Mali risklerin yonetilebilmesi igin yatirum yapilan sirketlerin kaldwag ve borg Gdeme
kabiliyetiyle ilgili oranlani her ay takip edilerek, bu oranlara gesitli makroekonomik varsaymmlar
altmda stres testler uygulanacak ve risk tegkil edebilecek durumlar igin gerekli Snlemier almacaktur.
Bu stres testlerde knllamlacak oranlarm bazilan agagida Smek olarak verilmistir:

» Net borg / 5denimis sermaye orant

 Net borg / FAVOK
» Kar pay yiikiimliiliig@ / Operasyonel nakit akia

» Agik pozisyon riski

Operasyonel Riskler: Kurucu yatirim yaptifa tim sirketlerde ySnetim kuruluna katilarak sirketin
performansim ayhk olarak takip edecek ve operasyonlarn isleyisini gormek amaciyla sirketlerden
rapor talep edebilecektir.

Déperleme Riski: Fon portfoyunde yer alan girigim sermayesi yatnmlarmm degerlemesinin
katilma paylarnm ilk ihrag edildigi tarihi takip eden 12 aylik stirede asgari 1 kez, sonrasmda ise her
hesap donemi sonu itibari ile yilda asgari 1 kez TebliZ’m 20. Maddesindeki hitkiimlere uygun olarak
yaptirihir,
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Hukuksal Risk: Yaturim yapilan sirketlere atanacak yonetim kurulu Giyesi vasitasiyla takip edilir,
gerektiginde uzman bir hukuk firmasindan danigmanhik servisi alinabilir.

Piyasa Riski: Degerleme donemlerinde fon portfoyiine senaryo analizleri uygulanacaktir. Senaryo
analizlerinde son 1 yilda Borsa Istanbul pay endekslerinde yasanan en bilyuk deger kaybinin Gzerine
300 baz puan risk primi eklenerek finansal varhk degerlerinin beklenmedik bir gekilde degismesi
izlenecektir.

Portfoye dahil edilen girigim sermayesi sirketleri, risk profilleri dikkate almarak yapilacak
simiilasyonlardan elde edilecek getirilerin kullaniimas: suretiyle, riske maruz degerler degerleme
donemlerinde hesaplanarak Yatirrm Komitesi ile paylagilacaktir.

Riske maruz deger, girisim sermayesi sirketlerinin riski dikkate alinarak borsada iglem goren benzer
risk profilindeki sirketlerin getirileri kullamlmas suretiyle belirlenecektir.

Kar Pay: Oram ve Kur Riski: Kaz pay1 oranlan ve doviz kurlarmda meydana geien beklenmedik ve
olagandig1 gelismelerin fon toplam degerine olan etkileri stres testleri ile analiz edilerek, stres test
sonuglan fon deferleme dénemlerinde Yatirmn Komitesi ile paylagihr.

Yopunlagma Riski: Fon toplam deferinin %25’inden fazlasi Kurulun finansal raporlama
standartlarina iliskin diizenlemeleri kapsaminda, aym grubun girisim sermayesi yatrimlarma
yatinldifs anda Yatirim Komitesi bilgilendirilecektir.

Faaliyet Ortami Riski: Kurucu, faaliyet ortammdan kaynaklanabilecek riskleri en aza indirmek
fizere gerekli tedbirleri almakta, konirol sistemlerini kullanmakta ve sdz komusu kontrol
sistemlerinin etkinliZini izlemektedir.

Sermaye Yatirmm Riski: Kurucu yatirim yaptif tiim giketlerde yonetim kurulona katilarak girketin
performansim ayhk olarak takip edecektir.

YENI SEKIL:

Fon’un risk yonetim sistemi hakkmnda bilgiler

Kurucy, 11-55.1 sayth Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Tebligi,
111-52.1 Yatinm Fonlanna iliskin Esaslar Tebligi ve li.52.4 Girisim Sermayesi Yatinm Fonlanna iliskin
Esaslar Tebligi’nde belirlenen hiikiimlerin yani sira girigim sermayesi yatinmlanna iliskin finansman
riski ve likidite riski ile diger muhtemel risklerin yonetimini de iceren bir visk yonetim sistemi
olusturmugtur.

Risk yOnetim sisteminin olusturulmas: ve risk raporlamasindan Risk Yonetim Birimi Risk Yoneticisi
sorumiudur. Xuilanacafh risk yonetim sistemine ait prosedirier ve modeller Sirket Yonetim Xurulu
onay: ile yiiriiriiige konulur. Risk Slgiimierinin yapimas: ve raporiann olusturuimas icin ODIFIN
yazhm sistemni kullamiimaktadir. Kurucu’nun Risk YBnetimi ProsedirG’nde riskler tammiannms ve bu
risklerin diglimiine iliskin keiter ve limitler belirlenmis olup, Kurucu’nun Risk Y3netim Prosediiri’nde
ancak Yonetim Kurulu karan ile defisiklik yapdabilir.

Yonetilen portfdylerin yabnm stratejisi ile yatinm yapilan varkkiann yapisina ve risk diizeyine uygun
olarak olusturulan ve kurucunun i¢ kontrol sistemi ile histiinlitk arz etmekte olan risk yonetim
sistemi, yonetilen portfdyiin maruz kalabilece§i temel risklerin belirlenmesini ve bu risiderin hitarh

7./;,-:— guzgfmdf degerlendisilmesini, tespitini, Slgimind ve kontrolini igeren bir risk &lgim
/ ' ., m ﬁﬁ;@wm olusturuimasim igermektedir. Portfoye Hiskin viskler ve lgiim ySntemieri, dazenli
5—'5’ ve iliskin Snemii gelismelere paralel gozden gegirilerek guncellenmektedir.
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Girisim sermayesi yatinmlanna iligkin temel risk tiirleri tammlannus, potansiyel riskler belirienmis
ve riskleri dnleyidi tedbirler konusunda galigmalar yapilmigtir. Yonetilen portfoye iliskin risk limitleri
ve bunlann aghp agilmadiginin hangi periyodiar ile gozden gegirilecegi kurucunun yonetim kurulu
karan ile belirlenir. Buna gire gercekiesen risk diclimleri Risk Yonetim Birimi tarafindan gunlik
olarak Genel Miidiir ile ilgili Fon Birimlerine ve haftalik olarak aynca Yonetim Kurulu’na raporianir.
Aylik olarak gerceklegtirilen risk dlglim sonuglan da Genel Miidiir ve ic kontrol Hizmet Birimi’'ne ve
haftahik olarak ayrica Yonetim Kurulu’na raporianir.

Tanimlanan risk tirlerinin dlgiimine iliskin esaslara asagida yer verilmistir.

Finansman Riski Ol¢imii:

Finansman riski fonun ihtiyag duydugu finansman kaynaklanna zamamnda ve gerekli dlciide
ulasamamast nedeniyle maruz kalabilecegi zarar olasfllilm ifade eder. Finansman Riski kapsanunda,
belirli varsayimlar altnda ileriye déniik (10 yillik) nakit giris ve gilas simiilasyonu yapilir ve Net Nakit
Ak ile Kimiile Finansman Kaynagt hesaplamir.

Fonlar, son hesap donemi itibanyla hesaplanan fon toplam degerinin azami %50'si oraninda
finansman sa@layabilider. Bu oranin %45 seviyesine ulasmasi halinde erken uyan sistemi devreye
girer ve Yatinm Komitesi bilgilendirilir.

Yatinmi Finanse Edebilme Kapasitesi Olglimii:

Fonun bir yatinmi finanse edebilme kapasitesi, likiditesi yiiksek nakit ve nakit benzeri degerlere,
borsalar da islem gdren kamu ve veya dzel sektdr kira sertifikalan, pay senetleri, yatinm yapilmasi
beklenen siirede fona talep sonrasi elde edilecek nakit ile Teblig’de izin verilen kredi ve borclanma
limitinin heniiz kullanvlmanusg kisim ilave edilerek bulunur.

Yatininu Finanse Edebilme Kapasitesi, planlanan yatinmiarin, yukanda taemlanan yatinnm finanse
edebilme kapasitesinden yiiksek olmas: halinde haiinde Yatinm Komitesi bilgilendirilir.

Likidite Riski:

Likidite riskinin dlgimii igin birincdi asamada 10 willik periyot icin nakit alis tablosu olusturulur.
Portfoydeki para ve sermaye piyasasi araglanndan saglanacak diizenii nakit akiglan ile fon giderleri
ve (varsa) kredi Gdemeleri dilsiiliir ve Gelirlerin Ciluglan Karglama Crani ile Fon Toplam Degerinin
Cilaglan Kargilama Oram: hesaplanir. Ongoriilen nakit girdilerinin, nakit glkiglanm kargilayamadig
taktirde; Yatinm Komitesi bilgilendirilir.

Fonun likidite rasyosu hesaplamirken; fonun toplam degerinin %10'unun fondan gilas yapacai
varsayimi altnda, likiditesi yiiksek yatnmiann fondan net gilaslan kargilama oram hesaplamir.
Oranin 1'in Gzerinde olmast hedeflenmektedir. (Likit yatinmiar / Fondan gilaslar)

Degerleme raporian ile olusan toplam girisim sermayesi yatnmian degerinin ilk kattlma pay1 satigl
tarihinden sonraki 24 ay boyunca ardigtk 4 degierleme donemi boyunca dusmesi veya bu siire
sonrasinda ardisik 2 degerleme dénemi boyunca diismesi ve toplam diistsin 9%20'yi asmasi halinde
likidite riski olusturabileceginden Yatinm Komitesi bilgilendirilir. Kurucu yatinm yapilan sirketlere

s lliskm riskleri en aza indirmek i¢in gerekli tedbirleri almakta, kontrol snstemlenm kullanmakia ve soz
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Kaldirag Riski Olciimii:
Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak arag bazinda ayn ayn hesaplanan pozisyonlann mutlak

{nominal) degerlerinin toplanmas: suretiyle ulasilan toplam pozisyonun fon toplam degerine oram
“kaldirac” clarak tammlanmaktadir.

ilave olarak fonun kaldira¢ yaratan iglemlerden kaynaklanan risklerinin dlgiimiinde Agik Pozisyon
Tutan (Standart Yontem) kullanslir. Standart yontem ile agk pozisyon tutan asafidaki sekilde
hesaplanir:

1. Netlestirme ve riskten korunma esaslarina konu clabilecek pozisyonlar icin arag¢ bazinda ayn
ayn net pozisyonlar hesaplanarak pozisyonlann mutiak degeri alinir.

2. Metlestirme ve riskten korunmaya konu edilemeyen araclara iliskin pozisyonlar hesaplanarak
bunlann mutiak degeri alinir. . .

3. Pozisyenlann toplanu fonun agik pozisyon tutanm ifade eder.

Bu sekilde hesaplanan tiirev araglar nedeniyle maruz kalinan agik pozisyon tutan fon toplam
degerinin 7527 sini asamaz.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan pozisyon biiyiiklikleri hesaplamalannda ve netlegtirme
ve riskten korunma varsayimlannda Yatinm Fonlanna iliskin Rehber'de yer alan yontemler esas
ahinir.

Sermaye piyasasi riski olusturmayan girisim sermayesi yatinmian haric geri kalan portfoyiin yaratbE
kaldirag giinliik yaptlacak kaldirag riski hesaplamalan ile olcildr.

Yogunlagma Riski Olcimii: =~

Fon portfyii icerisinde yer alan menkul laymetlerin risk / getiri apgsindan ortak ozellikleri dikkate
ahnarak varhk gruplan olusturulur ve olusturulan bu varlik gruplanna yatinm sinurlamalan atanarak,
asim kontrolleri saglanir.

Fon toplam degerinin %25’inden fazlam Kurulun finansal raporlama standartianna iligkin
diizenlemeleri kapsaminda, aym grubun girisim sermayesi yatinmlanna yatinidify anda Yatnm
Komitesi bilgilendirilecektir.

Karg: Taraf Riski Olgima:

Borsa disinda taraf olunan tiirev arag ve swap sézlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karg: taraf riski,
piyasaya gore ayarlama (mark to market) yontemi ile hesaplanir ve kargt taraf riski fon toplam
degerinin %10'unu asamaz.

Piyasaya gore deferleme yontemi kapsaminda varsa, tiirev arag ve swap sizlegmesinin giincel piyasa
fiyatinin deeriemede-esas alinmasi, giincel piyasa fiyatinin bulunmadi durumlarda ise s6z konusu
varikiann yeterli ve genel kabul gormiis bir fiyatama modeli kullanilarak degerlenmesi esastir.
Bununia birlikte, fonun fiyat agklama donemlerinde degerlemede kullamimak tzere karsi taraftan
fiyat kotasyonu alindiga durumlarda soz konusu fiyat, degeriemede kuilanlmadan dnce fiyatin
uyguniugu yeterli ve genel kabul gormiis bir fiyatlama modeli aracilsgiyta ve belirlenebilecek diger
prosediirler cercevesinde degerlendirilir.

Sermaye. piyasas: riski olusturmayan girisim sermayesi yatinmlan hari¢ geri kalan portfoydeki
pozisyonlardan kaynaklanabilecek karg: taraf riski gtinliik yapilacak hesaplamalar ile Siculiir.
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Sirketin islem yaptif her bir kargi kurumun sgzlesme yiikimliliiklerini lasmen veya tamamen 3

isgiinii icinde yerine getiremedigi durumlarda Yatnm Komitesi aym gin icinde yazh olarak
bilgilendirilecektir.

Piyasa Riski:

Sermaye piyasasi ve girisim sermayesi yatinmian icin portfoyiin maruz kaldgh piyasa riski ginlik
yapilacak RMD analizi ile dlgiilir. Ol¢iim yapilan enstriimaniar icin giinlik veriler kullanilarak
belirienen elde tutma siiresine gore hesaplanacak RMD degerleri %99 giiven aralifinda takip edilir.
Portfoye dahil edilen girisim sermayesi sirketleri, risk profilleri dikkate almarak yapilacak
simiilasyonlardan elde edilecek getirilerin kullandmas: suretiyle, riske maruz degerler hesaplanarak
Yatinm Komitesi ile paylagthir. Riske maruz deger, girisim sermayesi girketlerinin riski dikkate ahnarak
borsada islem géren benzer risk profilindeki sirketlerin ya da endekslerin getirileri kuilaniimas:
suretiyle belirlenir. Para Piyasasi enstrimanlan icin piyasa riski sifir kabul edilir ve RMD analizine
dahil edilmez.

Kur riski hesaplamalannda elde tutma siiresi dikkate alinarak fon portfdyiinde bulunan déviz cinsi

varhklara ilgili doviz kurundaki degisimler kullamlarak simiilasyon yapilir, %99 giiven diizeyinde
Zarar (TRL) hesaplanr.

Kar Pay1 Oran riski hesaplamalannda elde tutma siiresi dikkate almarak fon portfdyiinde bulunan
TRL ve doviz cinsi kar pay1 oramina dayah enstrimaniann kar pays orami degisimleri kullanilarak
simiilasyonu yapihir, %99 giiven diizeyinde Zarar (TRL) hesaplanwr.

Stres Testi

Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi kullamibr. Tarihsel Stres Testi analizinde gegmis

tarihlerde géziemlenen agin piyasa hareketlerinin soklan varlik bazinda fon portfdyiine uygulamir.
Gerekli goriildiigii takdirde fon portfSyiine aynca senaryo analizleri de uygulanir. Senaryo analizinde
bir risk faktdriine veya birden fazla risk faktoriinden olusan bir gruba soklar uygulanr (Gmegin doviz,
kar pay! oram) ve simiile fon portfoy kar/zaran analizi yapir.

Fon portfoyiinin girisim sermayesi yatinmianni kapsayan kismu igin, Piyasa Riski hesaplamasinda
oldugu gibi, Stres Testi analizinde de girisim sermayesi fiyatlanm en iyi yansitan kiymetler ve/veya
endeksler iizerinden hesaplamalar yapilir. Gerekli hallerde, endekste veya kullanitan tarihlerde
degisiklige gidilebilir veya eklemeler yapilabilir.

Fon portfyiiniin girisim sermayesi yatmmian disinda kalan varliklan da Stres Testi ve Senaryo
analizine dahil edilecelktir. . .

Yukandaki digiimlere ek olarak; portfoy dagiliminda, portfoydeki varliklann degerinde ya da piyasa
kosullannda bir degisikiifin test sonuclanm Gnemli Glciide degistirmesinin muhtemel oldugu
durumlarda kosullara uygun yeni stres testi/ senaryo analizleri uygulamir ve sonuglan yonetim
kurulu, portfoy yoneticileri ve yatinm komitesine sunulur. Bu durumda yatinm komitesirin alacag
gerekeeli karar risk ybnetidisine, portfoy yoneticilerine ve yonetim kuruluna yazih olarak iletiir.

.-~ Onemli degigiklikler fon toplam degerine Snemli diizeyde etic eden tiim rislideri kapsamakta olup,
talqu

sk Yonetim Birimi yoneticisi tarafindan yapiimaktadir.
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