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GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONU
RiSK OLCUM ESASLARI

Girisim Sermayesi Yatirim Fonlarmin Girisim Sermayesi Portfoylerine Iliskin Risklerin
Tamimlanmasi, Risk Limitlerinin Belirlenmesi, Risklerin Olgimu

Girisim sermayesi fonlar1 yatirim yapilan sirket/sirketler nedeniyle ve yonetilen fonun
finansal yapisi nedeniyle farkli risklere maruzdur. I11.52.4 Girisim Sermayesi Yatirim
Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi’nde belirlenen hiikiimlerin yani sira Girisim sermayesi
yatirimlarina iligskin potansiyel riskler belirlenmis, riskleri 6nleyici tedbirler konusunda
caligsmalar yapilmis ve s6z konusu risklerin yonetilmesine iligkin olarak Sirket iist yonetimi
onaya1 ile risk yonetimi sistemi olusturulmustur.

Risk yoOnetimi siireci, YoOnetim Kurulu'nun belirledigi ve onayladigi esaslar
cercevesinde, risklerin tanimlanmasi, Olgiilmesi, risk politikalar1 ve uygulama usullerinin
olusturulmas1 ve uygulanmasi, risklerin analizi ve izlenmesi, raporlanmasi, arastirilmasi,
teyidi ve denetimi safhalarindan meydana gelmektedir. Risk Yonetim Surecinin isleyisinden
Risk Yonetim Birimisorumludur.

Girisim sermayesi yatirim fonu riskinin 6lgumui igin gerekli hesaplamalar Riskturk
Piyasa Riski Yazilimi kullanilarak gerceklestirilir.

Kurucu’nun Risk Yo6netimi Prosediirii’nde riskler tanimlanmis ve bu risklerin élcimine
iligkin kriter ve limitler belirlenmis olup, Kurucu’nun Risk Yonetim Prosediirii’nde ancak
Yonetim Kurulu karar ile degisiklik yapilabilir.

Yonetilen portfdylerin yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk
diizeyineuygun olarak olusturulan ve kurucunun i¢ kontrol sistemi ile biitiinlik arz etmekte
olan risk yonetim sistemi, yonetilen portfoyiin maruz kalabilecegi temel risklerin
belirlenmesini ve bu risklerin tutarli bir sekilde degerlendirilmesini, tespitini, 8lcimini ve
kontrolund iceren bir riskdl¢ciim mekanizmasinin olusturulmasini igermektedir.

Girisim sermayesi yatirrm fonuna iligkin riskler ve 6l¢im yontemleri 6 ayda bir
yapilmaktadir. Risk Yonetimi kapsaminda takip edilen portféy ve fonlara ait pozisyon
icerikleri Global MD Portfoy Yonetimi A.S.’de sorumlu Risk Yonetim Birimi tarafindan
Yonetim Kurul’una ve Portfy Yonetici’lerine bildirilir.

Girisim Sermayesi Yatirnm Fonu’nun Maruz Kaldig: Riskler:

1. Piyasa Riski
Piyasa riski ile bor¢lanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik paylarinin, diger menkul
kiymetlerin, doviz ve dévize endeksli finansal araglara dayali tiirev s6zlesmelereiliskin taginan
pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik payr fiyatlar1 ve doviz kurlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir.
Piyasa riski 6l¢limiinde, portfdyde yer alan sirket icin RMD hesaplamasi ger¢eklestirilmistir. Bu
6lciimde, yatirim yapilan sirkete uygun olarak BIST 100 endeksi segilmis, ilgili endeksin gegmis
500 giinliik gozlem periyodunda %99 giiven araliginda RMD degeri hesaplanmistir. RMD
Hesaplamasi i¢in 120 glnlik elde tutma suresiyle %25 lik RMD/FTD limiti kullanilmustir.

2. Kur Riski:
Yabanc1 para cinsi sirket yatirimi veya yabanci para cinsi para ve sermaye piyasasi araglaria
yapilan yatirim sonucu maruz kalinan kur riskinden meydan gelebilecek zarari ifade eder. Turk
Liras1 haricindeki para birimleri ile yapilacak bor¢lanmalar ve fonda yer alan doviz cinsinden



degerler kur riskine maruz pozisyonlari ifade eder. Kur riskinin hesaplanmasinda, ge¢mis kur
verilerinden yararlanarak senaryo analizleri gergeklestirilecektir. Farkli kur senaryolar altinda
fon toplam degerinde ortaya c¢ikabilecek degisiklikler takip edilecektir.

3. Faiz Riski
Girisim sermayesi yatirim fonu portfoylinde yer alan faize duyarl enstriimanlarin olas1 faiz
degisimlerinde (6r. degisken faizli kredi kullanimi) meydana getirebilecekleri zarara iligkin
analizler gerceklestirilecektir.
Faiz riskinin yonetilmesine doniik risk yonetimi analizleri, Fon Toplam Degerinde ortaya
cikarabilecegi azalmalarin 6l¢iimii seklinde kurgulanmistir. Tarihsel faiz verilerinden yola
cikilarak, olas1 faiz degisikliklerinin fonun toplam degerinde meydana getirecegi kayiplar
hesaplanacaktir.

4. Likidite Riski
Fonun nakit ¢ikislari1 tam olarak ve zamaninda karsilayacak diizeyde ve nitelikte nakit
mevcuduna veya nakit girisine sahip bulunamamasi riskidir.
Girisim sermayesi yatirim fonu igin likidite riskine iliskin bilgiler fonun ictiiziigiinde
belirtilmistir. Ayrica likidite riski yonetimine risk yonetim prosedurinde yer verilmektedir.

5. Finansman Riski

Fonun yatirimlar i¢in kullandig1 kredilerde veya sagladigi finansmanlarda ortaya cikabilecek
finansman zorluklar1 olarak nitelendirilebilir. Girisim sermayesi yatirim fonunun finansman
riski, fonun kullanacagi kredileri geri 6deme esnasinda karsilasabilecegi guclikler olarak
tanimlanabilir.

Fonlar, son hesap donemi itibariyla hesaplanan fon toplam degerinin azami %50’si oraninda
faizsiz finansman kullanabilirler. Bu oranin %45 seviyesine ulagmasi halinde erken uyar ile
yatirim komitesi bilgilendirilecektir.

6. Kars1 Taraf Riski
Kars1 tarafin sézlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirmek istememesi ve/veya
yerine getirememesi veya ortaya c¢ikan aksakliklar sonucunda Odemenin veya islemin
yapilamamas riskini ifade etmektedir.
Borsa disinda taraf olunan tirev arag ve swap sézlesmeleri nedeniyle maruz kalinan kars: taraf
riski fon toplam degerinin %10’unu agamaz.
A) Sermaye Yatirinm Riski: Yatirnm yapilan sirketlerin yonetsel veya mali blnyelerine ait
sorunlar nedeniyle olusabilecek kayip riskidir.
B) Degerleme Riski: Yatirim yapilan sirketlerin yatirim yapilan siire boyunca degerlerinin
makul ve dogru bir sekilde tespit edilememesi ile ilgili risklerdir.

Stres Test ve Senaryo Analizi

Stres testi, piyasada meydana gelen beklenmedik ve olagandisi gelismelerin fon toplam
degerine olan etkilerini analiz etmeye yarayan tekniklerin timudur. Stres testleri belirlenirken
stres testinin karmasiklik seviyesi ile fonun risk profilinin uyumuna dikkat edilmektedir. Stres
testlerinin fonun risk yonetim siireclerine dahil edilerek stres testi sonuclarinin risk yonetim
birimi tarafindan diizenli olarak izlenmesi, analiz edilmesi ve iist yonetime sunulmasi gerekir.
Yatirim kararlarinin alinmasi siirecinde de test sonuglari dikkate alinmalidir. Stres testi
senaryolarmin piyasalar ve diger cevresel faktérlerde meydana gelen olagandis1 degisiklikleri
yansitacak sekilde secilmekte, uygulanmakta ve fonun yatirim stratejisi ve risk profiline bagh
olarak fon toplam degeri iizerinde etkisi olabilecek faktorlerin degisimine iliskin senaryolar
olusturulmaktadir. Karsilagilabilecek olagandisi durumlarda fon portfdylerinin alabilecegi
durumlarin testi i¢in RiskTurk sisteminde tanimlanmis krizler ve Yonetim Kurulu, Sirket
yoneticileri ve Risk YOnetim Birimi tarafindan portfoy ve pozisyon tiirii dikkate alinarak
belirlenen senaryolar fon portfoylerine uygulanir ve sonuglar raporlanir. Belirlenmis olan stres
testleri ve senaryo analizleri degisen piyasa kosullarina uygun olarak gtincellenir.



Fon Portféyiinde Yer Alan Varliklarin Degerlemesine iliskin Esaslar
Fon portfoyiindeki varliklar GSYF Tebligi, Finansal Raporlama Tebligi ve Tiirkiye Sermaye
Piyasalar1 Birligi’nin Fon Portfyiinde Yer Alan Varliklarin Degerleme Esaslar1 Y6nergesi’nde
belirlenen esaslara gore degerlenir.
Gerek Fon katilma paylariin alimina esas Fon birim pay degerinin gerekse de giinliik olarak
hesaplanan referans niteligindeki Fon birim pay degerinin hesaplamasinda; girisim sermayesi
yatirimlarina iliskin en guncel tarihli degerleme raporlarinda yer alan tutarlar dikkate alinir.
Fon portfoyilinde yer alan girisim sermayesi yatirimlarinin degerlemesi, asgari olarak donem
sonu itibariyla Teblig’in 20°nci maddesindeki hikimlere uygun olarak Kurulca uygun goriilen
degerleme kuruluslarina hazirlatilan degerleme raporlari ile yaptirilir. Ayrica, Yatirim Komitesi
Karari ile ara donem degerleme raporu hazirlatilabilir.
Bu ¢ergevede, yilda bir kere degerleme yapilan donemlerde, Fon’un yatirim yaptii girisim
sirketlerinin heniiz yilsonu finansal tablolar1 kesinlesmemis oldugundan, bu girisim sirketleri
icin Fon’un hesap déneminin sonuna en yakin tarihli olan finansal tablolar tizerinden degerleme
raporu hazirlatilir.
Girisim sermayesi yatirimlarinin degerlemesine dayanak teskil eden bilgi ve belgeler fon
stresi ve bu sirenin bitmesini miteakip bes yi1l boyunca Kurucu nezdinde de saklanir.



