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Hedef Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu'nun 52. ve 54.
maddelerine dayamlarak, 22.05.2017 tarihinde Istanbul Ticaret ili Ticaret Sicili
Memurlugu’na 844433 sicil numarast alinda kaydedilerek 26.05.2017 tarih ve 9334 sayil
Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye
Fon igtiiziigli ve bu izahname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere olusturulacak Hedef
Portfoy Dogu Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)’un katilma paylarmin
ihracmna iliskin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan . /.9%/.22 Y tarihinde
onaylanmistir,

izahnamenin onaylanmas), izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca
tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, izahnameye iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez.
fhrag edilecek katilma paylarna iliskin yatirnm kararlarx izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu Hedef Portfdy Yénetimi A.S.’nin adresli resmi internet sitesi
(www.hedefportfoy.com) ile Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAP)'nda (www.kap.org.tr)
yayimlanmistir, |

Ayrica bu izahname katilma paylarmin alim satiminmn yapildigy ortamlarda, semsiye fon
igtiiziigii [ ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatirnmeilara verilir.
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| Yonetici | Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

I. FON HAKKINDA GENEL BILGILER

Fon, Kanun hiikiimleri uyarinca tasarruf sahiplerinden fon katilma payr karsihginda
toplanan nakitletasarruf sahipleri hesabma, inanglt miilkiyet esaslaria goére igbu izahnamenin II,
boliminde belirlenen varlik ve haklardan olusan portfyii isletmek amaciyla kurulan, katilma
paylar Semsiye Fon’a bagli olarak ihrag edilen ve tiizel kisiligi bulunmayan mal varhigdir.

1.1. Fona fliskin Genel Bilgiler

Fon’un

Unvani: | Hedef Portfoy Dogu Hisse Senedi Serbest Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon) | _
Bagl Oldugu Semsiye Fonun Unvant: || Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon |
Bagl: Oldugu Semsiye Fonun Tiirii; | | Serbest Semsiye Fon |

Stiresi: | Siiresiz |

1.2, Kurucu, Yonetici ve Portfoy Saklayicist Hakkmda Genel Bilgileré

1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine iliskin Bilgiler

Kurucu ve Yonetici'nin

Unvani: Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Yetki Belgesi' | Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine Iliskin  Yetki
Belgesi

Tarih: 07.10.2015

No: PYS/PY.42/789 |

Portfiy Sal(laylcm nin
Unvant: | Denizbank A.S. |
Portfoy Saklama Faaliyeti Iznine | Tarih: 17.07.2014
lligkin  Kurul Karar Tarihi  ve | No: 22/729 |

i

Numarasi |

1.2.2. lletisim Bilgileri

Kurucu ve Yénetici Hedef Portfoy Yonetimi A.S.'nin l

Merkez adresi ve internet sitesi: | Burhaniye Mah. Dogu Karadeniz Cad. No:26/5
Selvilievler Sitesi Uskiidar/Istanbul
www.hedefportfoy.com |

Telefon numarast: | 0216 557 57 90 |
Portfoy Saklayrcist Denizbank A.S.’nin |
Merkez adresi ve internet sitesi: | Biiyiikdere Cad. Torun Tower No:141 34394

Esentepe/Istanbul
' www.denizbank.com |
Telefon numarasi; | 021234820 00 |

' PYS Teblizi’ne uyum gercevesinde, Kurucwhu 6. 2013?31111 ve PYS.PY.52/615 sayili yetki belgesi iptal
edilerek, Kurucu’ya Kanun'un 40. ve 55. maddeleri u¥arinca duzenlenen 07.10.2015 tar thYS/PY 42]_789_ sayili
Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine iliskin yetki befgesl verilin = kX ALAY N\l

B ‘Vf
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1.3. Kurucu Yoneticileri

Fon’u temsil ve ilzama Kurucunun yénetim kurulu tyeleri yetkili olup, yénetim kurulu
ityelerine ve kurucunun diger yoneticilerine iliskin bilgiler agagiida yer almaktad:

1Ad1 Gorevi Son 5 Yilda Yaptigi Isler (Yil-Sirket-Gorev) Tecriibesi
Soyadi

Namik Yonetim 2011- Devam Hedef Finansal Yatinimlar A.S. |27 Yil
Kemal Kurulu Yénetim Kurulu Baskani (Icraci olmayan)

Gokalp Bagkan _V€12012-2014 Hedef Girisim Sermayesi Yatirim
Genel Mildiir | Opaklipr A.S. Genel Midiir
2012-2014 Hedef Portfoy Yonetimi A.S. YoOnetim

Kurulu Bagkani
Sibel Yénetim Mart/2012- Devam Hedef Girisim Sermayesi | 17 Y1l
Gokalp Kurulu Bagkan | Yatirim Ortakhign A.S. Genel Miidiir
Yrd. Haziran/2014- Devam Hedef Portféy Yénetimi
A.S. Yonetim Kurulu Uyesi
Semsihan | Yonetim 2012-Devam Hedef Portfoy Yonetimi A.S.| 11 Yd
Karaca Kurulu Uyesi | Yénetim Kurulu Uyesi

1.4. Fon Hizmet Birimi

Fon hizmet birimi Denizbank A.S. nezdinde olugturulmus olup, hizmet biriminde gorevli
fon mudiirline iligkin bilgiler asagidaki gibidir.

Ad Gérevi | Son 5 Yilda Yaptig isler (Yil-Sirket-Gorev) Tecriibesi
Soyadi
Serap Fon 2015 -Devam Denizbank A.S. (Fon Hizmet Bolim |26 Yil

Demiral | Mudiirii | Mudiri)

2013-2015  -Denizbank A.§. (Portfoy Saklama
Y 6netmeni)

2013-2013 -Alternatif Portfoy Yonetimi A.S. (Yetkili)
2010-2013- Alternatif Yatinm A.S. (Fon Operasyon
Yetkili)

1.5. Portfoy Yoneticileri

Fon malvarhiginin, fonun yatmim stratejisi dogrultusunda, fonun yatiim yapabilecegi
varhklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasast alaninda en az bes yillik tecriibeye sahip
portfy yoneticileri tarafindan, yatirimer lehine ve yatirimer ¢ikarimi goézetecek sekilde PYS
Tebligi diizenlemeleri, portfoy yonetim sézlesmesi ve ilgili fon bilgilendirme dokiimanlar
gergevesinde ydnetilmesi zorunludur.

Fon portfoytlintin yonetimi igin..gdrevlendirilen portfy yoneticilerine iliskin bilgilere
KAP’ta yer alan stirekli bllgllexlqwi‘ 1-mu11da11 (www kap.org.tr) ulagiimasi miimkiindiir,
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1.6. Kurucu Biinyesinde Olusturulan veya Disaridan Temin Edilen Sistemler,
Birimler ve Fonun Bagimsiz Denetimini Yapan Kurulus

Birim Birimin/Sistemin Olugturuldugu Kurum
Fon hizmet birimi Denizbank A.S. |

f¢ kontrol sistemi ‘Hedef Portfy Yonetimi A.S. |

Risk Yénetim sistemi Hedef Portfsy Yénetimi A.S. |

Teftig birimi Hedef Portfdy Yonetimi A.S. |

Arastirma birimi Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. |

Fon’un finansal raporlarmmn bagimsiz denetimi HSY Damgmanlik Ve Bagimsiz Denetim |
A.S. tarafindan yapiimaktadr, |

Il. FON PORTFOYUNUN YONETiMI, YATIRIM STRATEJiSI ILE FON
PORTFOY SINIRLAMALARI

2.1. Kurucu, fonun katilma payi sahiplerinin haklarim koruyacak sekilde temsili, yonetimi,
yonetiminin denetlenmesi ile faaliyetlerinin igtlizik ve izahname hiikiimlerine uygun olarak
yiirtitiilmesinden sorumludur. Kurucu fona ait varliklar {izerinde kendi adina ve fon hesabina
mevzuat ve igtiizlife uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan haklari kullanmaya
yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yiiriitiilmesi esnasinda portfoy yoneticiligi hizmeti de dahil olmak
tizere digaridan hizmet alinmasi, Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz.

2.2. Fon portféyil, kolektif portfoy yoneticiligine iliskin PYS Tebligi’nde belirtilen ilkeler
ve fon portfoyiine dahil edilebilecek varlik ve haklara iligkin Teblig’de yer alan sinirlamalar
cercevesinde yonetilit.

2.3. Fon’un yatirim stratejisi Sermaye Piyasast Kurulu’nun ilgili Teblig’inin hikiimleri
cercevesinde nitelikli yatirimcilara satilacak serbest fon statiistindedir.

Fon’un hisse senedi yogun fon olmasi nedeniyle Fon portfdy degerinin en az %80’
devamli olarak menkul kiymet yatiim ortakliklari paylar1 hari¢ olmak tizere BIST te islem goren
ihrage1 paylari, ihraggr paylarina ve ihraggr payr endekslerine dayal olarak yapilan vadeli islem
sozlesmelerinin nakit teminatlari, ihraggt paylarma ve ihraggl paymma dayali  opsiyon
sOzlesmelerinin primleri ile borsada islem gdéren ihrage1 paylarina ve ihraggr payma dayali araci
kurulug varantlarina yatirilir, Fon, yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina da yatirim yapabilir.

Fon portf6yiine alinacak finansal varliklar Sermaye Piyasast Kurulu'nun diizenlemelerine
ve bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak segilir ve portféy yoneticisi tarafindan mevzuata
uygun olarak yonetilir.

Fon portfdytiniin yonetiminde ve yatirim yapilacak sermaye piyasast araglarinin segiminde,
Teblig’in 4. maddesinde belirtilen varliklar ve islemler ile 6. maddesinde tanimlanan fon
tiirlerinden Serbest Semsiye Fon niteligine uygun bir portfoy olusturulmas: esas almur. Fon,
Teblig’in 25. maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacakiir.

Ekonomik ve finansal piy: isal
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olunacak sozlesmelere, finansal iglemlere ve menkul kiymetlere ve Kurulca uygun goriilen diger
yatimim araglarina yatirim yaparak sermaye kazanci ve faiz geliri saglamak ve portfdy degerini
artirmay! amaglamaktadir. Bu dogrultuda temel ve teknik analiz yontemleri kullanilarak fiyats
ylikselmesi beklenen varliklara yatinim yapilarak gelir yaratmaya ¢alisilacakiir,

Bu ¢ergevede;

a) Fon portfoytine TL cinsi varliklar ve islemler olarak; repo, ters repo, Takasbank Para
Piyasasi ve yurti¢i organize para piyasasi islemleri, devlet i¢ borg¢lanma araglari, Tiirkiye'de
yerlesik sirketler tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetler (ortaklik paylarm ve borglanma
araglart), BIST Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi’nda islem goren vadeli kontratlar alinabilir.
Fonun hisse senedi yogun fon olarak simiflandirilabilmesi igin gerekli olan sartlarin saglanmasi
kosuluyla Teblig'in 4. maddesinin ikinci fikrasinda yer alan enstriimanlara yatirim yapabilir.

b) Fon yurt i¢inde kurulmus yatirnm fonlari, borsa yatirim fonlari, gayrimenkul yatirim
fonlari, girisim sermayesi yatirim fonlart paylarina ve her tiirlti yatinnm ortakligi paylarina
yatirim yapabilir.

¢) Repo/ters Repo pazarindaki islemlerin yani sira menkul kiymet tercihli ve/veya pay
senedi repo/ters repo islemleri yapilabilecektir.

d) Fon kredi alabilir, 6diing menkul kiymet alabilir, verebilir, kredili menkul kiymet iglemi
ve agiga satig gergeklestirebilir. Fon portfoyiinde bulunan tiim ortaklik paylart 6diing islemine
konu edilebilecektir, Fon serbest fon niteliginde olmasindan dolay: 6diing menkul iglemlerine
dair Teblig’in 22. maddesindeki sinirlamalara tabi degildir. Odiing islemlere dair uygulanacak
esaslar ile Rehber’in 4.2.5. maddesinde belirtilmistir.

e) Fon sadece yapilan islemlerle ilgili olmast kaydiyla yatiim yapligi para ve sermaye
piyasasi ya da diger finansal varliklar1 teminat olarak gosterebilir. |

i
i
i

2.4. Fonun esik degeri %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi olacaktir. Fon,
serbest fon oldugu igin, esik deger alt sinirina iliskin esaslar uygulanmaz.

2.5. Portfoye riskten korunma ve/veya yatinm amaciyla kaldirag yaratan iglemler dahil
edilebilir.

Kaldirag Kullanimy;

« BIST Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi’nda islem goren vadeli iglemler ve opsiyon
s6zlesmelerine yatirim yaparak,

» Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari ile Pay Senedi Repo Pazar1 ve Repo/Ters Repo
Pazari’nda repo yoluyla fon temin edilerek,

e Kredi kullamilarak kredili menkul kiymet alimi ve agiga satig gibi diger borglanma
yontemleriyle gergeklestirilebilir.

Kaldna@ kullanimi, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldigy riskleri de artirabilir.
Kaldnag: sevnyesmm belulenmesmd kaldira¢ kullanumi sonrasinda olugabilecek risklilik

bulundurulur.
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Kaldirag yaratan iglemlere iligkin pozisyon hesaplamasi yapilicken dayanak varligim piyasa
fiyatr olarak, Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan esaslar ¢ergevesinde belirlenen fiyatlar esas
alimnir.

2.6. Yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina, yurtdigi borsalarda islem gdren sermaye
piyasasi araglarina, borsa digi tlicev araglar ve swap sozlesmelerine ve yapilandirilmis yatirim
araglarina yatirim yapilabilir.

2.7. Fon hesabina kredi alinmasi miimkiindiir,
2.8. Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarini tanitic1 genel bilgiler:

Yabanci para ve sermaye piyasasi araclars Yatiim Fonlarina Iligkin Rehber’in 4.1.5’inci
maddesinde yer alan asagidaki esaslar dahilinde fon portfoyiine dahil edilebilir.

Fon, OECD iilkelerinin kamu ve 6zel sektdr bor¢glanma araglarina (eurobond, hazine/devlet
bono/tahvili ve/veya benzer yapidaki diger borglanma araglart), ortaklik paylarina, yatirim fonu
katilma paylarina (yabanci borsa yatirim fonu katilma paylart) ve altin ve diger kiymetli madenler
ile bu madenlere dayali olarak ihra¢ edilen sermaye piyasast araglarina, emtiaya dayalr tiirev
tirlinlere yatirim yapabilecektir.

Yurt diginda ihrag edilen borglanma araglarimin ve kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim
kanallar1 vasitastyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama doénemlerinde Finansal Raporlama
Tebligi diizenlemeleri gergevesinde gergefe uygun degeri {izerinden nakde dontstiiriilebilecek
nitelikte likidasyona sahip olmas1 sartlanyla, yurt disinda borsa disindan yatirum
arag¢lariin/bor¢lanma araglarimin fon portféyiine dahil edilmesi miimkiindir.

Fon portfoyiine sadece derecelendirmeye tabi tutulmus yurt disinda ihrag edilen borglanma
araglan ve kira sertifikalar alinabilir. [lgili aracin derecesini belirleyen belgeler yonetici nezdinde
bulundurulur.

2.9. Fon portfyline yapilandirilmis yatirim araglart dahil edilebilecek olup, yapilandirtlmis
yatirim araglarmm; Fon’un yatinm stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi, Borsa’da islem
gérmesi, tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmis bir saklayict kurulug nezdinde saklanmasi,
fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri cergevesinde
gercege uygun degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi gereklidir.

Yapilandirilmis yatirim araglarinin dayanak varhiklary, 6zel sektdr ve kamu borglanma
araglari, ortaklik paylari, faiz, doviz, emtia, altin ve finansal endekslerden olugabilmekte olup, s6z
konusu dayanak varliklarin getirisi ile birlikte bir tiirev aracin kombinasyonundan olusan
yapilandirilmig yatiim araglari da portfdye dahil edilebilecektir. Yapilandirilnug  yatinm
araglarinin getirisi temelde ihra¢ edilecek bir bor¢lanma aracinin getirisine dayali olmakta ve
yatirim yapilan dayanak varligin riski dogrultusunda getiri sunabilmektedir. |

III. TEMEL YATIRIM RiSKLERIi VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatirimeilar  Fon’a  yatirim  yapmadan 6nce Fon’la ilgili temel yatirum risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz-kalgbilecefi temel risklerden kaynaklanabilecek degisimler
sonucunda Fon birim pay fiyatu ak}:olam du§uslele bagli olar ak yatmmlaumn degerinin baslangig¢




3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir;

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarmin, diger menkul kiymetlerin, doviz ve dévize endeksli finansal araglara dayal tiirey
sbzlesmelere iliskin tasinan pozisyonlarm degerinde, faiz oranlari, ortaklik payi fiyatlart ve doviz
kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmekiedir. S6z
konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoytine faize dayali varliklarn (borglanma araci, ters repo vb)
dahil edilmesi halinde, s6z konus varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz
oranlari degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder. |

b- Kur Riski: Fon portfoéyiline yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde,
doviz kurlarmda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacag: zarar
olasiligim ifade etmektedir.

¢~ Ortaklik Payr Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik payi dahil edilmesi halinde, Fon
portfoytinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degigiklikler
nedeniyle portfoytin maruz kalacag: zarar olasihgmi ifade etmektedir. |

d-Kaymetli Madenler Riski: Fon portfoyiine kiymetli madenler veya kiymetli madenlere
dayali sermaye piyasast araglart dahil edilmesi halinde, kiymetli maden fiyatlarinda
meydana gelebilecek degigiklikler nedeniyle portféytin maruz kalacagi zarar olasiligini
ifade etmektedir.

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

3) Likidite Riski: Fon portféyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde déntigtiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasihigidir.

4) Kaldira¢ Yaratan iglem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), dahil edilmesi ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde
bulunulmas: halinde, baslangic yatuimi ile baglangic yatiuminin Uzerinde pozisyon alinmast
sebebi ile fonun baglangi¢ yatiimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig kaldirag riskini
ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siire¢lerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasihgim ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklars arasinda kullanilan
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8) Yasal Risk: Fonun katilma paylannin satildiii dénemden sonra mevzuatta ve
diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi
riskidir.

9) Ihrager Riski: Fon portfoyline alinan varliklarin 1hlacqxslmn yiiktimliliiklerini kismen
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10) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gegirme, hirsizlik gibi nedenler ile
Fon’u zarara ugratabilecek kasith eylemler ya da Fon’un itibarini olumsuz etkileyecek suglarin
(6rnegin, kara para aklanmasi) iglenmesi riskidir.

11) Teminat Riski: Tiirev araclar {izerinden alinan bir pozisyonun glivencesi olarak alinan
teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini kargilayamamasi veya dogrudan, teminatin niteligi ile
ilgili olumsuzluklarin bulunmast olasthgmin ortaya ¢ikmasi durumudur,

12) Opsiyon Duyarliik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarhliklari arasinda,
isleme konu olan spot finansal iiriin ﬁyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarhlik
degisimleri yasanabllmektedn Delta; opsxyonun yazildig ilgili finansal valhgm ﬁyatmdakl bir
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kisaltilabilir. RMD hesaplamalarina fon portfdyiinde yer alan tiim varlik ve iglemler dahil edilir.
Tiirev araglardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alinr.

Kaldirag riskinin hesaplanma yontemi: RMD yontemi kullanilmasi nedeniyle kaldirag
hesaplanmasinda “sum of notionals” yéntemi kullanihr. Bu yonteme gore kaldirag yaratan islemler
(vadeli iglem ve opsiyon sdzlesmeleri) igin ara¢ bazinda ayri ayri pozisyon hesaplamasi yapilir ve
bu pozisyonlarin mutlak degerleri toplanir. Ulasilan toplam pozisyonun fon toplam degerine orani
kaldiract verir.

Fonun risk degerinin hesaplanma yoéntemi: Fonun Serbest fon olmasi, 5 yillik gegmige
sahip olmamast ve karsilagtirma 6lgiitiiniin - de  bulunmamasmdan dolay: risk degeri
hesaplamasinda, Fonun ilgili doénemler stiresince sahip oldugu portfoy dagilimi dikkate

alinmaksizin, hesaplamanin yapildig: tarihteki fon varlik dagilimi dikkate alinarak segilecek bir
waf o s vi £y il wed bl aats wlaialaabd road rw-badsn~oslae vanls rualagilie- 111 o hu nler-yp-t-2o

Kars1 Taraf Riski: Fon 6zel sektor tarafindan ihra¢ edilen bor¢lanma araglarina yatirim
yaptigindan kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin él¢timiinde ihragcilar hakkinda yeterli derecede
mali analiz ve aragtirma yapildiktan sonra ihragcilar, uygulamada nicel ve nitel kriterlerden olusan
etkin bir derecelendirme sisteminden gegirilmektedir,

Fon karg taraflarla gerceklestirilen sozlesmelerden kaynaklanan o6deme ve teslim
yikiimliiliklerini devaml olarak yerine getirebilecek durumda olmahdir. Bu hususa iligkin
kontroller risk y6netim siirecinin ayrilmaz bir pargasidir. Fon’un nakit ekstresi, tlirev arag
stzlesmesi ile ilgili muhabir bankaya yapilan 6deme ve tiirev ara¢ s6zlesmesinde yer alan ddeme
tutarlar1 kargilastirilarak mutabakat saglanir.

Likidite Riski: Likidite riski Risk Yonetimi Birimi tarafindan giinliik olarak takip edilir ve
aylik yapilan raporlamalarda Yonetim Kurulu’na sunulur. Fon portfdylerinde yer alan varliklarin
aylik ortalama iglem hacimleri ile ihrag tutarlarina gére oranlart dikkate alinarak, fon portféylerinin

ne kadar siirede likide edilebilecei tespit edilir. Fon’un pakit cikislaryn eksiksiz ve zamaninda
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kosullarinda ortaya ¢ikabilecek likidite sorunlart yapilandirilmig yatirim araglart igin 6nemli riskler
olusturmaktadir, Piyasa yapicilift olmadigi durumlarda yapilandiriimig yatirim araglarinin likidite
riski iist seviyedir.

3.3. Kaldwag Yaratan Islemler |

Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; doviz, faiz, pay senedi endeksleri ve sermaye
piyasasi araglari tizerine yazilan ve BIST Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi’nda islem goren tiirev
araglar (vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri), borsa disi tiirev araglar ve swap sozlesmeleri dahil
edilecektir. Portféye riskten korunma ve/veya yatirim amactyla fonun tiiriine ve yatirim stratejisine
uygun olacak sekilde kaldirag yaratan iglemler dahil edilebilir. Kaldirag yaratan islemler nedeniyle
fonun baslangi¢ yatirumindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi bulunmaktadir. |

3.4Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin dl¢timiinde Rehber’de belirlenen
esaslar ¢ergevesinde Mutlak RMD yontemi  kullanilacaktir, Serbest fon olmasi sebebiyle fonun
RMD limiti bulunmamaktadir.

3.5, Kaldirag yaratan islemlere iligkin olarak arag bazinda ayri ayri hesaplanan
p021syonlann mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulagilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldirag” denir. Fonun kaldirag limiti %400°diir |

3.6. Kaldirag yaratan islemlere iligkin pozisyon hesaplamasinda Rehber kapsaminda
belirtilen esaslar uygulanir.

3.7. Fon portféyiine alinan yapilandirthmig yatirum araglarinin sakli tiirev arag niteligi
tagtyrp tasimadign Kurucu tarafindan degerlendirilerek séz konusu degerlendirmeyi tevsik edici
belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmug yatinm aracimin sakl tlirev arag
nitelifinde olmasi halinde, risk l¢timtine iliskin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanur.

IV. FON PORTFOYUNUN SAKLANMASI VE FON MALVARLIGININ AYRILIGI

4.1. Fon portfoyiinde yer alan ve saklamaya konu olabilecek varliklar Kurulun portfoy
saklama hizmetine iliskin diizenlemeleri gergevesinde Portfgy Saklayicist nezdinde saklanir.

4.2. Portfoy Saklayicist’nin, fon portfoylinde yer alan ve Takasbank’mn saklama hizmeti
verdigi para ve sermaye piyasasi araglar, kiymetli madenler ile diger varhklart Takasbank
nezdinde ilgili fon adina agilan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunlarin disinda kalan varliklar
ve bunlarin degerleri konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarilir veya s6z konusu bilgilere
Takashank’y_erisimine imkan saglani, Bu durumda dahi Portfév Saklavicis’nin viikiimliilik ve




nakit hareketlerine iliskin islemlerin yerine getirilmesinin kontrolii ile mevzuatta belirtilen diger
gorevlerin yerine getirilmesinden sorumludur, Bu kapsamda, portfdy saklayicist;

a) Yatirim fonlarn hesabma katdma paylarinin ihrag ve itfa edilmesi iglemlerinin mevzuat
ve fon igtlizligli hiikiimlerine uygunlugunu,

b) Yaturun fonu birim katilma payi veya birim pay degerinin mevzuat ile fon igtliziig,
izahname hiikiimleri ¢ergevesinde belirlenen degerleme esaslarina gére hesaplanmasini,

¢) Mevzuat ile fon igtiiziigli, izahname hikiimlerine aykut olmamak sartiyla,
Kurucu/Yonetici’nin talimatlarinin yerine getirilmesini,

d) Fon’un varliklariyla ilgili islemlerinden dogan edimlerine iligkin bedelin uygun stirede
aktarilmasini,

e) Fon’un gelirlerinin mevzuat ile fon igtiiziigl, izahname hitkiimlerine uygun olarak
kullamilmasini,

f) Fon’un varhik alim satimlarinin, portféy yapisinn, iglemlerinin mevzuat, fon igtiiziigi,
izahname hiikiimlerine uygunlugunu

saglamakla yiikiimlidtir.

4.5, Portfoy saklayicist;

a) Fona ait varliklarin ayri ayri, fona aidiyeti agikg¢a belli olacak, kayip ve hasara
ugramayacak sekilde saklanmasini saglar.

b) Belge ve kayit diizeninde, fona ait varliklari, haklari ve bunlarin hareketlerini fon
bazinda diizenli olarak takip edet.

¢) Fona ait varhiklari uhdesinde ve diger kurumlardaki kendi hesaplarinda tutamaz ve kendi

aktifleriyle iliskilendiremez.

4.6.a) Portfoy saklama hizmetini yiirliten kurulus, yiikiimliliiklerini yerine getirmemesi
nedeniyle Kurucu ve katilma pay sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur. Kurucu, Portfoy
Saklayicisindan; Portféy Saklayicisi da Kurucu’dan, Kanun ve Saklama Tebligi hiikiimlerinin
ihlali nedeniyle dogan zararlarin giderilmesini talep etmekle ylkiimlidir. Katilma payl
sahiplerinin Kurucu veya Portfoy Saklayicisina dava agma hakki saklidur,

b) Portfoy saklayicisi, portfdy saklama hizmeti verdigi portfdylerin yonetiminden veya
piyasadaki fiyat hareketlerinden kaynaklanan zararlardan sorumlu degildir.

¢) Portfoy Saklayicisi, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanun ve ilgili diger mevzuattan
kaynaklanan yiikiimliliiklerini yerine getirmemesi nedeniyle katilma payr sahiplerine karsi
sorumludur.

4.7. Portfgy saklayigisi, saklama bizmetinin fonksivonel ve hiverarsik olarak diger
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hizmetlerden ayristirilmasi, potansiyel ¢ikar ¢atismalarinin diizgiin bir sekilde belirlenmesi,
dnlenmesi, dnlenemiyorsa ydnetilmesi, gdzetimi ve bu durumun fon yatirimcilarina agiklanmast
kaydiyla fona portfdy degerleme, operasyon ve muhasebe hizmetleri, katilma pay1 alim satimina
aracilik hizmeti ve Kurulca uygun goriilecek diger hizmetleri verebilir.

4.8. Portfoy saklayicist her giin itibari ile saklamaya konu varliklarin mutabakatini, bu
varliklara merkezi saklama hizmeti veren kurumlar ve Kurucu veya yatirim ortakligr ile yapar.

4.9. Portfoy saklayicist portfoy saklama hizmetini yuriitirken karsilagabilecefi gikar
g:atlsmalaumn tanimlanmasini, onlenmesnn, yonetlmlm gdzetimini ve agiklanmasint saglayacak
gerekli politikalart olugturmak ve bunjaitt ﬂlamakla yiikiimltdtir.




4.10. Kurucw’nun tigiinei kigilere olan borglart ve yiikiimliiliikleri ile Fon’un ayni tigiincit
kisilerden olan alacaklari birbirlerine kargt mahsup edilemez.
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nedeniyle Kurucu ve katilma payi sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur.

4.12. Kurucu, Portfoy Saklayicisindan; Portfoy Saklayicist da Kurucu’dan, Kanun ve
SaklamaTebligi hiiktimlerinin ihlali nedeniyle dogan zararlarin giderilmesini talep etmekle
yiikiimliidiir. Katitlma payr sahiplerinin Kurucu veya Portfoy Saklayicisina dava agma hakk:
saklidir,

4.13. Portfoy saklayicist, portfoy saklama hizmeti verdigi portfoylerin yonetiminden veya
piyasadaki fiyat hareketlerinden kaynaklanan zararlardan sorumlu degildir.

4.14. Portfoy Saklayicisi, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanun ve ilgili diger mevzuattan
kaynaklanan yiikiimliiliikklerini yerine getirmemesi nedeniyle katilma payr sahiplerine karg:
sorumludur,

4.15. Portfoy saklama sozlesmesinde portfoy saklayicismin Kanun ve Saklama Teblifi
hiiktimleri ile belirlenmis olan sorumluluklarinm kapsamini daraltict hitktimlere yer verilemez.

V. FON BIRIM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERININ VE FON
PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLARI




durumunda degerleme giiniindeki T.C Merkez Bankasi déviz kuru (islemin yoniine gore alis veya
satig), BIST pay senetleri igin, ilgili pay senedinin degerleme giinii itibariyle en giincel kapanis
seans degeri, BIST pay senetleri igin, ilgili pay senedinin degerleme glinti itibariyle en giincel
kapang seans degeri, borglanma araglani igin ise, degerleme glinii itibariyle en giincel agirhikl
ortalama fiyati kullamlacaktir. Bulunan spot degerler, degerleme glinii ile forward islemin vade
tarihi arasindaki giin sayisina tekabtil eden uygun TL ve déviz piyasast faizleri ile (dayanak
varligm doviz olmast durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak “swap point” kadar)
ilerletilecek ve teorik fiyata ulagilacaktir. Farkli dayanak varhgm kullaniimasi durumunda ise
piyasa fiyatini en iyi yansitacak ysntemler kullantlir.

Swap sézlesmelerinde giincel fiyat, hesaplanacak olan teorik fiyattir. Soyle ki; swap
sozlesmeleri nitelik agisindan pek ¢ok farkli form altinda yapilabileceginden, swap sézlesmelerin
degerlemesine esas tegkil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden déviz, déviz kurlar ya da diger
deferleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda,
sozlesmenin konusuna goére tahvil fiyatlamas: yéntemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement)
yontemi gibi bugtinkii deger hesaplama yontemleri ile sézlesmelerin niteligine uygun diger genel
kabul gérmiis teorik fiyatlama yontemleri kullanilacaktir.

Opsiyon sozlesmeleri igin fonun fiyat agiklama dénemlerinde;
- Degerlemede kullanilmak tizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigs durumlarda ve
- Karst taraftan fiyat kotasyonu alinamadigs durumlarda ise

teorik fiyat hesaplanilarak degerleme yapilir, Teorik fiyat hesaplamasinda veri saglayici tarafindan
elde edilen volatilite (bulundugu durumda implied (zimni) aksi halde historical (tarihsel)) degerleri
kullanilarak ve genel kabul gérmiis yontemlerle (Black&Scholes modeli, Binomial model veya
Monte-Carlo simiilasyonu gibi) hesaplama yapilir. Hesaplama icin déviz opsiyonlarinda
Bloomberg OVML, hisse ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalari ya da uygun
gortilebilecek diger hesaplama araglart kullanilacaktir, Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz
puanlik yiizdesel prim alig/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan ahs (bid) veya satis (ask) fiyats
kullanilacaktir. Opsiyon degerlemelerinde de spot fiyat icin, bir tist paragrafta belirtilen yontemler
kullanilacaktir. Farkli ve daha karmagik yapida opsiyonlarin kullanilmas: ya da degerleme i¢in
olugabilecek diger unsurlar durumunda ise, degerleme icin en uygun yontem kullanilacaktir.

2) T.C. Merkez Bankasinin (TCMB) ilan ettigi para birimleri tizerinden ihrag edilmig
yabanci para ve sermaye piyasasi araglar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi i¢in
belirlenen ddviz alig kuru ile degerlenir. TCMB’nin ilan etmedigi kur bilgileri i¢in Bloomberg’in
ilgili sayfalarindan alian doviz alis fiyatlar: kullanilir.,

3) Yabanc1 Ortakhik Paylari, Yabana Piyasalarda Islem Goren Yatirim Fonu Katilma
Paylari, Yurtdisi borsalardan alinan kiymetler igin degerlemede, TSI 17:00°a kadar yapilan
islemler o giinkii fiyat hesaplamasinda portfoye dahil edilecek, TSI 17:00°den sonraki islemler bir
sonraki iy giinii fiyatlamasinda portfoye dahil edilecektir. Yurtdigi borsalardan alinan kiymetler
igin degerlemede, Bloomberg ekranlarindan TSI 16:30-17:00 saatleri arasinda alinan Volume
Weighted Average Price (VWAP) kullanilacaktir, Tam is giini olmayan giinlerde ve borsanin
kapal1 olmast durumunda ise bir 6nceki giiniin kapanis fiyati degerleme fiyat: kullantlir.

4) Borsada iglem goren yabanci yatirim araglan ve yurtdisinda islem goren yatitim araglari
igin “Eurobond” ve “Yabanci Borglanma Araglar”min degerlemesinde, Bloomberg veri
dagitim ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan alis ve satig fiyat kotasyonlarinin
ortalamasina (temiz fiyat), fon fiyati hesaplanacak glin itibari ile birikmis olan kupon faizinin
eklenmesi ile hesaplanmusg kirli fiyat kulland:Bu hé?éfplgnm, tam i ginli glmayan giinlerde, TSI

12:00 - 12:30 arasinda alinan alis ve sati ! yonlarinin ortalamast (femg fiyat) kullamlarak
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yapihr. Als ya da satis kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli
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5) Organize Piyasalarda Islem Géren Opsiyonlar

Yurtdigt borsalardan alinan ve satilan opsiyonlar igin degerlemede, Bloomberg
ekranlarindan alinan kapams fiyatlar: kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi
halinde Bloomberg ekranindaki alim satim kotasyonlarimn ortalamasi kullanilir,

6) Yabana kira sertifikalarmn (SUKUK) deferlemesinde, Bloomberg veri dagitim
ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina
(temiz fiyat), fon fiyat: hesaplanacak giin itibar ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmug kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan gtinlerde, TSI 12:00 - 12:30
arasinda alinan alig ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamast (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Alis
ya da satis kotasyonu bulunmamas: durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki
giintin kirli fiyatinin ertesi is glintine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

7) Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek
sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi zorunludur. Borsa dist repo-ters
repo sozlesmeleri, piyasa fiyatm en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir
yontemle degerlenir. Iigili s6zlesmelerin faiz oranlarinin borsada olusan ayni vadedeki, ayni vade
yoksa en yakin vadedeki agulikli ortalama faiz oranma esit olmasi esastir. Borsa disinda
gergeklestirilen ve takas islemleri merkezi kargt taraf uygulamasina tabi olmayan repo ve ters repo
islemlerinde, sadece Resmi Gazete’de fiyati yayimlanan bor¢lanma araglar isleme konu olacak ve
Resmi Gazete’de yayunlanan fiyatlar {izerinden degerlemeye tabi tutulacaktir.

8) Yapiandirlms Yatirnm Araglari Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin
kullanilmas: esastir. Degerleme glinti borsada islem gegmemesi halinde borsada islem gérdiigii son
fiyat (borsada hi¢ islem gormemesi durumunda ihrag fiyat:) kullanilir, Borsada islem gérmeyen
ancak veri dagitim kanallari(Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg) araciligiyla fiyat: ilan edilen
yaptlandirilmig yatiim araglari igin degerlemede giincel fiyat kullanilur.

9) Borsada islem gormeyen anonim sirketlerin ortaklik paylarinin degerlemesinin portfoye
dahil edilmeleri agsamasinda ve sz konusu ortaklik paylarinin fon portfdyiinden ¢ikarilana kadar
gegen siire zarfinda takvim yilt esas alinarak en az 6 (alt1) ayda bir defa olmak lizere, Kurul’ca
belirlenecek esaslara uygun olarak vapilmagi zor ur,

5.6. Borsa diginda taraf olunacak sézlesmelere iligkin olarak asagidaki esaslara uyulur:
Kurucu nezdinde yer alan ve fon portfdy yonetimi biriminden bagimsiz olan Risk Yénetimi Birimi
5.5 maddesinde belirtilen varliklarin “adil bir fiyat” igerip icermediginin degerlendirilmesinden
sorumludur.

Opsiyon sozlesmelerinin portfoye alim asamasinda ve fiyat agiklama dénemlerinde kars:
taraftan fiyatin alindigi durumlarda fiyat dogrulamasina iliskin hesaplamalarda Kurucu'nun Risk
Yonetimi Prosedtirli  Yonetmeligi'nde belirtilen esaslara uyulur. Hesaplama igin doviz
opsiyonlarinda Bloomberg OVML, pay ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalari ya
da Kurucu nezdinde gelistirilen Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo
simiilasyonu ile fiyatlamaya olanak saglayan igsel sistemlerden sézlesmeye uygun olam
kullanmlacaktir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu
olmast halinde kotasyona iliskin uygunlwk-bilditiminde bulunularak islem gergeklestirilir ve
degerlemede kotasyon fiyati kullanilir, < Sy,




fiyatin %20’si olarak belirlenmistir. Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20
seviyesinin fon aleyhine asilmasi halinde, sézlegsmenin kargt tarafinin kotasyonunu “adil fiyat”
y6niinde %20’1ik farkin altina ¢ekecek sekilde giincellestirmesi istenir. lyilestirmeye ragmen kars:
taraftan alinan fiyatin %20°lik limitin disinda kalmast halinde Kurucunun yazih ve gerekgeli karar
ile alinan son fiyat tizerinden islem gergeklestirilir ve degerlemede bu fiyat kullamlir.

Risk Yonetim Birimi tarafindan forward sézlesmeler igin dayanak varligin spot fiyati baz
alinip degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun
TL ve doviz piyasa faizleri ile (dayanak varhgin déviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD
sayfasindan alinacak “swap point” kadar) ilerletilerek ve swap sozlesmeleri igin ise s6zlesmenin
konusuna goére borglanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR) yada FRA (Forward Rate Agreement)
yontemi kullanilarak teorik fiyat hesaplanir, Risk Yo6netimi Birimi tarafindan teorik fiyat ile
degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karstlastirma yapilarak kontrol edilir.

Borsa diginda taraf olunacak repo-ters repo sozlegmelerine iligkin olarak, ilgili
s6zlesmelerin faiz oranlarinin borsada islem goren benzer vade yapisina sahip sdzlesmelerin faiz
oranlarina uygun olmasi esastir. Borsa disinda taraf olunan repo-ters repo sézlesmelerinin herhangi
bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kogullarda yapilmasinin ve adil bir fiyat igermesinin
glivence altina alinmasi igin BIST Borglanma Araglari Piyasasi Repo-Ters Repo Pazari’nda ayn
giin ilgili vadede gergeklesen ortalama faiz orani ile %20’lik bir bant igerisinde kalmasma dikkat
edilir. Ilgili vadede BIST Borglanma Araglart Piyasast Repo-Ters Repo Pazari’nda islem
gegmemesi halinde, Tiirkiye Bankalar Birligi tarafindan ilan edilen Tiirk Lirast referans faiz orani
uygulamasinda ilan edilen sabitleme oranlari dikkate alinarak ilgili vade i¢in dogrusal yakinsama
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%20°den fazla fark olmamasi sarti aranwr. Arizi durumlar nedeniyle gerceklestirilmesi gereken
islemlerde Risk Yénetimi Birimi’nin goriisii alinarak islem gergeklestirilebilir.

Yabanci para cinsinden repolar i¢in Bloomberg LR sayfasinda yer alan faiz oranlarimin
tizerine doniigtiirtilecek kurun ilgili vadede swap maliyeti eklenir. Yabanci para cinsinden borsa
dist repolarda hesaplanan teorik faiz ile iglem yapilan faiz arasinda %30’dan fazla fark olmamasi
sarti aranir.

Bu tiir sézlesmelere taraf olunmast durumunda, en geg sézlesme tarihini takip eden is giinii
icinde s6zlesmenin vadesi, faiz orani, karsi tarafi ve karsi tarafin derecelendirme notu KAP’ta
aciklanarak; ilgili bilgi ve belgeler sézlesme tarihini miiteakip beg yil stireyle saklanir.

Borsa diginda taraf olunacak repo-tets repo sozlesmelerinin adil fiyat igerdiginin kontrolii

Risk Yo6netimi Birimi tarafindan yaptlir.

VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI



BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 13:30°dan sonra iletilen talimatlar ise, ilk
pay fiyati hesaplamasindan sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen hesaplamada bulunan pay
fiyatt tizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasast’nin kapali oldugu giinlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk isglini
yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati tizerinden gergeklestirilir.

6.2. Alim Bedellerinin Tahsil Esaslar

Alim talimatinin verilmesi sirasinda, talep edilen katilma pay1 bedelinin Kurucu tarafindan
tahsil edilmesi esastir. Alim talimatlari pay sayisi ya da tutar olarak verilebilir. Kurucu, talimatin
pay sayisi olarak verilmesi halinde, alig islemine uygulanacak fiyatin kesin olarak bilinmemesi
nedeniyle, katilma pay1 bedellerini en son ilan edilen satig fiyatina %5 ilave marj uygulayarak
tahsil edebilir. Ayrica, katilma payr bedellerini iglem giinii tahsil etmek {izere en son ilan edilen
fiyata marj uygulanmak suretiyle bulunan tutara es deger kiymeti teminat olarak kabul edebilir.
Talimatin tutar olarak verilmesi halinde ise belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denk gelen pay
sayis1 fon fiyat: agiklandiktan sonra hesaplanir.

Alim talimatimin karsihiginda tahsil edilen tutar, miisteri hesabinda ters repo ya da
Takasbank para piyasasinda satilmak suretiyle veya Kurulca uygun goériilen diger sermaye piyasa
araclarmmda nemalandirihir ve bu izahnamede belirlenen esaslar gergevesinde, katilma payi
aliminda kullantlir.

6.3. Katilma Pay1 Satim Esaslar

Yatirimeilarin, BIST Pay Piyasasi’min agik oldugu giinlerde saat 13:30%a kadar verdikleri
katilma pay: satim talimatlari, talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay
fiyati lizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 13:30°dan sonra iletilen talimatlar ise,
talimatin verilmesini takip eden ilk pay fiyati hesaplamasindan sonra verilmig olarak kabul edilir
ve izleyen hesaplamada bulunan pay fiyati tizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasasi’'nin_kavali oldufiu_giinlerde iletilen talimatlar. izleven jlk_isgiini

yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati tizerinden gergeklestirilir.

Kurucu tarafindan katilma paylarmin Fon adina alim satimi esastir. Kurucu tarafindan
gerekli goriilmesi halinde fon katilma paylari kendi portfoylerine dahil edilebilir. Fon islem
glinlerinin herhangi birinde fon katilma pay1 sahiplerinin iletmis olduklar: satim talimat tutarlari,
fon toplam degerinin %30 (yiizdeotuz)'unun {istiinde olursa, Kurucu, konuya iligkin olarak
yonetim kurulu karari alinmasi gartiyla, ilgili talimatlart kismen yada tamamen 10 is giinline kadar
erteleme hakkina sahiptir.

6.4.Satim Bedellerinin Odenme Esaslart

Katilma pay1 bedelleri; iade talimatinin, BIST Pay Piyasast’nin agik oldugu gilinlerde saat
13:30’a kadar verilmesi halinde, talimatin verilmesini takip eden islem giintinde, iade talimatinin
BIST Pay Piyasast’nin agik oldugu giinlerde saat 13:30’dan sonra verilmesi halinde ise, talimatin
verilmesini takip eden ikinci islem giintinde yatirimcilara §denir.

Katilma paylarinin fona iadesinde veya yil igindeki son degerleme glnti itibari ile bu
izahnamenin 6.6. maddesindeki esaslar ¢er¢evesinde yatirimcilardan performans ticreti tahsil
edilir. .

6.5. Alm Satima Aracilik Edev '

Katilma paylarinin alim ve St kirucy-{éra

‘uruluglar ve Ahm Satim Yerleri:
' firidan yapilacakuir.
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6.7. Performans Uereti:
Tanmumlar

Performans Uereti: Pay sahipleri i¢in her birim pay icin Fon Birim Pay fiyatinda olugan
getirinin esik deferin getirisini agan kismmin %20’sidir.

Esik Deger: Nispi getirinin hesaplanmasinda kullanilacak ‘“kistas”. Kurucu esik deger
olarak %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi’nin degisim oramm kullanacaktir. Ilgili
dénem igin esik deger (BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi degisim orani) seklindedir.

Nispi Getiri: Performans dénemi sonu itibar1 ile hesaplanan portféyiin vergi oncesi getiri
oranindan esik degerin ¢ikarilmasi sonucu bulunacak pozitif ya da negatif yiizdesel degerdir.

Yiiksek iz deger: Alis tarihindeki fon bitim pay deferi veya performans Ucreti tahsil
edilmis ise performans ticreti tahsil edilen fon birim pay degeri

Pay Getirisi: (ladeye esas fon birim pay: fiyati / Payin Yiiksek Iz Degeri)- 1 veya
(Performans Dénemi sonundaki Fon birim pay fiyati / Payin Yiiksek iz degeri) -1

Fon Birim Pay Degeri Getirisi: Fondan c¢ikig yapildigi tarihteki veya performans
degerleme donemindeki fon birim pay degeri / Yiiksek iz deger -1

Performans Dénemi: Fon’a giris tarihi ile yilin son degerleme giinii veya yil igindeki
herhangi bir degerleme glinii arasindaki dénem

Kurucu, yonetim ficretinin yam sira agagidaki kogullarin gergeklesmesi halinde fon
katilimelarindan farkli dénemlerde yaptiklart her bir yatirim igin ayri ayri hesaplanmak kaydiyla,
“Performans Ucreti” tahsil eder. Performans ficreti tahsil edilmesi igin dénemsel fon getirisinin
pozitif olmasi ve fon getirisinin ayni doénemdeki “Esik Degier” getirisini agsmast gerekmektedir.
Ayrica, “Performans Donemi” sonundaki Fon Pay Deger’inin, asagida anlatildigr sekilde
bulunacak “Yiiksek 1z degerini asmas: gerekmektedir.

Kurucu, her yilin son degerleme giinii ilgili yatirumeinm fon katilma paylarini elde tutma
stiresi bovuncg (veva en yakin yilsonundan itibaren) hesaplanacak asafida yer verilen esik degeti in_

(performans 6lgiiti) getirisi ile gergeklesen pay getirisi arasindaki fark uzennden %20
(viizdeyirmi) nerformans licretini hesalar. Hesaplamalarda. “FIFO- {1k Giren Ilk Cikar” yéntemi

Performans ticreti ancak bu maddede tanimlanan ve her bir yatirumeinin her bir yatirimi igin
ayri ayri tespit edilen yiiksek iz degerin (high watermark) olugtugu degerleme giintiyle performans
ticreti hesaplamasinin yapilacagn degerleme gilinii arasindaki donemde pay getirisi pozitif oldugu
ve ayni donemdeki esik degerin getiri oranim agti1 takdirde, yine o dénemdeki pay getirisinin esik
degerin getiri oranini agan kisminin %20’si tutarinda tahsil edilir.
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tahsil edilir. Bu durumda ihbar stiresi kosulu aranmayacaktir. Performans ticreti Kurucu hesabina
6denir.

Performans Gozden Gegirme” tarihi 12. aym son degerleme giliniidiir. Performans prim
hesaplamasi “Performans Gozden Gegirme” tarihlerinde ve satis gerceklestiginde yapilir,

Bir sonraki performans icreti hesabi i¢in baz olusturacak Yiiksek Iz degerinin
belirlenmesinde ti¢ durum ortaya ¢ikabilir:

a) Pay getirisi pozitif ve esik degerden yiiksek ise Yiiksek Iz Deger, performans iicretine
esas olan fon pay fiyati olarak giincellenir.

b) Pay getirisi negatif ancak esik deferin getirisinden yiiksek ise performans dcreti
kesilmediginden Yiiksek Iz deger glincellenmez.

- wir o w




Cevap:

04/03/2019 tarihinde hesaplanan fiyattan gerceklesen ¢idas isleminden Once
performans hesaplama donemi sonu olan 31/12/2018°de agagidaki hesaplama yapilarak
yatirmmerdan performans iicreti tahsil edilmigtir.

Fon pay: ahm tarihinde Yiiksek iz Deger fon fiyati olan 100 TL’dir. Performans ticreti
hesaplama tarihindeki fon fiyati, Yiiksek iz Degerini astigt ve nispi getiri pozitif oldugu igin
Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Nispi Getiri Orani : %10-%6=%4
Pay bagina Getiri Oran1 : (%10 — %6 ) x %20 = %0.8

Performans Uereti: 100 TL x 100,000 pay x %0.8 = 80,000 TL olarak yatirimcidan
oneelikle nakit olarak veya yoksa bu tutara tekabiil eden katilma paylarn performans ticreti

hesaplamasina konu edilmis son pay fiyat: kullanilarak Fon’a iade edilmek suretiyle karsilanr.

19.10.2018  31.12.2018

Fon Birim Pay Fiyati (Donem igi yiiksek iz degert) 100,00 110,00
Yatirimer Pay Sayisi 100.000,00 100.000,00
Toplam Deger 10.000.000,00 11.000.000,00
Esik deger 100,00 106,00
19/10/2018- 31/12/2018 Hesap Donemi
A-Fon Fiyat1 Deger Artis/Azalisi 10,00%
B-Esik Deger Artist 6,00%
C-Nispi Getiri Oran1 (A-B) 4,00%
D-Pay Bagia Performans Orant (C x%20) 0,80%
E-Dénem igin Yiiksek iz Degeri 100,00
F-Pay Bagma Performans Ucreti TL (E x D) 0,80
G-Yatirimer Pay Sayisi 100.000,00
H-Performans Ucreti (G x Toplam Pay Sayist) TL 80.000,00

04/03/2019 tarihine geldigimizde, bir 6nceki donemin son degerleme giinii olan 31/12/2018
tarihinde performans iicreti kesildigi icin bir sonraki D6nem igin Yiiksek Iz Deger bir dnceki
dénem performans iicreti kesilen degerleme giinii olusan pay fiyati olan 110 olmustur.

Yatmimemin Fon’dan ¢ikig yaptigs fiyatin olustugu 04 Mart 2019 tarihinde Fon fiyati,
Yiiksek Iz degerini agtii ve nispi getiri pozitif oldugu igin Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Nispi Getiri Orani : %10-%5=%5
Performans Ucreti, (%10 — %5) x %20 x 100,000 x110 = 110,000 TL olmustur.
31.12.2018 04.03.2018

110,00 121,00
100.000,00 100.000,00




31/12/2018 - 04/03/2019 Hesap Donemi
A-Fon Fiyat1 Deger Artig/Azaligi 10,00%
B-Esik Deger Artist 5,00%
C-Nispi Getiri Oran1 (A-B) 5,00%
D-Pay Bagima Performans Orani (C x%20) 1,00%
E-Dénem igin Yiiksek iz Degeri 110,00
F-Pay Bagina Performans Ucreti TL (E x D) 1,10
G-Fon Pay Sayisi 100.000,060
H-Performans Ucreti (G x Toplam Pay Sayisi) TL 110.000,00
Ornek 2:
Soru:

Yatirimer 01 Subat 2018 tarihinde 1,00 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 1,0 TL) 100,000
adet ve 01 Mart 2018 tarihinde 1,02 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 1,02 TL) 300.000 adet
olmak tizere toplam 400.000 adet fon katilma pay: satin almustir.

Wobipras 2948 gouilur g et T sim Arnttan 180 000 r dakedine kailra? nav sdaisby

Yatiimet elinde kalan 220,000 adet fon katilma pay: ile fonda kalmaya devam etmistir ve
yilin son degerleme giinti 31 Aralik 2018°da fon pay degeri 1,18 TL olmustur.

Esik Degerin getirisi:

01 Subat 2018 — 24 Agustos 2018 arasinda %3,5
01 Mart 2018 — 24 Agustos 2018 arasinda %2,5
01 Mart 2018 — 31 Aralik 2018 arasinda %4,0

Cevap: Yatrmmemin farkli donemlerde yaptipt yatiimlar ayri ayn takip edilmistir. FIFO
uygulamasina gore, yatirimeinin 24 Agustos 2018 tarihinde olusan fiyattan satmg oldugu 180,000
adet fon katilma paylarina iligkin Performans Ucreti hesaplamasinda

e 100,000 adet pay igin 01 Subat 2018 — 24 Agustos 2018 aras1 donem getirileri,
o 80,000 adet pay igin ise 01 Mart 2018 — 24 Agustos 2018 arasi dénem getirileri,
e Donem sonunda ise kalan 220.000 adet katilma pay1 igin 01 Mart 2018 — 31 Aralik
2018 arasindaki dénem getirileri
kullanilmisgtir.

01 Subat 2018 tarihinde satin alinan 100.000 paylik kisim igin Yiiksek 1z Degeri 1,0°dir. Buna
gore 24 Agustos 2018 tarihinde olugan Fon fiyati, Yiiksek Iz Degeri astigi ve nispi getiri pozitif
oldupu i¢in Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Dénemin fon getirisi %15°dir (1,15/1,0-1)
Nispi Getiri: %15,0-%3,5=%11,5
Performans Ucreti: (%15,0 — %3,
kesilmigtir.




01 Mart 2018 tarihinde satin alinan 80.000 paylik kisim i¢in Yiiksek Iz Degeri 1,02°dir. Buna gore
24 ABustos 2018 tarihinde olugan Fon fiyati, Yiiksek 1z Degeri astig1 ve nispi getiri pozitif oldugu
icin Performans Ucreti tahsil edilmigtir.

Dénemin fon getirisi %12,75 dir (1,15/1,02-1)

Nispi Getiri: %12,75-%2,5=%10,25

Performans Ucreti: (%12,75 — %2,5) x %20 x 1,02 TL x 80,000 pay = 1.672 TL Performans Ucreti
kesilmistir. Yatirimeidan tahsil edilen toplam Performans Ucreti 3.972 TL (2.300+1.672) olmustur.
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7.1.2. Fon Portfoyiindeki Varliklarm Alun Satumma Aracihk Eden Kuruluglar ve
Aracilik islemleri I¢in Odenen Komisyonlar
Fon portféytinde yer alan varliklarin alim satimina Deniz Yatiim Menkul Degerler A.§.
(Pay Senedi, BPP, Borglanma Araglar,VIOP), Osmanli Yatirim Menkul Deferler A.S. (Pay
Senedi, Bor¢lanma Araglati, VIOP), Meksa Yatim Menkul. Degerler A.§. (Pay Senedi,
Bou;lanma A1aclanVIOP) Gedu Yatirim Menkul Deg,ellei AS (Pa’y Senedi, VIOP)
AL e a&amhk etmektedir,
),, A
Deniz Yatmm Menku] Deg,eﬂel A.S. tatafmdan so7 konusu zuacxhk islemleri igin
h—g e g d 1 1. .




A) Fon’dan karsilanan giderler Yillik (%)

Yonetim iicreti (yaklasik yillik): 1,20 (Bindeoniki)
Portfoy Saklama Ucreti (Y1llik) 0,06 (Onbindealtr)
0,15 (Onbindeonbes)

Diger Giderler (Tahmini) (Fon Saklama Sabit Ucreti, Aractlik
komisyonu, bagimsiz denetim ticreti, KAP creti, noter tcreti, tescil
ilan ticreti , Kurul kayit ticreti, vergi) (vaklasik yillik)

B) Yatwrimaeilardan tahsil edilecek iicret ve komisyonlar

Performans ticreti oran: %20 (Tahsil esaslarina igsbu izahnamenin 6.6.’nc1 maddesinde yer
verilmistir.)

7.2. Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderler
Asagida tahmini tutarlari gosterilen katilma paylarimin satigina iliskin giderler kurucu

tarafindan karsilanacaktir.

Gider Tiirii Tutar (TL)
Tescil ve Ilan Giderleri | 3.000 TL
Diger Giderler 4.000 TL
TOPLAM 7.000 TL

VIIL. FONUN VERGILENDIRILMESI:
8.1. Fon Portfiy Isletmeciligi Kazanclarin Vergilendirilmesi

a) Kurumlar Vergisi Diizenlemesi Aqsindan: 5520 sayili Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 5'inci maddesinin 1 numarali bendinin (d) alt bendi uyarinca, menkul kiymet yatirim
fonlarinin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglar: kurumlar vergisinden istisnadir.

b) Gelir Vergisi Diizenlemesi Agisindan: Fonlarin portfdy isletmeciligi kazanglari, Gelir
Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesinin (8) numaral bendi uyarinca, %0? oraninda gelir vergisi
tevfikatina tabidir.

8.2. Katilma Pay1 Satm Alanlarm Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesi uyarmca Sermaye Piyasast Kanununa gore
kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarindan hisse senedi yogun fon niteligine sahip fonlarin
katilma belgelerinin ilgili oldugu fona iadesinde %0 oraninda gelir vergisi tevfikati uygulanir.
Tebligin 24 iincii maddesinin besinci fikrast hitkiimleri sakli kalmak kaydiyla, bir fonun, hisse
senedi yogun fon olarak simiflandirilabilmesi i¢in giinliik olarak gerekli olan sartlart saglamamasi
halinde, saglanmayan giinlere iligkin, fonun, yatirimeilarin ve/veya yatinm fonu katilma pay1 alim
satimin yapan kuruluslarin tabi olacag tiim yiikiimlilliiklerin yerine getirilmesinden de kurucu ve
portfoy saklayicisi miiteselsilen sorumlydus
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KVK’mn ikinci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki miikellefler ile miinhasiran
menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aract getirileri ile deger artigt kazangla elde etmek ve
bunlara bagli haklari kullanmak amaciyla faaliyette bulunan miikelleflerden Sermaye Piyasasi
Kanununa gore kurulan yatiim fonlart ve yatirim ortakliklariyla benzer nitelikte oldugu T.C.
Hazine ve Maliye Bakanliginca belirlenenler igin bu oran %0 olarak uygulamr.“]

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesinin (8) numaral bendi uyarinca fon katilma
paylarinin fona iadesinden elde edilen gelitler i¢in yillik beyanname verilmez. Diger gelirler




9.6. Portfoy raporlart disindaki finansal raporlar kamuya agiklandiktan sonra, Kurucu’nun
resmi internet sitesinde yaymmlanir, Bu bilgiler, ilgili internet sitesinde en az bes yil siireyle
kamuya agik tutulur. S6z konusu finansal raporlar aym zamanda kurucunun merkezinde ve katilma
pay1 satig1 yapilan yerlerde, yatirimeilarin incelemesi igin hazir bulundurulur.

9.7. Yatmimcilarm yatinm yapma kararmni etkileyebilecek ve onceden bilgi sahibi
olunmasim: gerektirecek nitelikte olan izahnamenin 1.1.1., 1.1.2.1., I, TIL.,V.5.5., VL (6.5. maddesi
harig), VIL7.1. (aracihik komisyonlarina iligkin alt madde hari¢) nolu bslimlerindeki degisiklikler
Kurul tarafindan incelenerek onaylanir ve yiiriirliige girig tarihinden en az 30 giin 6nce katilma
payt sahiplerine en uygun haberlesme vasitasiyla bildirilir. [[zahnamenin diger bélimlerinde
yapilacak degisikler ise, Kurulun onay: aranmaksizin kurucu tarafindan yapilarak KAP’ta ve
Kurucu’nun resmi internet sitesinde ilan edilir ve yapilan degisiklikler her takvim yilt sonunu
izleyen altt ig giinii iginde toplu olarak Kurula bildirilir.

9.8. Fona iliskin olarak reklam ve ilan verilemez. |

9.9. Borsa digi repo-ters repo islemlerinin fon p01tfoyune dahil edilmesi hahnde en geg
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9.10. Portfye yapilandirilmig yatiim aract dahil edilmesi halinde s6z konusu yatirim §
aracinin genel 6zelliklerine iliskin bilgiler ve icerdigi muhtemel riskler ayrica KAP’ta agiklamr, |
|

H

X. FON'UN SONA ERMESI VE FON VARLIGININ TASFiYESi



10.4. Kurucunun iflasi veya tasfiyesi halinde Kurul, fonu uygun gorecegi bagka bir portfoy
yonetim sirketine tasfiye amaciyla devreder. Portfoy Saklayicisinin mali durumunun taahhiitlerini
karsilayamayacak kadar zayiflamasi, iflasi veya tasfiyesi halinde ise, kurucu fon varligm Kurul
tarafindan uygun goriilecek bagka bir portfoy saklayicisina devreder.

10.5. Tasfiyenin sona ermesi iizerine, Fon adinin Ticaret Sicili'nden silinmest i¢in keyfiyet,
kurucu tarafindan Ticaret Sicili'ne tescil ve ilan ettirilir, bu durum Kurul’a bildirilir.

XI. KATILMA PAYI SAHIPLERININ HAKLARI

11.1. Kurucu ile katilma pay1 sahipleri arasindaki iligkilerde Kanun, ilgili mevzuat ve
ictiiziik; bunlarda hiikiim bulunmayan héllerde 11/1/2011 tarihli ve 6098 sayili Tirk Borglar
Kanununun 502 ild 514 tincti maddeleri hiikiimleri kiyasen uygulanir.

11.2. Fon’da olugan kar, Fon’un bilgilendirme dokiimanlarinda belirtilen esaslara gore
tespit edilen katilma payinin birim pay degerine yansir. Katilma pay1 sahipleri, paylatini Fon’a geri
sattiklarinda, ellerinde tuttuklari siire i¢in fonda olugan kardan paylarini almig olurlar. Hesap
d6nemi sonunda ayrica temettii dagitimi séz konusu degildir. |

11.3. Katilma paylari miigteri bazinda MKK nezdinde izlenmekte olup, tasarruf sahipleri
Kurucu’dan veya alim satima aracilik eden yatirim kuruluglardan hesap durumlari hakkinda her
zaman bilgi talep edebilirler.

XII. FON PORTFOYUNUN OLUSTURULMASI VE KATILMA PAYLARININ
SATISI

12.1. Katilma paylan fon izahnamesinin KAP’ta yayimini takiben izahnamede belirtilen

usul ve esaslar ¢ergevesinde nitelikli yatirimeilara sunulur,
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izahnamede belirlenen varliklara ve islemlere yatirilir.
Izahnamede yer alan bilgilerin dogrulugunu kanuni yetki ve sorumluluklarimiz
cergevesinde onaylariz.
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