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izauxnmn i

lHedef Portfiiy Yiinetimi A.$.tarafindnn 6362 sayrh Sermaye Piyasasr Kanunu'nun 52. ve 54.
maddelerine dayanrlarak, 22,05,2017 tarihincle istanbul Ticaret ili Ticaret Sicili
Memurlu[u'na 844433 sicil numarasr altlnda kaydedilerek 26.05.2017 tarih ve 9334 saylh
Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilen Hedef Portfiiy Yiinetimi A.$. Serbest $emsiye
Fon igttiziifiii ve bu izahnamc hiihiimlerine gtire ytinetilmek iizere olugturulacah Hedef
Portfdy Do[u Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yo[un Fon)'un l<atrlma paylarrnrn
ilrracrna iligkin bu izahname Sermaye Piyasasl I(urulu tarafindan 2*.t.ph.t.2.al.9ttarihinde
onaylanmrqtrr.j

]izahnamcnin onaylanmasr, izahnamede yer alan bilgilerin dofru oldufiunun Kurulca
tekeffiilii anlamrna gelmeyecefii gibi, izahnameye iligkin bir tavsiye olarah da kabul edilemez.

ihrag eclilecek katrlma paylanna iliqkin yatrnm kararlarr izahnamenin bir btitiin olaral<
de[erlendirilmesi sonucu verilmelidir'.

Fu izahname, Kurucu Hedef Portfiiy Ydnetirni A.$.'nin adresli resmi internet sitesi
(www.hedefportfoy.com) ile Kamuyu Aydrnlatma Platformu (KAP)'nda (wrvw.l<ap.ors.tr)
yayrmlanmrqttr. 

I

Ayrrca bu izahname katilma paylarmrn ahm satrmrnrn yaprldrft ortarnlarda, gemsiye fon
igtiiztiflii lile birlihte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarah yatrnmcrlara verilir.
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Bi lgilendirme D<iktimanlarr $emsiye fon iqtiiziiEii, fon izahnamesi
BIST Borsa istanbul A.g.
Finansal Raporlama Teblili IL-14.2 sayrlr Yatrrtm Fonlarrnm Finansal Raporlama Esaslarrna

itiekin TebtiE
Fon Fledef Portftiy Dopu Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi

Yo[un Fon]

$emsiye Fon Ydnetimi Serbest F
Kanun 6362 sayft Sermaye Piyasasr Kanunu
I(AP Kamuyu Aydrnlatma Platfounu
Kurucu Hedef Poltftiy Ytinetimi A.S,
Kurul Sermaye Piyasasr Kurulu
MKK Merkezi Kayrt Kurulusu A.$.
Portfiiy Saklayrcrsr Denizbank A.g
PY$ Tebli$i m-55.1 sayrh Portfciy Ydnetim $irketleri ve Bu $irketlerin

Faaliyetlerine iliskin Esaslar TebliEi
Rehber Yailrrm Fonlarma Rehber
Saklama Tebligi III-56.1 sayrlr Portfdy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette

Bulunacak Kuruluglara itist<in Esaslar TebliEi
Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankasr A.$.
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Yrinetici YdnetimiA

I. FON HAIilflNDA GENEL NiICiINN

Fon, I(auun htikiimleri uyarrnca tasarruf sahiplerinden fon l<aillma payr kargrhfurda
toplanan nakitlelasan'uf sahipleli hesabrrra, inangll miilkiyet esaslalrna gcile igbu izahnamenin [I.
bdliimtinde belillenen varhk ve haklardan olugan portfdyti igletmek amacryla lcur.ulan, katrlma
paylarr $emsiye Fott'a bafh olarak ihrag edilen ve tiizel kigili$i bulunmayan mal varhfirdrr.

1.1. Fona iliql(in Genel Bilgiler

fon'un
fUnvanr: I fHedef Portfiiy Do[u Hisse Senedi Serbest Fon

(Hisse Senedi YoEun Fon) I

Fonun Unvanr llcdcf Portfiiy Yiinetimi A.$. Serbest $emsiye Fon
BaEh OlduAu $emsiye Fonun Ttir{.i: Fon
Siiresi Siiresiz

1.2.I(urucu, Yiinetici ve Portfiiy Sahlaylcrsr Hahklnda Genel Bilgile{

1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine iligl<in Bilgiler

1.2.2. iletiqim Bilgileri
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lKuruc u ve Yiinetici'nin
Unvanr: [Iedef Portfiiy Ytinetimi A.$.
lYetki Belgesi' 

I lPortf'tiy Yiineticilifi Faaliyetine iligkin Yethi
Belgesi
Tarih: 07.10.2015
No: PYS/PY.421789 |

Portfiiy Sokla.wuy'nm
Unvam: DenizbanhA.S.
portfdy
itigt<in

Saklama Faaliyeti iznine
Kurul l(arar Tarihi ve

Numarasr I

jTarih: 17.07,2014
No;221729 

|

lKurucu ve Yi)netici Hedef Portfiiy Yiinetimi A.$.'nin 
I

lMerkez adresi ve internet sitesi: 
I fBurhaniye Mah. Do[u l(aradeniz Cad, No:26l5

Selvilievler Sitesi Uskiidar/istanbul
www.hedefportfov,com i

Ielefon numarasl: )2t6 557 57 90
Denizhnnk 'nin

lMerkez adresi ve internet sitesi: 
I

ptiytikdere Cad,
Esentepe/istanbul

Torun Tower No:141 34394

www.denizbank.com
Ielefon numarasr: J212 348 20 00
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1.3. I(urucu Yiineticileri

Fon'u ternsil ve ilzama I(urucunun ycinetinr lcululu tiyeleri yetkili olup, ydnetim kululu
iiyeletine ve kurucunun di[el yrineticilerine iliqkin bilgiler agafrda yel almaktadrri:

lAd'
Soyadr

Gdrevi Son 5 Yrltla Yaptrfr iqlcr (Yrl-$irket-Giirev) Tecriibesi

Namrk
I(emal
Gdkalp

Ydnetim
I(ululu
Bagkanr VE

Genel Miidiir

2011- Devam Hedef Finansal Yatrrrmlal A.$.
Y<inetim Kumlu Baqkanr (icracl olmayan)
2012-2014 Hedef Girigirn Sermayesi Yatrrrnr
Ottakh[r A.$. Genel Miidiir
2012-2014 Fledef Portftiy Yonetimi A.$. Ydnetim
I(ululu Ba$kanr

27 Yrl

Sibel
Gdkalp

Ydnetirn
Kurulu Baqkan
Yrd,

17 YtlMartl2012- Devam Hedef Girigim Sermayesi
Yatrum Oftakhfr A.$. Genel Miidi.ir
Haziranl2}l4- Devam l{edef Poltfciy Ycinetimi
A.$. Ydnetim I(ululu Uyesi

$emsihan
I(araca

Ycinetim
I(urulu Uyesi

11 Yrl2012-Devam Hedef
Ydnetim Kululu Uyesi

Portfciy Ycinetirni A.$.

1.4. F'on Hizmet Birimi

iFon hizrnet birimi Denizbank A.$. firezdinde olugturulmuq olup, hizrnet birirninde gdrevli
fon mi.idtirtine iligkin bi|gilel apa[rdaki gibidir.

hdr
Sovadr

Giirevi Son 5 Yrlda Yaptrfir iqler (Yrl-$irkehGiirev) Tecriibesi

Serap
Demiral

Fon
Miidi.il.ii

2015 -Devam Denizbank A.$. (Fon Hizmet Bciltim
Muduru)
2A13-2015 -Denizbank A.$. (Portftiy Saklama
Y<inetmeni)

2013-2013 -Alternatif Portftiy Ydnetimi A.$. (Yetkili)
2010-2013- Alternatif Yatrrrm A.$, (Fon Opemsyon
Yetkili)

26Yl1l

1.5. Portfiiy Yiineticileri

Fon malvarhfrnm, fonun yatrnm stratejisi dofirultusunda, fonun yatrnm yapabileceli
varlrklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasasr alaunda en az beq yrlhk tecrtibeye sahip
porlftiy ydneticileri tarafindan, yatmmcr lehine ve yatlnmcr grkarrnr giizetecek gekilde PY$
Teblipi diizenlemeleri, pottftiy ydnetinr srizlegmesi ve ilgili fon bilgilendirme dtikiimanlarr
gergevesinde ydnetilmesi zorunludur.

Fon portftiyiiniin ydnetimi irilen portftiy
(www.kap.ore.tr)
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1.6. Kurucu Biinycsinde Oluqturulan veya Dryarlilan Temin Edilen Sistemler,
Birimler ve Fonun Baflrrnsz Denetimini Yapan Kululug

Birim Birimin/Sistelnin Olugturuldu[u I(urum

Fon hizrnet birimi :Denizbank A.$. 
i

Ig hontrol sistemi $edef Portftiy Y0netimi A,$, 
i

Rish Yiinetim sistemi lFledef Portfdy Ycinetimi A.$. 
I

Teftig birimi fiedef Portftiy Ydnetimi A.$. 
I

Araqtrrma birimi Al Capital Yatrrrm Menkul Defierler A.$. 
I

Fon'un finansal raporlarmrn bafrrnsz denetitri |HSY Danrpmanhl< Ve Bafirmsrz Denetim j

A.g. tarafindan yaprhnaktadrr. 
I

il. F.ON PORTT6YUITTUIv yoivnriirai, YATIRIM STRATEJiSI iIn FoN
PORTFdY SINIRLAMALARI

2.1. I(urucu, fonnn lcafllma payr sahiplelinin haklatrnr koruyacak gekilde temsili, ydnetitni,
yrinetiminin denetlenmesi ile faaliyetlerinin igtiiziik ve izahname hiikiirnlerine uygun olarak
yiitiitiilmesiuden sorumludur'. I(urucu fona ait varhklal iizerinde kendi adrna ve fon hesabrna
mevzuat ve igtiiziifie uygull olarak tasarrufta bulurunaya ve bundan dofian haklalr kullanmaya
yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yiiliiti.ilmesi esnasrnda poftfdy ydneticiligi hizmeti de dahil olmalc
iizet'e drgandan hizmet alilrmasl, I(urucuntur sorumlrrlulunu ortadan kaldrrmaz.

2.2. Fon portfoyii, kolektif poltfdy yiineticiliffne iligkin PY$ Teblifi'nde belirtilen ilkeler'
ve fon portfoytine dahil edilebilecek varhk ve haklala iliqkin Tebli['de yer alarr srnrrlamalar
gergevesinde yrineti I ir.

p.3. F'on'un yatu'rm stratejisi Sermaye Piyasasr I(urulu'nun ilgili Tebli['inin hiiktimleri
gergevesinde nitelikli yatnrnctlaru satrlacak serbest fon statiistindedir.

F-on'un hisse senedi yo[un fon olmasr rredeniyle Fon portfdy de[erinin en az o 80'i
devamh olarak menkul kryrnet yatmm ortakhklarr paylarr harig olmalc iizere BIST'te iglem g<iren

ihlaggr paylan, ihraggr paylauna ve ihraggr payr endekslerine dayah olarak yaprlan vadeli iglem
srizleqrnelerinin nakit teminatlarr, iluaggr paylarura ve ihraggr payrna dayah opsiyon
sdzlegmelerinin primleri ile borsada iglem gdren ihlaggr paylarrna ve ilu'aggr paylna dayalt aracr
kurulug varantlanna yatrnlrr. Fon, yabancl pal'a ve sel'maye piyasasr araglanna da yatrnm yapabilir.

Fon portfdyi.ine almacak finansal varhklar Sermaye Piyasasr Kutulu'nun dtizenlemelerine
ve bu izahnamede belittilen esaslara uygun olarak segilir ve portfdy yoneticisi taraftndan mevzuata
uygun olarak yOnetilir.

Fon portftiyiiniin ydnetirninde ve yatrnm yaprlacak sermaye piyasasr at'aglannm segiminde,
Tebli!'in 4. maddesinde belirtilen varhklar ve iglemlel ile 6. maddesinde tanrmlanau fon
tiirlerinden Serbest $emsiye Fon nitelipine uygun bir portftiy olupturulmasr esas ahnn'. Fon,
Tebli['in 25, maddesinde yer alan dail esaslara uyacakttr

Ekonomik ve finansal faktdrlerin analizi ve beklentilere gcire
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olunacak scizlegtnelere, finansal iglernlere ve menkul krymetlere ve l(urulca uyglln gdliilen difier
yattt'tm araglattna yatrnm yaparak sel'maye kazancr ve faiz geliri safilamalc ve portfdy de$erini
artutirayt arnaglamaktadtr. Bu dofrultuda tenrel ve teknik analiz yiintemleli kullanrlarak fiyatr
yi.ikselmesi bekleuen varh klara yatlilm yaprlaral< gelir yaratmaya gahgrlacaktrr'.

Bu gergevede;

a) Fon pottftiyiine TL cinsi varhklar ve iqlernler olalalc; repo, tels lepo, Takasbank Pala
Piyasasr ve yurtigi organize para piyasasr iqlerrrleli, devlet ig borglanma araglan, Tiirkiye'de
yerleqik Eirketler talafindan ihraq edilen menkul kryrnetler' (ortakhk paylarr ve borglanma
alaglart), BIST Vadeli iglern ve Opsiyon Piyasasr'nda iglern g<iren vadeli kontratlar ahnabilir.
Fonun hisse senedi yofun fon olarak srnrflandrnlabilmesi igin gerekli olan qattlarm sa[lanmast
koguluyla Teblifi'in 4. rnaddesinin ikinci frkrasrnda yer alan enstlijnraulara yatlnm yapabilir.

b) Fon yurt iginde kululmug yatrnnl fonlarr, borsa yatrrrm fonlarr, gaytimenl<ul yatrltnt
fonlarr, giriqim sermayesi yatrrrm fonlau paylanna ve her tiirlii yatrrnn ortakhsr paylarura
yafinrn yapabilir.

c) Repo/ters Repo pazanndaki iglemlerin yanr sll'a menkul kryrnet tercihli velveya pay
serredi repo/ters repo iglenrleri yaprlabilecektir.

d) Fon kredi alabilir', <idiing menkul krymet alabilir, verebilir, kredili rnenkul kryrnet iglemi
ve agrpa satrg gergeklegtirebilir. Fon portfdyiinde bulunan t0m ortakhk paylarr ddiing i;lemine
lconu edilebilecektir. Fon serbest fon niteligiinde olmasrndan dolayr <idiing menkul iglemlerirre
dair Teblif'in 22. maddesindelci srnrrlamalala tabi de[ildir. Odting iglemlere dair uygulanacak
esaslar ile Rehber'in 4.2.5. maddesinde belirtilmittir.

e) Fon sadece yaprlan iglemlerle ilgili olmasr kaydryla yatrnm yaptrfir pala ve sermaye
piyasasr ya da difier finansal varhl<lau teminat olarak gdsterebilir, 

i

2.4. Fonun egik deferi ',6100 BIST-I(YD I Ayhl< Mevduat TL Endeksi olacaktu'. Fon,
serbest fon oldu[u igin, egik de[er alt slrunna iligkin esaslar uygulanmaz.

2.5. Portf<iye riskten korunma velveya yatmm amactyla kaldrrag yaratan iqlemlel dahil
edilebilir.

I(aldrrag Kullantmr;

. BIST Vadeli iglem ve Opsiyon Piyasasr'nda iqlem gdren vadeli iqlemler ve opsiyon
s6zlepmelerine yatrrrm yaparak,

. Menkul Krymet Tercihli Repo Pazau ile Pay Senedi Repo Pazarr ve Repo/Ters Repo
Pazarr'nda repo yoluyla fon temin edilerek,

. Kledi kullanrlarak kledili menkul krymet ahmr ve aqrpa satrg gibi difer borglanrna
ydntemleriyle gergeklegtiri lebil ir.

Ifuldrrag kullanrmr, fonun getiri volatilitesini ve maluz kaldr$r riskleri de artrrabilir
Kaldrrag seviyesinin beli
dtizeyinin bu izaluramede
bulundtuulur'.

kaldrrag kullanrrnr soruastnda olugabilecek tisklilik
lar dahilinde kalmast hususu da gdz dniinde
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I(aldu'ag yatatau iglemlere iliqkin pozisyon hesaplamasr yaprlrrl<en dayanak valhprn piyasa
fiyatr olalak, Fiuansal Rapollama Tebli[i'nde yel alarr esaslar'ger'gevesinde belirlenen fiyatlar esas

alrnrr.

2.6. Yabancr pal'a ve sel'lnaye piyasasr ataglarrna, yurtdrgr borsalarda iglenr gdren sel'maye
piyasasr at'aglat'tnao borsa drgr ttilev araglar ve swap sozlegmelerine ve yaprlandrnlmrp yatnm
araglanna yatu'rm yaprlabilir'.

2,7, Fon hesabrna kredi ahnnrasl miiml<tindtir'.

2.8. Portfdye dahil edilen yabancr yatltun araglannr tanrtrcr genel bilgiler':

Yabancr pala ve sermaye piyasasr araglalr Yatrnm Fonlarrna itigkin Rehber'in 4.1,5'inci
maddesinde yet alan aqafrdaki esaslar dahilinde fon portfciytine dahil edilebilir.

Fon, OECD i.illcelerinin lcamu ve <izel sel<tcir botplanma araglarrna (eurobond, hazineldevlet
bono/tahvili velveya benzel yaprdaki di[el borglanma araglarr), ortakhh paylanna, yatnm fonu
katrhna paylanna (yabancr borsa yatnm fonu katrlma paylarr) ve altrn ve di[er krymetli madenler
ile bu madenlere dayah olat'ak ihrag edilen sermaye piyasast ataglanna, emtiaya dayah ttilev
iiriinlele yahl'rm yapabi lecektir.

Yr.rrt drgrnda ihrag edilen borglanma araglannln ve kim sertifikalarrnrn, tabi oldufu otorite
tarafindan yetkilendirilmip bir saklayrcr lcu'ulug nezdirrde saklanmasr, fiyattnur veri dafirtlm
kanallan vasrtasryla ilan edilmesi ve fonun fiyat agrklama ddnemlerinde Finansal Rapollarna
Teblifii di.izenlemeleri gergevesinde gerge[e uygLrn deferi iizelinden nakde ddntigtiiriilebilecek
nitelikte likidasyona sahip olmasr qaftlarryla, yurt drqrnda borsa drgrndan yatu'rm
alaglarrnrn/borglanma alaglarrnrn fon portftiytine dahil edilmesi miinrlciindiir.

Fon poltfoyiine sadece derecelendirmeye tabi tutr"rlmuq yurt drqrnda ilu'ag edilen borglanma
araglan ve kila sertifikalarr alrnabilir, ilgili aracrn derecesini belirleyen belgeler ydnetici nezdinde
bulundurulur.

2.9. Fon portfciyi.ine yaprlandrrrlmrq yatn'rm araglarr dahil edilebilecek olup, yaprlandrtlmtg
yatrrrm araglalrnrn; Fon'un yatrnm stratejisine ve risk yaplslna uygLrn olmasl, Borsa'da iglem
grilnresi, tabi oldufiu otorite tarafindan yetkilendirilmiq bir saklayrcr kurulug nezdinde saklarunasr,
fonun fiyat agrklama ddnemlerinde Finansal Rapollama Tebli[i dtizenlemeleri gergevesinde
gergefie uygun defieli iizerinden nakde ddntigtliriilebilir nitelikte likiditeye sahip olmasr gereklidir.

Yaprlandrnlmrg yatnm araglaunrn dayanak varlil<larr, <izel sektcir ve kamu borglanma
araglarr, ortakhk paylalr, faiz, ddviz, emtia, altrn ve finansal endekslerden oluqabilmekte olup, sdz

konusu dayanal< varhklarrn getirisi ile billikte bir ttirev aracln kombinasyonundan olugan
yapllandrnlmrg yatrnm araglan da porlftiye dahil edilebilecektir. Yaprlandrnlmrg yatutm
araglaruun getirisi temelde ihlag edilecek bir bor'glanma araclnm getirisine dayalr olmakta ve
yatrrrm yaprlan clayanal< varhgrn riski do[r'ultusunda getili sunabilmektedir. 

I

rrl. TEMEL yATrRrM RISKLERi VE nisKr,nnin olqun{u

Yatrnmcllar Fon'a yatlnm yapmadan cince Fon'la ilgili temel yattrtm risklerini
de[erlendilmelidiller', Fon' un temel risklerden kaynaklanabilecek defigimler
sonucunda Fon birim pay lere ba[h olatak yatrunlannrn defierinin baglangrg

bulundurmaltdrr.
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3.1. Fonun maruz kalabilecefi riskler gunlardrr:

l) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayr temsil eden finansal araglarrn, lortakhk
paylarurnj difier rnenkul kryrnetlerin, ddviz ve ddvize enclelcsli finansal alaqlara dayah tilrev
s<izlegmelere iliqkin taEtnan pozisyonlalur deferindd,, faiz oranlarr, ortakhk payr fiyatlan jve cl<iviz
kurlalndaki dalgalanmalat' nedeuiyle rneydana gelebilecek zalar riski ifade edihnektedir. Sriz
konusu risklerin detaylarrna aqafirda yer verilmel<tedir':

[a- fai, Oranr Riski: Fon portfriytine faize dayah varhklalrn (bor'glanma alacr, tel's repo vb)
dahil edilmesi halinde, sciz konug varhklann de[erinde piyasalarda yaEanabilecek faiz
oranlan defigimleri nedeniyle olugan riski ifade eder. i

b- Kur Risl<i: Fon poltf<iyiine yabancr para cinsinden varhklann dahil edilmesi halinde,
dtjviz kurlarrnda meydana gelebilecek de[iqiklikler nedeniyle Fon'un marlrz kalacapr zarar
olasrhfrnr ifade etmektedir'.

jc- Ortahhh Payr Fiyat Riski: F-on portfriyiine ortakhk payr dahil edilmesi halitrde, Fon
portfciyiinde bulunan oftakhk paylannrn fiyatlaunda meydana gelebilecek defiqiklikler
nedeniyle poltftiyiin maruz kalacagr zarar olasrhfrnr ifade etmektedir. 

I

d-I(rymetli Madenler Riski: Fon porlfdyiine krymetli madenler veya krymetli madenlere
dayah sermaye piyasasr araglan dahil edilmesi halinde, krymetli maden fiyatlarrnda
meydana gelebilecek defiigikliklel nedeniyle portftiytin maruz kalacafir zarar olasrhfirnr
ifade etmektedir,

2; Kargr Taraf Riski: I(argr tamfin sozlegmeden kayuaklanan yiiktimliiliiklerini yerine
getilmek istememesi velveya yerine getiremenresi ve/veya takas iglemlerinde oltaya glkan
aksakhklar sonucunda ddemenirr yaprlamamasr liskini ifade etmektedirl,

3) Likidite Risld: Fon portfciyiinde bulunan finansal varhklartn istenildifi anda piyasa
flyatrndan nakde d<inilgtiilulememesi halinde oftaya grkan zarar olasrhfirdr.

jC; fatOrrag Yarntan iglem Risl<i: Fon portfciyiine tiirev arag (vadeli iqlem ve opsiyon
scizlegmeleri), dahil edihnesi ve difier herhangi bir ydntemle kaldrrag yaratan benzeri iqlemlerde
bulunulmasr halinde, baglangrg yatlnml ile baglangrg yatrrrmrnrn tizerinde pozisyon almmasr
sebebi ile fonun baglangrg yatrnmmdan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasrhfr kaldrrag riskini
ifade eder.l

5) Operasyonel Rish: Operasyonel risk, fonun opemsyonel siiregletindeki altsamalar
sonucunda zarar olugmasr olasrhsrnr ifade edet. Operasyonel riskin kaynaklarr amstnda kullamlan
sistemlerin yetersizlifii, baqansrz y<inetim, personelin hatah ya da hileli iglemleri gibi kururn igi
etkenlerin yanr sra dofal afetler, rekabet kogullalr, politilc rejim de[igiklifii gibi kurum drgt

etkenler de olabilir.

6) Yofiunlaqma Riski: Belli bir varhfa velveya vadeye yo[un yatrnm yaprlmasr sonucu

fonun bu varhfirn ve vadenin igerdifi risklere maruz kalmasrdrr.
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8) Yasal Risk: Fonun ikatrlma paylalrnrn satrldrfrl diinemden soul'a mevzuatta ve
di.izenleyici otoritelerin diizenlenrelerinde meydana gelebilecek defiigiklerden olumsuz etkilenmesi
LiskidiL.

9) Ihraggr Riski: Fon portfdyiine ahnan varhlclann ihraggrsrnrn ytikiimliiliiklerini krsmen
veya tamamen zalnallnlda yerine getirernemesi nedeniyle dofiabilecek zaral ihtimalini ifade eder.

[O; ftit Risli: Dolandurcrlil<, suistimal, zimmete para gegirrne, lirrsrzhk gibi nedenlel ile
Fon'u zarata ulratabileceh kasrth eylemlel ya da Fon'un itibarrnr olumsuz etlcileyecek suglarur
(rirnefin, kara pata aklanmasr) iglenmesi riskidir.

11) Teminaf Rishi: Ttirev araglar iizerinden ahnan bil pozisyonun guivencesi olarah alnan
teminattn, terninatr zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gdre defierlerne
defielinin beklenen ttitev pozisyon de$erini kar'grlayamamasl veya do[rudan, teminatrn niteli$i ile
ilgili olumsuzluklalrn bulunmasr olasrlt[rnrn ortaya grknrasr durumudur.

12) Opsiyon Duyarhhk Rislderi: Opsiyon portftiylorinde risk duyarhhklarr atasutda,
igleme konu olan spot finansal tirtin fiyat defiiqirninde gok farkh miktarda risk duyarhhk
defiigimleri yaganabilmelctedir. Delta; opsiyonurr yanldrpr ilgili finansal valhfrn fiyatrndaki bir
birim degigmenin opsiyon prirninde olugturdugu deligimi g<istermektedir. Gamma; opsiyonun
ilgili oldugu varh[rn fiyatrndaki de[igimirr opsiyonun deltasrnda nreydana getirdifii defigimi
cilgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varhprnrn fiyat dalgalarunasrndaki birim deligirnin opsiyon
prinrinde oluqturdu[u degiqimdir'. Theta; risk dlgiimlerinde biiyiik 6nem tagryatl zaman fakttirtinti
ifade eden gristerge olup, opsiyon fiyatrnrn vadeye gdre degigiminin cilgiisiidiir'. Rho ise faiz
oranlarrndaki ytizdesel depigimin opsiyonun fiyatrnda olugtuldufiu defigimin dlgiisi.idiit.

13) Agrfia Sahq Riski: Fon portftiyii igerisinden agrfia sattq yaprlan finansal enstliimanlartn
piyasa likiditesinin daralmasr sebebiyle <idting kargrhsr velveya doflr'udan agrfia satrg imkanlarrnrn
azalmasr durumunu ifade eder.

14) Yaprlandrnlmrq Yatrnm Araglan Riski: Yaprlandrnlmrg yahrrm araglartna yaprlan
yatu'rmln beklenmedik ve olafiandrgr geligmelerin yagarrmasr durumunda vade iginde veya vade
sonturda tamamrnrn kaybedilmesi miirnktindiir. Yaprlandrrrlmrq yatrrun araglalrnrn dayanak
vadrklarr tizerine olugtutulan sh'ate.jilerin getirisinin ilgili drinemde negatif olmast halinde,
yafirmrcr vade sonunda higbir gelir elde edemeyecepi gibi vade sonunda yatrnmlannrn de[eri
baElangrg defielinin altrna dtigebilir.

I

p.2. Fonun maruz halabilecefi risklerin iilgiimiinde kullanrlan yiintcrnler qunlardtr:

I

jFonun yatrnm stlatejisi ile yatrrrm yaprlan varhklann yaplslna ve risk di.izeyine uygun bir
risk ydnetim sistemi olugturuhnuqhu'.

Piyasa ltishi: Fon portfciyiiniin maluz kaldrfr piyasa riski, giinliik olarak "Rishe Maruz
Defer" (RMD) yrintemiyle <ilgiilecek olup, risk ydnetim sistemi de bu <ilgtim modelini esas alatak
olugfurmugtur,

RMD, fon portfriy deSerinin normal piyasa koqullau altrnda ve belitli bir d<inem dahilinde
marrrz kalabilecefi en yiiksek zaran belirli bir gtiven arahlrnda ifade eden deperdir. RMD, piyasa

fiyatlarrndaki hareketler nedeniyle de[il, belirli varsayrmlar altrndaki
muhtemel zaral limitini olarak, tek talaflr %99 gtiven arahfitnda,
tadhsel gdzlem yrintemi, 20 iq giinti az I yrlll/r.- (25 i9 giinii) em siiresi
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krsaltrlabilir'. RMD hesaplanralalrna fou portf<iyiinde yel alan tiim valhk ve iglemler dahil edilir
Ttirev araglardan kaynaklanan riskler de bu kapsarnda dikkate aluru'.

I(aldl'ag riskinin hesaplaruna ydntemi: RMD ycintemi kLrllanrlnrasr nedeniyle kaldrrag
hesaplarunasmda "sun'l of notionals" yontemi kullanrlu'. Bu yrinteme g<ire kaldn'ag yaratan iqlemler
(vadeli iglem ve opsiyon sdzlegrneleri) igirr araq bazrnda ayfl ayn pozisyon hesaplanrasr yaprlr ve
bu pozisyonlarrn mutlak defierleri toplanrr. lJlaqrlan toplam pozisyonun fon toplam defierine oranr
kaldrracr verir.

Fouun lisk de[etinin hesaplanma yrintemi: Fonun Serbest fon ohnasr, 5 yllhk gegmipe
sahip olmamast ve kargtlagtrrnra dlgtitiintin de bulunmamasrndan dolayr risk defieri
hesaplamasrnda, Fonun ilgili ddnemlel siiresince sahip oldufiu portfdy dafirhmr dikkate
altnmakstztn, hesaplanranur yaprldrfir talihteki fon valhlc dafrlum dildcate ahnaral< segilecek bir
refelans portftiyi.in 5 yrlhk getirileri kullanrlarak hesaplanacak volatilite dikkate ahnacaktrr.

I(argr Taraf Risl<i: Fon 6zel sektdr tarafrndan ihrag edilen borglaruna araglarrrra yatrrmr
yaptr[rndan kredi riski dolmalctadrr'. Kredi liskinin rilgiimiinde ihraqcrlar hakknda yeterli derecede
mali analiz ve aragtrrma yaprldrktan sonra ihragcrlar, uygulamada nicel ve nitel kriterlerden olugan
etkin bir derecelendirme sisteminden gegirilrnektedir'.

Fon karqr taraflarla gergeklegtirilen sdzleqmelerden kaynaklanan cideme ve teslirn
yiiki.imltittiklerini devamh olarak yerine getitebilecek durumda olmahdr. Bu hususa iliqkirr
kontroller risk yonetim siilecinin aynlmaz bir pargasrdrr. Fon'un nakit ekstresi, tiirev arag

srizlegmesi ile ilgili muhabil bankaya yaprlan 6deme ve tiirev arag scizlegmesinde yer alan <ideme

tutarlan kargrlaqtmlarak mutabakat saflanrr.

Likidite Riski: Likidite riski Risk Ydnetimi Birimi tarafrndan gtinltik olarak takip edilit ve
ayhk yaprlan rapollamalarda Ydnetim l(ululu'na sunulur. Fon portfriylerinde yer alan varltklartn
ayhk ottalama iglem hacimleri ile ilrrag tutarlanna gcire oranlarr dikkate altnat'ak, fon portftiylerinin
ne kadar siirede likide edilebilece[i tespit edilir. Fon'un nakit grkrglauru eksiksiz ve zamannda
kargrlayabilecek nitelikte likiditeye sahip olup olmadrfir, dsk ydnetimi sistemi tamfindan stles
testleri ile rilgiilelek, olumsnz piyasa kogullarrnda yaqanabilecek likidite riski konusunda I(urucu
Y<inetim Kurulu bilgilendiLilir. Fondaki varhklarrn, ikinci piyasalardaki likiditesini takip eder',

likidite hakkrnda bilgi verir. Likidite riski, her varhfrn son 20 giinliik ortalama giinltik iplem
hacmini dikkate alalak, fonun pozisyonun, giinliik iglem hacminin %20'sini olugturmug olsaydt,
kag giinde likide ederdi qeklinde Olgiiliir. Giinliik iqlem hacmi yiizdesini depiptirrnek suletiyle
has sasiyet analizi yaprl rr.

Operasyonel Rish: $irket faaliyetleri kapsamrnda kar'grlaqrlabilecek aksamalartn 6ni.ine
gegmek ve olugabilecek zalarlarr dnlemek igin, prosediirlelin ve iq akrglarrnrn takibi ig kontrol
birimi talafrndan yaprlrr. Bilgi iqlem sisternlerinin gergek zamanh backuplanmasr sallanmtgtu.
Risklerin gergeklegmemesi igin ahnan tedbirler dnceden belirlenir ve $irket qaltganlartna
duynrulur. Zarcr olamk yansrtrlan operasyonel risk olugmasr halinde, kayda almr.

Yaprlandrrrlmrg Yatlrlm Aracr Risl<i: Yaprlandrrrlmrg yatrrtm ataglanna yatrlm
yaprlmasr halinde karqr taraf riski de mevcuttnL. Yaturmcr, yaprlandrnlmtg yatrrtnr araglanna
ilipkin olarak qirketin kredi riskine marlrz kalmakta ve bu rish rilgiisiinde bir getiri beklemektedir.
Yaprlandrulmrg yatrum araglannda yatrrrmcrlar ihraggrnrn ddeme rislcini de almaktadrr. Odeme

liski ile ihraggr kunrmun ndan kaynaklanan yi.ikiiml iiliiklerini yerine
getirememe riski ifade edi minimum seviyede tutabilmek adrna

ihraggrnm velveya varsa yatrrrm sevlyeye derecelendirme
ve olumsuz
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kogullarrnda ol'taya glkabilecek likidite sorunlarr yapLlandmlmrg yatrrrm araglat't igin tinemli riskler
olugturmaktadu'. Piyasa yaprcrhfr olmadrfir dulumlarda yaprlandtlrlmrg yatrnm ataglanntn likidite
riski iist seviyedir'.

3.3. I(aldrrag Yaratan iglemler i

Fon portfriyiine kaldrrag yaratan iglemlerden; ldoviz, faiz, pay senedi endeksleri ve senraye
piyasasr araglarr tizedne yazrlatt ve BIST Vadeli iqlem ve Opsiyon Piyasasr'uda iqlenr gdren tiit'ev
ataglar (vadeli iglem ve opsiyon sdzlegrneleri), borsa drgr tiirev araglar ve swap sdzlegmeleri dahil
edilecektir'. Pottftiye riskten korunma ve/veya yatrrm amacryla fonun tiirtine ve yattrtm stratejisine
uygun olacak qekilde kaldrrag yaratan iqlemler dahil edilebilir. I(aldrrag yarutan iglemlel nedeniyle
fonnn baglangig yatrrunrndan'daha yiiksek zarar'lcaydedebilme olasrhfir bulunmaktadrr. 

i

B.l.ltcatarrag yaratan iqlemlerden kaynaklanan riskin dlgiimiinde Rehber'de belirlenen
esaslar gergevesinde lMutlak RMD ydntemi I kullanrlacaktrr.; Serbest fon ohnast sebebiyle fonun
RMD limiti bulunmanraktadrr. j

if.S. Kaldn'ag yatatan iplemlere iligkin olalak arag bannda ayn ayn hesaplanan

pozisyonlarm mutlak deferlerinin toplanmasr (sum of notionals) suretiyle ulaqrlan toplam
poriryon.,n fon toplam def'erine orunrnu "kaldtrag'; denir'. Fonun haldrrag limiti %400'diir i

p.e. Kaldrlag yaratan iglemlere iliqkin pozisyon hesaplamasrnda Rehber kapsammda

belirti len esaslar uygularur.

3.7. Fon portfoyiine ahnan yaprlandrrrlmrq yatrrrm alaglarrnur sakh tiirev arag niteligi
tagrylp tagrmadr[r Kurucu tarafindan delellendililerek stiz konusu deperlendirmeyi tevsik edici
belgeler I(urucu nezdinde mvhafaza edilir. Yaprlandrnlmtg yatnm at'acmul sakh tiirev araq

niteliginde olmasr 

o|er esaslar 
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nakit halelcetlerine iliqkin iglernlelin yerine getirihnesinin kontrolti ile mevzuatta belirtilen diler
gorevlerin yerine getirilnresinden solurnludur. Bu kapsamda, portfriy saklayrcrsr;

a) Yahum fonlarr hesabrna katrlnra paylalrnrn ihrag ve itfa edilmesi iglemlelinin mevzuat
ve fon i gttizUfii hril<ti nr I eri ne uygunlufiunu,

b) Yahnm fonu bilim lcatrlma payr veya bilim pay defierinin mevzuat ile fon igtiiziilii,
izahname hiilciirnleli gergevesinde belirlenen delelleme esaslallna gdre hesaplannlasul,

g) Mevzuat ile fon igtiiztifiii, izahname hiiki.imlerine aykrn olmamal< gafttyla,
I(urucu/Y<inetici'nin talinratlannrn yerine getiriImesini,

d) Fon'un varhklalryla ilgili iqlemlerinden do[an edimlerine iliqkin bedelin uygun stirede
aktaulmasrm,

e) Fon'un gelirlerinin mevzuat ile fon igtiizti[ii, izahname hiil<tiurlerine uygun olarak
kullanrlmasrnr,

f) Fon'r;n varhk alrm satrmlannrn, portl'dy yaplsrrun, iglemlerinirr mevzuat, fon igtiizti[ti,
izahname hiiki.imlerine uygunlufir.rnu

sa$lamakl a yiikiimliid iir'.

j4.5. iPortfdy saklayrcr sr;

a) Fona ait varhklatrn ayl'l ayn, l'ona aidiyeti agrkga belli olacalc, kayrp ve hasara

tuframayacak qekilde saklanmastnr safl ar.

b) Belge ve kayrt dtizeninde, fona ait valhklarr, haklarr ve bunlaun hareketlerini fon
baztnda dtizenli olarak takip eder.

c) Fona ait varhklau uhdesinde ve difier kurumlardaki kendi hesaplarrnda tutamaz ve kendi
aktifl eliyle iliqkilendiremez.

,4.q."1 Portfdy saklama hizrnetini yiiriiten kuruluq, ytikiimli.iltilclelini yerine getirmemesi
nedeniyle Kurucu ve katrlnra payr sahiplerine veldifii zanr-latdan sorumludur. Kurucu, Portf<iy

Saklayrcrsrndan; Portfdy Saklayrcrsr da l(ulucu'dan, I(anun ve Saklama TebliEi hiikiimlerinin
ihhli nedeniyle do[an zaladarur giderilmesini talep etmekle yi.iktimli.idiir'. I(atrlma payl
sahiplelinin I(urucu veya Portfoy Saklayrcrsrna dava agma haklc sakhdrr.

b) Portftiy saklaylcrsr, portfciy saklama hizmeti verdipi portftiylerin ycinetiminden veya
piyasadaki fiyat haleketlelinden kaynaklanau zaratlardan sorumlu defiildir.

c) Poltf<iy Saldayrcrsr, 6362 sayfi Sermaye Piyasasr Kanun ve ilgili di[el mevzuattan
kaynaklanan yiikiimhiliiklerini yerine getirmemesi nedeniyle katrlma payr sahiplerine kargr

sorumludur,

[.7. Fortfciy saklayrcrsr, saklarna hizmetinin fonksiyonel ve hiyerarqik olarak di[er
hizmetlerden ayngtrrrlmasl, potansiyel grkar gailgmalarmrn dtizgi.in bir pekilde belirlenmesi,
dnlerunesi, rinlenemiyorsa ydnetilmesi, grizetimi ve bu durnmun fon yattnmctlartna agtklanmasr

kaydryla fona portftiy de[erleme, operasyon ve muhasebe hizmetleri, lcattlma payr ahm sattmma

aracrhk hizmeti ve l(urulca uygun gdrtilecek difer hizmetleri verebilir.

i4.S. lPortftiy saklayrcrsr her gi.in itibati ile saklarnaya konu varltklartn mutabakattru, bu
varhklara merkezi saklama hizmeti veren kurumlar ve Kurucu veya yattum ortaklrfil ile yapar.

14.9. iPortfr;y saklayrcrsr poltfdy . sakl hizmetini yiiriitUrken kargrlagabilece[i grkar
gahgmalannur tanrmlanmastnl, ini, g<izetirnini ve agtklanmasrnr saflayacak
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14.10. $umcu'nlrn iigi.incti l<igilere olarr borglalr ve ytikiirnltiliikleri ile Fon'un aynr iigiincii
kiqilerden olatr alacaklarr birbillerirre kargr rnahsup edilemez.

14.11. Portfdy saklama hizrnetini yiiriiten kurulug, yiiki.imliiliiklelini yeline getilmemesi
nedeniyle Kurucu ve katrlma payr sahiplerine veldipi zararlardan solumludur.

ln.tZ. ,[<urucu, Portfriy Saklayrcrsrndan; Portftiy Saklayrcrsr da I(ulurcuodan, I(anun ve

SaklamaTebliIi hiil<timlelinin iildli nedeniyle dofian zararlann gidelilmesini talep etrrrekle
yiiki.imliidtir. Katrlma payr sahiplerinin l(ulucn veya Portfciy Saklayrctstna dava agma hakkr
sakhdrr.

14.13. jPortfty saldayrcrsr, portfciy saklama hizmeti verdifii portfciylelin ycinetiminden veya
piyasadaki fiyat hareketlerinden kayrraklanan zarat'lardan sorumlu desildir.

jC.f4. portftiy Saklayrcrst,6362 sayrh Selmaye Piyasasr I(anun ve ilgili difier mevzuattan
kaynaklanan yiihiirnliiliikletini yerine getirmemesi nedeniyle kahhna payr sahiplerine kar'gr

sorumludur.

i4.15. ,Portfiiy saklama stizleqmesinde poltfoy saklayrcrsmur l(anun ve Saklama Teblifii
hiiki.imleli ile belillenmiq olan solulluluklannrn kapsamtnt daraltrcr hiiktirnlere yer verilemez.

v. FoN sinin4 pAy nndnRiNil, FON TOPLAM nnCnniruiFl vE FoN
PORTT'OY DEGERiNIN NTT,INT,ENME ESASLARI

5.1. "Fon Portfciy Deferi", portfriydeki varhklarrn Finansal Raporlama Tebli[i'nde
belirlenen ilkeler gergevesinde hesaplanan de[elletinin toplamrdtt, "Fon Toplam Defieri" ise, Fon

Portfdy De[erine vatsa difier varhklann eklenmesi ve bor'glann diigiihnesi suretiyle hesaplanrr.

!.2. Fon'un birim pay defleri, fon toplam de[erinin fon toplam pay saylstna bdli.inmesi

suretiyle hesaplanrr. Bu de[er her iq gtinti sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebligi'nde
belirlenen ilkeler'ger'gevesinde hesaplanrl ve kattlma paylauntn altm-satlm yellerinde ilan edilir. j

5.3. Savaq, do[al afetler, ekonomik kliz, iletigim sistemlerinin g<ikmesi, portfdydeki

varlrklatrn ilgili oldufu pazann, piyasamn, platformun kapanmasr, bilgisayar sistemletinde
meydana gelebilecek aflzalat, girketin mali durumunu etkileyebilecek dnemli bir bilginin ofiaya
grkrnasr gibi olafaniistii durumlann meydana gelmesi halinde, deferleme esaslattnm tespiti

hususunda l(urucu'nun ydnetim kurulu karar alabilir. Aylrca sdz konusu olaylarla ilgili olarak

KAP'ta aglklama yaprlrr.

5.4. 5,3, numarah maddede belirtilen dut'umlarda, Kutulca uygun gdriilmesi halinde,

katllma paylarrnrn bilim pay deferleri hesaplanmayabilir ve l<attlma paylannrn altm sattmt

durdurulabilir.

lS.S. Oegerteme esaslan konusunda Finansal Raporlama Tebli$i hiikiimleli esas altnacalcttr'.

l) Borsa Drqr Tiirev Arag ve Swap siizlepmelerine iligkin deferleme
Portfriye almmasr agamasrnda tiirev alag ve swap sdzlegmesinin de[etlemesiude gtincel

fiyat kullanrlrr.
Opsiyon sdzleqmeleri nde gtince-l ahnan fi yat kotasyonudur.

Forwat'd sdzlegmelerinde giincel
fiyattrr. Dayanak varh[tn spot

spot fiyatr baz hesaplanan teorik
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dut'umrtnda defellerne giiniindeki T,C Melkez Banlcasr ckiviz kunr (iqlemin yciltine grire a1g veya
satrg), BIST pay senetleri iQin, ilgili pay senedinin degerleme gtinii itibariyle en giincel kaparirg
seans deferi, BIST pay senetleri igin, ilgili pay senedinin defirlerne gtinti ltibariyle en giin"ri
kapantq seans de[et'i, borglanma araglan igin ise, de[erleme gtinti itit o.iyle e1 giilcel a[rr1k1
otlalama fiyatr lcullantlacalcttr. Buluuan spot de[erler, cleferlerne giilii ilc forward iglerniri vade
talihi atasrndaki giin saylslra tekabiil eden uygun TL ve dciviz piyasasr faizleri iie (dayanak
varlt[tn clciviz olmast durttmunda ise Bloonrberg FRD sayfasrndan a[rnacak "swap poin]'kadar)
ilefletilecek ve teorik fiyata ulagrlacaktrr. Farklr dayanak varh[rn kullanrhnasr clurumunda ise
piyasa fiyatlnr en iyi yansrtacak ydntemler kullanlhr.

Swap scizlegmelerinde giincel fiyat, hesaplanacak olan teorilc fiyattrr. $dyle ki; swap
s<izle$n,elefi nitelik agtstndan pek gok farkh fornt altrnda yaprlabilecefiindl1, r*up .,irl*gmelerin
deferlemesine esas teqkil eden yerel faiz, yabancr para cinsinden drivii, driviz kur.lar.r ya ia difier
delerleme faktotleri hakkurdalci bilgiler belgelendirilecek olgp, teorik fiyat hesalilamasrnia,
scizle$menin lconusuna gtire tahvil fiyatlamasr yrinterni (lRR), fRA 6orward Rate Aggreement)
ydntemi gibi bugtinkii defer hesaplama ydntemleri ile scizlegmelerin niteligine uygurl Jig". g"""i
kabul gdtrniig teolik fiyatlarna yrintemleri kullanrlacaktn.

Opsiyon scizlegmeleli igin fonun fiyat agrklama d<inemler.inde;
- Deperlenrede kullanrlmak tizere gtirrcel piyasa fiyatrm br.rlunmach[r durumlarda ve
- Karqr taraftan fiyat kotasyonu alrnamadr$l durtrmlarda ise

teorik fiyat hesaplantlarak defierlerne yaprlrr. Teorik fiyat hesaplamasrnda veri saflayrct tarafindan
elde edilen volatilite (bulundufiu durumda implied (zunni) aksihalde hisrorical (talihsel)) deger.leri
kullantlarak ve genel kabul g<irmiig ydntemlerle (Black&Scholes modeli, Binornial roo,l"l u"ya
Monte-Carlo simiilasyonu gibi) hesaplama yaprlrr'. Hesaplama igin ddviz opsiyonlalnia
Bloomberg OVML, hisse ve endeks opsiyonlalrnda Bloomberg OVME sayfalar,r 

-ya- 
da uygurl

gdriilebilecek difier hesaplama araglarr kullanrlacaktrr. Bu ydntemler.le elde edilen ve 100 baz
puanhk ytizdesel plim ahg/satrq kotasyonu varsayrmr ile hesaplanan ahg (bid) veya satrq (ask) fiyatr
kullanrlacaktrr. Opsiyon defierlemelerirrde de spot fiyat igin, bir' {ist paragrafta belirtilen'y6ntemler
kullanrlacakttr. Farkh ve daha karmagrk yaprda opsiyonlalrn kullanrlmasr ya da defer{eme igin
olugabilecek di[et unsurlar durumunda ise, defierleme igin en uygurl ydntem kullanrlacilctrr.

2) T.C. Merkez Bankastntn (TCMB) ilan etti[i para bilirnleri iizerinden ih.ag edihnig
yabanct para ve selmaye piyasasr araglarr, TCMB tarafindan ilgili yabancl para biiimi igin
belillenen ddviz ahg kuru ile deferlenir. TCMB'nin ilan etrnedigi kur bilgiteLi igin Bloomberg;in
ilgili sayfalanndan altnan d<iviz ahg fiyatlarr kul lanrlrr.

3) Yabancl Ortaldlh Paylarr, Yabancr Piyasalarda iglem Giiren Yatrrrm Fonu Katrlma
Paylan, Yurtdrql borsalardan ahnan krynretler igin defier.lemede, TSI l7:00'a kadar yaprlan
iglemler o giinkii fiyat hesaplamasrnda portfdye dahil edilecek, TSI l7:00'den sonraki iglemler bir
soru:aki ip giinii fiyatlatnastnda portfriye dahil edilecektir. Yurtdrgt bor.salarclan alnan krymetler
igin de[erlemede, Bloomberg ekranlarmdan TSI 16:30-17:00 saatleri arasnda ahnan Volume
Weighted Average Price (VWAP) lcullanrlacaktrr. Tam ig gtlnti olrnayan gtinlerde ve borsanrn
kapah olmast durumunda ise bir dnceki giini.in kapanrq fiyatr delerleme fiyatrlullanrlrr.

4) Borsada iglem gdren yabancr yatmm alagla* ve yurtdrgrnda igrern goren yattnm araglarr
igin o'Eurobondtt ve "Yabancl Borglanrna Araglarlttnl de[erlemesinde, Bloomberg verin
da[rtrm ekranlarrndan TSI l6:15 16:45 arasrnda ahnan ahg ve satrg fiyat kotasyonlanrun
ortalamaslna (temiz fiyat), fon fiyatr itibarr ile birikmig olan kupon faizinin
eklenmesi ile hesaplanmrg kirli fiyat kul tam ig giinii gtinletde, TSI

ortalamasr ( fiyat) kullanrlarak
"';,,, "''rJ 1".
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yaplltr. Ahq ya da satrg kotasyonr-r bulumnamasr durumunda ise defierlemede kullanrlacak kir.li
fiyat, bir <inceki giiniin kirli fiyatuun eltesi ig giini.ine ig verirlle ilerletilmesiyle bulunur'.

5) Organizc Piyasalar.da iglern Giiren Opsiyonlar
Yurtdrqr borsalardan altnan ve satrlan opsiyonlar igin de[erlemede, Bloomberg

ehranlat'tndan altnan kapanrg fiyatlalr kullanrlacaktrr. Defierleme giinii bolsada iglem gegrnemesi
halinde Bloonrberg el<ran r ndak i al t m satr nr kotasyor, lannrn ortalamasr kullamlu..

6) Yabanct kira sertifihalarmm (SUKUK) de[ellemesinde, Bloomberg veri dafrtlm
ekranlarlndan TSI l6:15 - l6:45 arasrnda ahnan ahg ve satrq fiyat kotasyonlannrn ofialamasrna
(temiz fiyat), fon fiyatr hesaplarracak giin itiban ile bililaniE olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplaruntg killi fiyat lcullantlrr. Bu hesaplama, tam ip giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30
arastnda altnan altg ve satrg fiyat kotasyonlarrnrn ortalarnasr (temiz fiyat) kullanrlarah yaprlrr. Ahq
ya da satlg kotasyonu bulunmamasr dnrumunda ise deferlemede kullanrlacak kiLli fiyat, bir dnceki
gtiniin killi fiyaturrn ertesi ig gUntine ig verimle ilerletihnesiyle bulunur.

7) Borsa drgr repo-ters repo stizlegmelerinin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek
qekilde objektif koqullatda yaptlmasr ve adil bir fiyat igelmesi zorunludur. Botsa drqr lepo-ters
repo sdzlegmeleri, piyasa fiyatrnr en do[ru yansrtacak qekilde giivenilir ve dofirulanabilir bir
ycintemle deferlenir. ilgili sdzleqmelerin faiz oranlarrnln borsada oluqan aynr vadedeki, aynl vade
yoksa en yakrn vadedeki aprrhkh ortalama faiz oranrna epit olmasr esastrr. Borsa drqurda
gergeklegtililen ve takas iglemleli merkezi kar'gr taraf uygulamaslna tabi olmayan repo ve ters repo
iglemlerinde, sadece Resmi Gazete'de fiyatr yayrmlanan borglanma araglan igleme konu olacak ve
Resmi Gazete'de yaytmlanan fiyatlar tizetinden defierlerneye tabi tutulacakilr.

8) YaprlandrrrlmrE Yatrnm Araqlan Defierlemede borsada ilan edilen fiyatrn
kullanilmast esasttr. De[erleme giinii borsada iqlem gegmemesi halinde borsada iqlem g<irdii$ii son
fiyat (borsada hig iglem gcilmemesi durumunda ihrag fiyatr) kullanrlrr. Borsada iglem grirmeyen
ancak veri da$rtrm kanallan(Reuters, Reuters'te yok ise Bloomberg) aracrhsryla fiya1;l ilan edilen
yaprlandrrrlmrg yatmm araglan igin deSerlemede giincel fiyat kullanrlr.

9) Borsada iglem gdlmeyen anonim girketlerin ortakhk paylaurun deperlemesinin portftiye
dahil edilmeleri aqamastnda ve soz konusu ortakhk paylannrn fon portftiyiinden grkanlana kadar
gegen si.ire zafinda takvim yrh esas almarak en az 6 (altr) ayda bir defa olmak tizere, Kurul'ca
bel irl enecek esaslara uygun olarak yaprhnasr zor.unludur.

5.6. Borsa drgrnda taraf olunacak sdzlegrnelere iligkin olarak aqalrdaki esaslara uyulur:
I(urucu nezdinde yer alan ve fon portftiy ycinetimi biriminden bafrmsrz olan Risk Ydnetirni Birimi
5.5 maddesinde belirtilen varhklarrn "adil bir fiyat" igerip igermedilinin degerlendirilmesinden
sorumludur.

Opsiyon sdzlegmelerinin portf<iye ahm apamasrnda ve fiyat agrklama ddnemlerinde kargr
taraftan fiyatrn ahndrfit durumlarda fiyat dopnrlamasma iliqkin hesaplamalarda Kurucu'nun Risk
Ycinetimi Ptosediirii Ytinetmelifii'nde belirtilen esaslara uyulur. Hesaplama igin ddviz
opsiyonlannda Bloomberg OVML, pay ve endeks opsiyonlannda Bloornberg OVME sayfalalr ya
da I(urucu nezdinde geligtirilen Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo
sintUlasyonr.r ile fryatlanaya olanak saflayan igsel sistemlerden sozleqmeye uygun olanr
kullanrlacaktrr. Risk Ydnetimi Birimi tarafrndan hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu
olmasr halinde kotasyona iliqkin uy bulunularak iglem gergeklegtirilir ve
delerlernede kotasyon fiyatr kullanlh $;:'j'

rirRisk Ydnetimi Birimr fiyat ile karpr ahnan fiyat
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fiyatrn Vo20'si olarak belirlenmiqtir'. Muhtemel farkrn kabul edilebilir seviyesi olan %20
seviyesinin fon aleyhine agrlmasr halinde, s<izlegmenin kargr tarafinrn kotasyonumr "adil fiyat"
ydniinde Yu2}'lik fatkrn altrna gekecek gekilde gtincelleqtiunesi istenir. iyilegtinrreye lafmen lcargr

taraftan altnan fiyatrn %20'lik limitin drqurda halmast halinde l(urucunun yazir ve gelekgeli halarr
ile altuan son fiyat i.izelinden iqlem gergeklegtirilil ve defierlemede bu fiyat kullanrlrr.

Risk Ycinetim Bilirni talafindan folward srizlegmeler igin dayanah varlrfirn spot fiyatr baz
ahnrp deperleme gtinii ile folward iqlernin vade talihi arasrndaki giin sayrsrna tekabiil ederr uygun
TL ve ddviz piyasa faizlen ile (dayanalc varhfiur d<iviz olmasr durumunda ise Bloombelg FRD
sayfastndan ahnacak "swap point" kadar) ilerletileLek ve swap sdzleqmeleri igin ise s<izlegmenin
konnsuna gdre borglanrna aracr fiyatlamasr ydnterni (lRR) yada FRA (Folward Rate Agreement)
y<intemi kullanrlarak teotilc fiyat hesaplanrr. Risk Ydnetimi Birirni tarafindan teorik fiyat ile
deferlernede lcullanrlacak fiyat arasrnda karqrlagtrnna yaprlarak kontrol ediliL.

Borsa drgrnda tat'af olunacak repo-ters repo sdzlegmelerine iliqkin olarak, ilgili
scizlegmelerin faiz olanlarrnrn borsada iglem grilen benzer vade yaprsrna sahip srizlegmelelin faiz
oranlalrna uygun olmasr esastn'. Bolsa drgrnda taraf olunan repo-tels repo sozlegmelerinin herhangi
bir iliqkiden etkilenmeyecek gekilde objektif koqullarda yaprlmasrnrn ve adil bir' fiyat igeunesinin
gtivence altrna alrrunasr igin BIST Borglanma Araglarr Piyasasr Repo-Ters Repo Pazart'nda aynt
gtin ilgili vadede gergekleqen oltalama friz oranr ileo/o20'lil< bir bant igerisinde kalmastna dikkat
edilir. ilgili vadede BIST Borglaruna Araglarr Piyasasr Repo-Tels Repo Pazan'nda iglem
gegrnemesi halinde, Tiirkiye Bankalar Birli[i tarafindan ilan edilen Ttirk Lirasr teferans faiz olanr
uygulamasrnda ilan edilen sabitleme oranlarr dikkate ahnalak ilgili vade igin do[rusal yaktnsama
ydntemi ile teorik faiz oranr elde edilir. Hesaplanan teolik faiz ile iglern yaprlan faiz arasmda
Yo}}'den fazla fark olmarnasr gartr aranu'. Alzi dunrmlar nedeniyle gergeklegtitihnesi gereken

iglemlerde Risk Yrinetimi Birimi'nin g<iriigii almarak iqlem gerqeklegtirilebilir.

Yabancr para cinsinden repolar igin Bloomberg LR sayfasrnda yel alan faiz oranlanntn
iizeline dcinhgtiiriilecek l<urun ilgili vadede swap maliyeti eklenir. Yabancr para cinsinden borsa

drqr repolalda hesaplanan teorik faiz ile iglem yaprlan faiz arastnda %o30'dan fazla fark olmamast
gafir aramr.

Bu tiir sdzlegrnelerc taraf olunmasr durumunda, en geg srizlegme tarihini takip eden iq giinii
iginde s<izlegmenin vadesi, faiz oranr, kar'gr talafi ve kargr tarcfin derecelendirme notu KAP'ta
agrklanarak; ilgili bilgi ve belgeler srizleqme tarihini milteakip beg yrl siireyle saklanrr.

Borsa drgrnda taraf olunacak repo-ters repo sdzlegmelerinin adil fiyat igerdilinin kontrolii
Risk Ydnetimi Birimi tarafindan yaprlu'.

VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI

Fon satry bnglangrg tarihinde bir adet payrn nominal fiyatI (birim pay de[eri) I
Tltdir. Tahip eden giinlerde fonun birim pay deferi, fon toplam defierinin kattlma
paylannln sayrsrna biiliinmesiyle elde edilir. Fonun sahg baqlangrg tarihi ...../..../....'dir.

6.1. Katrlma Payr AItm
Yatrrmrcrlarrn, BIST Pay 1n gtirrlelde saat I 'a kadar verdikleri

lcatrlma payr ahm talimatlan,
tizerinden yerine getirilir,
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BIST Pay Piyasasr'rtttr agrk oldulu gi.inlelde saat l3:30'dan sorua iletilen talimatlar ise, illc
pay fiyatr lresaplamastndan sonla verilmig olalalr kabul edilir ve izleyen hesaplamada bulunan pay
fi yatr iizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasasr'nrn kapah oldufiu gtinlerde iletilen talimatlar', izleyen ilk iggtint-r
yaprlacak ilk hesaplarnada bulunacak pay fiyatl iizetinden gergeklegtililir'.

6.2. Ahm Bedellerinin Tahsil Esaslan
Ahm talimattnrn verilmesi srasrnda, talep edilen katrlma payr bedelinin l(urucu tarafindan

tahsil edilmesi esasilr. Alrrn talirnatlarr pay saylsr ya da tutar olarak verilebilir. KLrLncn, talimatrn
pay saylsl olarak verilnresi halinde, ahg iqlemine uygulanacak fiyatrn kesin olarak bilinmemesi
nedeniyle, katrlma payr bedellelini en son ilan edilen satrq fiyatrna %o5 ilave rnarj uygulayaralc
tahsil edebilit'. Aynca, katrlma payr bedellerini iglem giinti tahsil etmek tizere en son ilan edilen
fiyata marj uygulanmak suretiyle bulunan tutara eg defier kryrneti teminat olarak kabul edebilit.
Talimatrn tutar olarak velilmesi halinde ise beliltilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denk gelen pay
sayrsr fon fiyatr agrklandrktan sonra hesaplanrr.

Alrm talinratrnrn karErh[urda tahsil edilen tutar', miigteli hesabrnda ters repo ya da
Takasbank para piyasasrnda satrlmak suretiyle veya Kurulca uygun gdrtilen difier sermaye piyasa
araglartnda nemalandrrthr ve bu izaluanrede belirlenen esaslar' gergevesinde, kattlma payl
altmrnda kullanrlrr.

6.3. Katrlma Payr Satrm Esaslarr

Yattrrmctlann, BIST Pay Piyasasr'run agrl< oldufiu giinlerde saat 13:30'a kadar verdikleri
kaillnra payr satrm talimatlalr, talimatrn ver:ilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay

fiyatl iizerinden yerine getirilir'.
BIST Pay Piyasasr'run agrk oldufiu giinlerde saat 13:30'dan sonra iletilen talin-ratlar ise,

talimatrn verilmesini takip eden ilk pay fiyatr hesaplamasrndan soma verilmip olarak kabul edilir
ve izleyen hesaplamada bulunan pay fiyafi tizelinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasasr'run kapah oldufiu giinlerde iletilen talimatlar, izleyen illc iggiinti
yaprlacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyatr iizerinden gerpekleqtirilir.

Kurucu tarafindan katrlma Piy’adrna ahm sat�—t esastr. Kurucu tatafindan
gerekli g�™riilmesi halinde fon katrlma � �Ortfdylerine dahil edilebilir. Fon iglem
giin herhangi birinde fon katrlma payr sahip iletmig olduk sattm talimat tut
fon to�Lam defierinin %30 (ynzdeotuz)'unun 

i.istiinde 

olursa, Kunrcu, konuya iligkin ola�‘k
ydnetim kurulu kararr ahnmasr qafiryla, ilgili talimat krsmen yada tamamen 10 ig gi.inilne kad
erteleme hakkrna sahiptir',

6.4.Satrm 

Bedellerinin 

6denme Esas
Katrlma �Ayr bedelleri; iade talimat�žrn, BIST Pay Piyasasr'mn agrk oldu[u gtinlerde saat

13:30'a kad ve�™hnesi halinde, 

talimatur 

verilmesini takip eden iqlem giiniinde, iade talimatur�ž
BIST Pay Piyasast'nrn agrk oldulu giin saat 13:30'dan sonra 

ve�™lmesi 

halinde 

ise, 

talimattn
ve�™lmesini tahip eden ikinci iglem 

giin’æ–æFR�yatrnmcr

ddenir.

Katrlma �Ay fona iadesinde ve	a �rl igindeki so™ deferleme giini.i itibau i bu
izahnamenin 6,6, 

maddesindeki 

esas gergevesinde yaturmcr �Elformans iicrWF’�tahsil

6.5. Ahm Satrma Ahm Satrm Ye�œe�™:
yap�œacaktrr
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6.7. Performans ticreti
Tanrmlar

Perfonnans iicreti: Pay sahipleri igin her birim pay igin Fon Birim Pay fiyatrnda olugan
getirinin eqik de[erin getilisini agan krsmrnrn %20'sidir'.

Egil< Defier: Nispi getirinin hesaplannrasrnda kullanrlacak "krstas". Kulucu egik deper'

olarak %100 BIST-I(YD 1 Ayhk Mevduat TL Endeksi'nin defiqim olanrnr kullanacalctrr, ilgili
drinem igin eqik defier (BIST-I(YD I Ayhk Mevdnat TL Endeksi de[iqim oraru) Eeklindedir.

Nispi Getiri: Pelformans donemi sonu itibau ile hesaplanan portfoyiin vergi dncesi getiri
oranurdan egih de[erin grlcanlmasr sorlucu bulunacak pozitif ya da negatif yiizdesel defierdir'.

Yiiksek iz defier: Ahq tarihindeki fon birim pay defieri veya performans iicreti tahsil
edilmiq ise pelformans iicreti tahsil edilen fon birim pay de$eri

Pay Getirisi: (iadeye esas fon birim payr fiya1lr / Paytn Yiiksek iz De[eri)- 1 veya
(Petformans Ddnemi souundaki F'on bilim pay fiyatr lPayn Yiiksek iz de[eLi) -1

Fon Birim Pay Deferi Getirisi: Fondan grkrq yaprldrfr talihteki veya performans

de[erleme dcinemindeki fon birirn pay deperi / Yiiksek iz de[er -i
Performans Ddnemi: Fon'a giLig tarihi ile yrhn son defierlerne giinii veya yrl igindeki

herhangi bir defierleme giinii amsrndaki dciuem

I(urucu, yonetim ticretinin yanl slra aqa[rdaki kogullann gergeklegmesi halinde fon
katrhmcrlalurdan farkh drinemlelde yaptrklarr her bir yatrnm igirr ayrl ayn hesaplanmak kaydryla,

"Perfor.mans Ucreti" tahsil eder. Performans iicreti tahsil edilmesi igin ddnernsel fon getirisinin
pozitif olmasr ve fon getirisinin aym ddnemdeki "Egik De[er" getirisini agmasl gerekmektedir.

Ayuca, "Performans Dcinemi" sonundaki Fon Pay De[er'itrin, agafrda anlatrldrfil gekilde

bulunacak o'Ytiksek iz" defielini a$masr gerekrnektedir.
Kulucu, her yrhn son de[erleme giinii ilgili yatrurnctrun fon katrlma paylarmr elde tutma

stilesi boyunca (veya en yakrn yrlsonundan itibaren) hesaplanacalc aga[rda yer verilen egik deSetin
(performans 6lgttii) getirisi ile gergeklegeu pay getirisi arasrndaki fark tizerinden %20

(yi.izdeyirmi) perfolrnans ticretini hesaplar. Hesaplamalarda, "FIFO- ilk Giren ilk Qrkat" y<intemi

izlenir.
Perfolmans i.icreti ancak bu maddede tanrmlanan ve her bir yatrrrrncurrn her bir yatrlrmr igin

ayn ayn tespit edilen yirksek iz de[erin (high watelmalk) olugtu[u de[erleme giini.iyle performans

i.icreti hesaplamasrnrn yaprlaca[r delerleme giini.i arastndaki ddnemde pay getirisi pozitif oldulu
ve ayru dcinemdeki eqik de[erin getiri oranrnr agtrfir takdirde, yine o diinemdeki pay getirisinin eqilc

deferin getili oranrnr a$an ktsmmur %o20'si tutartnda tahsil edilir.
Her bir yatrrrmcrmn her bir yaflnmr igin "ytiksek iz de[eri"nin olugtu[u de$erleme gtinii,

yafirrmcrdan performans ticretinin hesaplandr[r yrhn son deferleme giinii veya performans ticreti
tahsilatr hig yaprlmadrysa yatrrrmclnrn Fonna gitiq yaptrfr giin olalak tantmlantr, Her durumda fon
pay de[eri yiiksek iz defielini agrnadr[r si.irece yatnmctlardan performans iicreti tahsil edilernez,

Helhangi bir drinemde performans, 7o100 BIST-KYD I Ayhk Mevduat TL Endeksi

defigim oranrndan daha diiptik olur ise performans ticreti tahsil edilmez.
Fon'a girig yaptrfir takvim yrh iginde Fon'dan grkrg yapmak isteyen yattrtmctlardan, giriq

tarihindeki fon birim fiyatr ile grkrq yaptrfir fon birim fiyatt arasmdaki farktan %100 BIST-KYD I
Ayhk Mevduat TL Endeksi de$iqim oranr getilisi deliqimi anndrrrldrktan sonta kalan ktstmdan,

yukanda belirtildifi gekilde yiiksek iz defielin agtlmast parttyla, o/o20 (yizdeyirmi) orantnda

performans ticteti hesaplantr ve tahsil edilir.
Performans ircreti katrlma payl sahipleri tarafindan kargtlanrr. Peformans iicreti, her

takvim yrh sonunda (son delerleme giiniinti takip eden 5 (beg) iq gi.inii igerisinde) katrlma payr

sahiplerinin Fon'dan ayrtlmastnt rnaddede izah edilen y<inteme uygun olaralc,

ilave bir talep veya emir ijcreti hesaplamastna konu edilmig son
le
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tahsil edilir', Bu durumda ihbar stiresi koqulu al'anmayacaktu. Performans iicreti I(urucu hesabtna
ridenir'.

Perfonnans Gcizden Gegirme" tarilri 12. ayrn son de[elleme giiniidiir'. Performans prim
hesaplamasr "Performans Gdzden Gegirme" tarihlerinde ve satrg gergeklegtifinde yaprlrr.

Bir sonraki performarrs iicreti hesabr igin baz oluqturacak Yliksek lz deferinin
belirlenrnesinde iiq dutum oltaya grkabilir':

a) Pay getirisi pozitif ve egik de[erden yiiksek ise YLiksek iz Deper, performans tjcretine
esas olan fon pay fiyatr olarak giincellenir.

b) Pay getirisi negatif ancak egik deferin getilisinden ytiksek ise performans ticreti
kesilmedi!irrden Ytiksek iz defier gi.incellenmez.

c) Pay getirisi pozitif, fakat egik degelden dUqilk ise perforrnans iicreti kesilmedifiinden
Ytiksek iz de[er giincellennrez.

Performans gdzden gegirme tarihleri drqrndaki tarihlerde satrm talimatt velildilinde
hesaplanan pelformans iicreti satrg tutanndan diigtllelek kalan ktsrm yatrtmcrya 6denir.

0rnek:
Drinem baqmda pay bagr folr fiyatr: 100, Ytiksek iz De[er: 100. Elik Deper: 100

a) Performans dcinemi sonunda fon birim pay deferinde olugan getiri %8,0, egik deferin
getitisi 044,0 olmugtur'. Yani, fon fiyatr 108, eqik deler 104 olmugtur. Fonuu getirisinin eqik
deferin getirisini a$masl sonucunda performans iicreti kesilecelinden, yiiksek iz deser perfot'mans

iicreti hesaplanan fon birim pay deferi olatak giincelleuecek ve gelecek diinem igin pedormans

iicreti hesaplamalaunda baz alnacal< Ytiksek iz defier 108 olacaktrr.
b) Performans donemi sonunda Fon birim pay deferinde olugan getiti -3%o (fon fiyatr 97),

eqik de[er getirisi %5 (Eqik defer 105) olmug, fon birim pay fiyatrnrn yiiksek iz defeLi a$mamast

ve pay getirisinin egik de[er getirisinin altrnda lcalmasurdan dolayr dcinern sonunda performans

iicreti tahsil edihnemigtir. Bu durumda, bir sonraki d0nem igin performans iicreti hesaplamalannda
baz ahnacak Yiiksek iz defier 100 olarak devam edecektir.

c) Performans ddnemi sonunda Fon birim pay delelinde olupan getiri o/o4,0 (fon fiyatr 104),

egik degerin getirisi%5,O (egik defier 105) olmury, pay getirisi egik deSerin getirisinin altrnda
kaldr[rndan dcinem sonunda performans iicreti tahsil edihnemigtir. Bu durumda bil soruaki dcjnem

igin performans ticreti hesaplamalarrnda baz ahnacak Ytiksek iz de[er 100 olarak devam edecelctir.

Performans iicretinin hesaplanmasrnda aqafirdaki formtil kullanrlacaktrr:
[((Fon birim pay deferinin getirisi - Egik delerin getilisi)#%20)sperformans ddnemi baqr

pay fiyatr*pay miktan] Farkh ddnemlerde satrn ahnan her bir katrhna pay igin ayfl ayll hesaplanlr.

Performans ticreti lfesaplamasrna iligl<in Ornekler
6rnek l:
Soru:
Yahrrmcr 19 Ekim 2018 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay de[eri: 100 TL) 100,000

adet fon katrlrna payr satln almtgttr,
O tarihten yrhn son defierleme gtini.i olan 31 Arahk 2018'e kadat'Fon'un getirisi yo10,0

olnrugtur (fon pay deleri 110 TL ohnugtur). Aynr ddnemdeki Egik De[er getirisi ise Vo6,0

olmuqtur,
Yatnmcr 4 Mart 2019 tarihinde fiyattan Fon'dan grkrnrgtrr. Perfonnans iicleti

tahsilatrnrn yaprldr[l ytlm son fondan grkrlan fiyatrn hesaplandr[r tarihe
kadarki diinemde (31 ll2/201 getirisi %10,0 (fon deferi: 121), Eqik
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Cevap:
0410312019 tarihinde hesaplanan t'iyattan gerqehlegen grhrg igleminden iince

performarrs hesaplarna diinerni sonu olan 3lll2l20l8'de agafirdald hesaplama yapilaral<
yatrrrmcrdan performans iicreti tahsil edilmiqtir.

Fon payr alun taLihinde Ytiksek iz Defiel fon fiyatr olan 100 Tl-'dir. Pet'formans iicreti
hesaplama tarihindeki fon fiyatr, Yilksek iz De$elini aqtrlr ve nispi getiri pozitif oldu[u igin
Pelformans Ucreti tahsil edilmiqtir,

Nispi Getiri Orant : %ol0-%o6=Yo4

Pay bagrna Getiti Orant : (%10 -%6)x%o20:Yo0,8

Perfonnans Ucreti: 100 TL x 100,000 pay x %0.8 : 80,000 'fL olaralc yattrtmctdan

dncelikle nakit olarak veya yoksa bu tutara tekabtil eden kattlma paylarr performans iicreti
hesaplamaslna konu edilmig son pay fiyatr kullanrlat'ak Fon'a iade edihnek suretiyle kargrlanlr.

19,10.2018

Fon Birim Pay Fiyatr (Dtinem igi yiiksek iz de$eri) 100,00

Yafirtnrcr Pay Sayrsr 100.000,00

Toplam De[er 10.000,000,00
Egik de[er 100,00

31.12.2018
110,00

100.000,00
1 1.000.000,00

106,00

19 I | 0/20 l8- 3 1 / 12/20 I B Hesap D6nem i

A-Fon Fiyatr Defer Artrg/Azahpr

B-Egik Defer Artrgr

C-Nispi Getiri Oranr (A-B)

D-Pay Baqtna Perfot'tnans Oranl (C x%20\

E-Ddnem igin Yiiksek Iz De$eri

F-Pay Bagrna Pet'formans UcretiTL (E x D)

G-Yatrnmcr Pay Saytst

H-Performans Ucreti (G x Toplarn Pay Sayrsr) TL

l0,00yo

6,00yo

4,0004

0,80%

100,00

0,80

100.000,00

80.000,00

0410312019 tar.ihine geldifiimizde, bir dnceki dtinemin son de[erleme gyinti olan 3lll2l20l8
tarihinde performans iicreti t<esilAigi igin bir soruaki Diinem igin Yiiksek Iz De$er bir dnceki

ddnem perfomans iicreti kesilen de[erleme giinti olugan pay fiyatr olan I l0 olmuqtur.

Yatrnmcrnrn Fon'dan grkrg yaptrfil fiyatrn olugtulu 04 Mart 2019 tarihinde Fon fiyatt,
Yiiksek lz de[erini agtrfir ve nispi geiiripozitif oldugu igin Performans Ucreti tahsil edilmigtir.

Nispi Getiri Orant :%10-%5:%5

Performans Ucreti, (%10 - %5) x Yo20 x 100,000 x I 1 0 : I I 0,000 TL olmugtur.

Fon Fiyatr (Ddnem igi
Yahnmct Pay Saytst
Toplanr Defiet'
Eqik defier

i"

3t.t2,2018
110,00

100.000,00
1 1.000.000,00 12

106,00

04.03.2018
121,00

100.000,00
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3IIl2l20l8 - 0410312019 Hesap Ddnemi

A-Fon Fiyatr Defer Artrq/Azahgl

B-Egik De[er Amrgr

C-Nispi Getili Oranr (A-B)
D-Pay Bagrna Pelformans Olanr (C x%20\
E-Dcinern igin Yiikselc izDepei
F-Pay Ba;rna Pelformans Ucleti TL (E x D)

G-Fon Pay Sayrsr

H-Perfonnans Ucreti (G x Toplam Pay Sayrsr) TL

10,00%

5,00yo

5,00yo

l,00yo
I 10,00

1,10

100.000,00

110.000,00

Ornek 2:
Soru:
Yatrnmcr 0l gubat 2018 tarihinde 1,00 TL bitim fiyattan (fon pay de[eri: 1,0 TL) 100,000

adet ve 01 Mart 2018 tarihinde 1,02 TL biLirn fiyattan (fon pay deleri: 1,02 TL) 300.000 adet

olmak iizere toplam 400.000 adet fon lcattlma payt sattn almlqtn'.

24 A[ustos 2018 tarihinde 1,15 TL birim fiyattan 180,000 adet fon katrlma payr satmtqhr.

Yatrnmcr elinde ka\an220,000 adet fon lcatrlma payr ile londa kalmaya devam etmigtir ve

yrhn son defetleme giinii 31 Arahk 2018'da fon pay defieri 1,18 TL olmugtur,

Eqik Defetin getitisi:

0l $ubat 2018 - 24 Apustos 2018 atasrnda%o3,S

01 Mart 2018 - 24 A[ustos 2018 arasrndaVo2,S

0l Mart 201 8 - 3l Arahk 2018 arasrndaYo4,0

Cevap: Yatmmcrnrn farkh ddnemlerde yaptr$r yattrtmlar ayll ayll takip edilmigtir. FIFO

uygulamasrna gdre, yatrrmcrrun 24 Agustos 2018 tarihinde olugan fiyattan satml$ oldufiu 180,000

adet fon katrlma paylartna iligkin Performans Ucteti hesaplamasrnda

o 100,000 adet pay igin 01 $ubat 2018 - 24 A$ustos 2018 arast ddnem getirileri,
r 80,000 adet pay igin ise 0l Mart 2018 - 24 Alustos 2018 atasr d<inem getirileri,
. Ddnem sonunda ise kalan 220,000 adet katrlma payr igin 01 Mart 2018 - 31 Alahk

2018 arasrndaki ddnem getitileri
kullamlmrgtrt.

01 gubat 2018 talihinde sailn ahnan 100.000 payhk ktstm.igin Yiiksek iz Deperi 1,O'dir. Buna

g1e24 A[ustos 2018 tarihincle olugan Fon fiyatt, Yiiksek iz Deferi a$tl[l ve nispi getiri pozitif

oldu[u igin Performans Ucreti tahsil edilmigtir.

Drinemin fon getirisi %15'dir (1,15/1,0-l)
Ni spi Getir i: Vol 5,0 -%o3,S:Yol 1,5

Performans Ucreti: (Yol5,0 -Yo3, x 100,000 pay:2.300 TL Perfotmans Ucreti
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0l Mart 2018 tarihinde satrn ahnan 80.000 paylrk krsrm igin Yiiksek iz De[eli I ,02'dir. Buna gtire
24 Afiustos 2018 talihinde olugan Fon fiyatr, Yijksek iz Deperi agtt[r ve nispi getiri pozitif oldufiu
igin Performans Ucteti tahsil edilmiqtiL.

Dcinemirr fon getirisi Yol2,7 5' dit ( l, 1 5/1,02- 1 )
Ni spi Getir i:,o/ol 2,7 5 -To2,S:Yol 0,25
Performans Ucreti: (%12,75 -%2,5)x%20x 1,02 TL x 80,000 pay: 1.672TLPet'formans Ucreti
kesilmigtir. Yatrnmcldan tahsil edilen toplam Perfolmans Ucreti 3.972TL (2.300+1.672) olmugtur.

Son defetlerne gi.intinde (31 Arahk 2018) yatrrrmcmrn elinde kalan220.000 katrlma payr igin
performans ticreti hesaplanmrgtrr. Yatrrrrrn yaprldrfir 01 Mart 2018 tarihinde YUksek iz Defieri
l,02TL, son deperleme gtinUnde fon fiyatr l,l8 TL olmugtut'.

Drinemin fon getirisi VolS,7'dir (1,18/1 ,02-1)
Ni spi Getiri: o/ol 5,7 -Yo4,O:o/ol 1,7 0

Pelfornrans Ucreti: (%15,7 -yo4,0) xYo20 x 1,02 TL x220,000 pay : 5.251TL Pelformans Ucreti
kesilmigtir. Bir sonraki hesaplanra diinemi igin baglangrg Ytiksek Iz Defieri 1,18 TL olmugtur.

VII. FON MALVARLIGINDAN
KURUCU'NUN KAR$ILADTdI CiUnrunR:

I(AR$ILANACAK HARCAMALAR VE

7.1. Fonun MalvarhErndan Karulanan Harcamalar

Fon varh[rndan yaprlabilecek lratcamalar aqalrda yer almaktadrr',

1) Saklama hizmetleli igin odenen hel tiirlii iicretler,
2) Varhlclalrn nakde gevrilmesi ve transfelinde ddenen her tiirlii vergi, resim ve komisyonlar,
3) Ahnan kredilerin faizi,
4) Portfriye ahmlarda ve portftiyden satrmlarda ddenen aracrltk komisyonlau, (yabancr para

cinsinden yaprlan giderler TCMB ddviz satrg kuru iizerinden TL'ye gevrilerek kaydolunur.),

5) Portfdy ydnetim iicreti,
6) Fonun miilcellefi oldu[u vergi,
7) Bafrmsrz denetim kuruluglarma ddenen denetim iicreti,
8) Mevzuat gere[i yaptlmasr zotunlu ilan gidelleri,
9) Takvim yrh esas ahnarak i.iger ayhk ddnemlelin son ig gtiniinde fonun toplam de[eti
iizerinden hesaplanacak Kurul ticreti,
l0) Egik defier gider'leri,
I l) KAP giderleri,
12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliqkin yetkili meslek mensubu ltcreti,
13) E-defter (mali miihtir, arqivleme ve kullanrm) ve E-fatura (alqivleme) uygulamalalr nedeni

ile ddenen hizmet bedeli,
l4) Mevzuat uyar'nca tutulmasr zorunlu defterlere iliqkin notel onayt giderleri,

1S)Tiizel Kiqi Kimlik Kodu Giderleri,
l6) Kurulca uygurl gdriilecek di[el harcamalar.

I

lt.1.1. Fon Yiinetim Ucreti Orant:
i (Yiizbindeiigvirgiilikiyiizseksensekiz) [y ilh kFon toplam de$elinin

yaklagrk Yol,20 iicreti tahakkuk ettirilir. Bu ticret her ay
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7.1.2, f,'on eki Varhldnnn Alun Satlmma Aracrhk Dden Kuruluqlar ve

Aracrhh iplernleri l(omisyonlar
Fon portftiyiinde yer alan varltklarrn altm sattnrtna Deniz Yattltm Menkul Defierler A,$.

(Pay Senedi, BPP, Borglanma Araglarr,VIOP), Osmanlt Yattrtm Menlcul Defierler A.$. (Pay

Senedi, Borglanma Alaglan, VIOP), Meksa eL A.$. (Pay Senedi,

Borglanma Araclan.VIOP), Gedik Yatrnm M Senedi, VIOP)
rk etmektedir'

Portfdyiind
igin Odcnen

Deniz Yatrrtm Menkul De[erler A.$
I,

talafindqn
uygulanan komisyon otanlart aga$rda yet'almaktadtt: i"

/).,

alan tutarlar bir hesap dtinemi
iizerinden hesaplanmaktadrr.

edilmekte olup,
H E

\r

lrk iqlernleri igin

ilave edilecektir'.

A.$., Gedik
sciz konusu

: Ytizbinde 5,00

,\^i
Ka

l) Pay Senedi Ahm Satrm iglern Komisyonu: Onbinde 3,00

2) Sabit Getirili Menkul Ktynletler Konrisyonu:
a. I(esin Ahnr Satrm iqlemleri (Saat:9:30 ile l4:00 arast)t Yi.izbinde 4,00

b. I(esin Alrrn Satun iglernleri (Saat l4:00 ile 17:00 arast): Yiizbinde 4,20

c, Hazine ihalesi iglemleri : 0,00

3) Repo/Ters Repo Kotnisyonu : Ytizbinde 1'125

4) Takasbank Para Piyasasr iqlem I(omisyorllt: Ytizbinde 3,00

5) VIOP Piyasasr lqlem l(ornisyorltl : Onbinde 3,00

Yukandalci oranlara BSI\A/, ilgili Borsa Paylan ve Takasbank

Osmanlt Yatu'tm Menkul Deperlel A'$., Meksa Y
Yatntm Menkul Deperler A.$
aracrhk iglemleri igin uygtrlanan komisyon oranlalt aqaprda yer

\
1) Pay Senedi Ahm satrm iglern Komisyonu: Onbinde 2;5

2) Sabit Getirili Menkul l(rymetler l(omisyonu:
Kesin Ahm Satrm lplemleri (Saat:9:30 ile 14:00

b. Kesin Ahm Satnn iglernleri (Saat 14:00 ile 17:00 arasr)

c. Hazine ihalesi iqlernleri: 0,00

3) Repo/Ters Repo l(omisyonu: Ytizbinde 5.00

4) Takasbank Pala Piyasasr iglern l(omisyonu: Yiizbinde 2,00

5) ViOP Piyasasr iqlem t(omisyonu: Onbinde 2,00

Yukarrdaki oranlara BSMV ve Takasbank komisyonlarr ilave edilecektir.

j

7.1.4. I(urul ticreti: Takvim yrh esas ahnarak, iiger ayhk ddnemlerin son i9 gtiniinde

Fon'un net varhk deferi iizerinden Vo0,005 (yiizbindebeg) oranrnda hesaplanacak ve tidenecek

Kurul Ucreti Fon portftiyiinden kargtlantr.

7.1.5. Fon'un Ba[h Oldufu $emsiye ['ona Ait Giderler: $emsiye Fon'un kurulug

giderleri ile fonlann katrlma payr i6ra9 giderleri harig olmak izere, $emsiye Fon igin yaptlmasr

f"reken tiim giderler $emsiye Fona ba[h fonlarm toplam delerleri dikkate ahnarak oransal olarak

ilgili fonlarrn portftiyletinden kargrlanrr.

7.1.6. Karqrhk Aynlacalt ve Tahmini Tutarlarr

lAga[rdaki tabloda yer alan 'un getirisini doSnrdan etkiler'. Tabloda yer

".. 4'
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Ytlltk (%)A) Fon'dan kargrlanan giderler

Y<inetim ticreti (yaklagtk ytllil<): 1,20 (Bindeoniki)

0,06 (Onbindealtr)Portftiy Saklatna Ucreti (Yrlhk)
0,15 (Onbindeonbeg)

Di[er Giderler (Tahmini) (Fon Saklama Sabit Ucleti, Aractltk
komisyonu, bafrmsrz denetinr i.icreti, I(AP ticLeti, noter ticreti, tescil
ilan iicreti , I(urul kayrt ticreti, vergi) (yaklaqrk yrlhk)

B) Yatrrrmcrlardan tahsil edileceh iicret ve homisyonlar

Performans iicreti olanr: %o20 (Tahsil esaslaltna igbu izaluramenin 6.6,'ncr maddesinde yer'

velilmigtir,)

i7.2.I(urucu Tarafindan Karstlanan Giderler
Agafrda tahmini tutarlart gdsterilen katrhna paylatlntn satrqrna il iqkin giderler kurucu

tarafindan karqrlanacaktrr

Gider Tiirii Tutan (TL)
Tescil ve ilan Giderleri 3.000 TL
DiEer Giderler 4.000 TL

7.000 TLTOPLAM

VIII. F'ONUN VERGiINNNiNiLMESi:
8.1. Fon Portfiiy igtetmecilifi l(azanglannrn Vergilendirilmesi

a) Kurumlar Vergisi Diizenlemesi Agrsrndan: 5520 sayrlt l(urumlar Vergisi
Kanunuonun S'inci maddesinin 1 numarah bendinin (d) alt bendi uyarrncao menkul kryrnet yatutm

fonlarrnrn portfdy igletmecili[inden dolan kazanglalr kurumlar vergisinden istisnadrr.

b) Gelir Vergisi Diizenlemesi Agrsrndan: Fonlaun portfdy iqletmefili[i kazanglan, Gelir
Vergisi Kanunu'nun gegici 67. maddesinin (8) numaralt bendi uyaunca,%o0'oranlnda gelir vergisi

tevlikailna tabidit',

I

8.2. Katrlma Payr Satln Alanlann Vergilendirilmesi

iGelir Vergisi l(anunu'nun gegici 67. nraddesi uyannca Sermaye Piyasasr Kanununa gdre

kurulan menkul krymetler yatlrrm fonlanndan hisse senedi yo[un fon nitelifine sahip fonlarrn

katrlma belgelelinin ilgili oldufu fona iadesinde 0/o0 oranrnda gelir vergisi tevfikatr uygulanrr.

Tebli[in 24 iinciJ maddesinin beginci fikrasr hiikiimleri sakh kalmalc kaydryla, bir fonun, hisse

senedi yoSun fon olarak srnrflandrrilabilmesi igin giinltik olarak gerekli olan gafilart saSlamamast

halinde, saplanmayan giinlere iligkin, fonun, yatrnmctlaun ve/veya yatlrlm fonu katrlma payl ahm

satrmrru yapan kuruluglarm tabi olaca[r ttim yiikiimliiltiklelin yerine getirilmesinden de kurucu ve

portftiy r mtiteselsilen sorumlsaklayrcs
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I(VI('nm ikinci maddesinin birinci fikrasr kapsamrndaki rniikellefler ile miinhastran
menkul krymet ve difer sermaye piyasasr aracr getirileri ile defier altrgt kazanglart elde etmek ve

bunlara bafh haklarr lcullanmak amacryla faaliyette bulnrrau nri.ikelleflerden Sermaye Piyasasr

Kanununa gdle kululan yatrum fonlau ve yatrnm ortakhklauyla benzer nitelikte oldttgu T.C.
Hazine ve Maliye Bakanhfurca belitlenenler igin bu oran 700 olarak uygulantt'.r'l
1l
ll

Gelir Velgisi I(anunu'nun gegici 67. nraddesinin (8) numaralt bendi uyatrnca fon katrhna
paylarrnrn fona iadesinden elde edilen gelirler igin yrlhk beyanname verilmez, Difier gelitler
nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelitler beyannameye dahil edilmez. Ticari
igletmeye dahil olan bu niteliktel<i gelirler, bu fil<ra kapsamt drgrndadrr.

I(urumlar Ver:gisi l(anunu Gegici Madde 1 uyannca dar miikellef kutumlartn Tiirkiye'deki
ig yerleririe atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin aracthft olmaksztn elde edilen ve Gelir
Vergisi l(anununun geqici 67 nci maddesi kapsamrnda kesinti yaprlmrg kazanglart ile bu

kurumlarrn tam mtikellef kulumlara ait olup BIST'ta iglem gtiren ve bit yrldan fazla stireyle elde

tutulan pay senetlerinin elden grkarrlmasmdan sa[lanan ve gegici 67 nci maddenin (1) numarah

filaasrrun altrncr paragrafi kapsamrnda vergi kesintisine t6bi tutulmayan kazanglan ve bu

kurumlarm daimi temsilcileri aracrh[ryla elde ettikleri tamamr gegici 67 nci madde kapsamrnda

vergi kesintisine tAbi tutulmug kazanglarr igin yrlhk veya 6zel beyanname verilmez,

IX. FINANSAL RAPoRLAMA ESAsLARI iIn nONIA iICiI,i NiICIINRN Vrc

FON pORTrovUnnU YER ALAN VARLII(LARA iLi$KiN ACIKLAMALAR

9.1. Fon'un hesap dcinemi takvim yrhdrr. Ancak ilk hesap dijnemi Fon'un kunrluq tarihinden

baglayarak o yrhn Arahk ayrrun sonuna kadar olan stiredir.

9,2. Finansal tablolann ba[rmsrz denetiminde I(urulun bafirmslz denetimle ilgili
clLizenlemelerine uyulur. Finansal tablo haztrlama y0kilmltiliifitintin bulundupu ilgili hesap

ddneminin son gtinti itibarryla hazrlanan portfdy raporlalr da finansal tablolarla birlikte baprmsrz

denetimden gegirilit.

i9.3. Fonlar tasfiye taLihi itibanyla 6zel bafirmsrz denetime tabidir. Kutucu, Fon'un ytlltk
finansal tablolaum, ilgili hesap d<ineminin bitimini takip eden 60 giin iginde I(AP'ta ilan eder.

Finansal tablolarrn son bildirim gtini.iniin resmi tatil gi.intine denk gelmesi halinde resmi tatil
gi.iniinti takip eden ilk i9 gi.inti son bildirim tarihidir.

I

I

9.4. $emsiye fon igtiizii[iine, bu izahnameyc, lbagrmsrz denetim raporuyla birlihte
finansal raporlara (F'inansal tablolar, sorumluluk beyanlan,lfon giderlerine iligkin bilgilere,
fonun rish de[erine, uygulanan komisyonlara, varsa perfot'mans iicretlendirmesine iligkin
bilgilere ve fon tarafindan aglklanmasl gereken diler bilgilere fonun KAP'ta yer nlnn siireldi

ba[landrfr tarihi izleyen alttncr iq mine kadar KAP'ta agrklantt. Finansal

tablolar ayuca sdz konusu agl igelisinde kattlma payr sahiplerine en

uygun haberlegme vasttastyla \1 HE
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9.6. Portfoy rapollalr drgmdaki finansal raporlar kamuya agrklandrktan sonra, Kulucu'nun
resmi internet sitesinde yayrmlanrr. Bu bilgileL, ilgili intelnet sitesinde en az beq yrl siireyle
kamuya aqrk tutulur'. Siiz konusu finansal raporlar aynl zamanda kut'ucunun melkezinde ve katllma
payr sahpl yaprlan yerlerde, yatnrmcrlarur incelemesi igin hazr bulundurulur.

9.7. iYatrnmcrlann yatn'rm yapma kararrnr etkileyebilecek ve rinceden bilgi sahibi
olunmasmr gerektirecek nitelikte olan izahnamenin I.1.1., Ll.2.1., II, ilI.,V.5.5., VI. (6.5. maddesi

harig), VII.7.1. (aracrhk komisyonlaLura iligkin alt madde harig) nolu bdliinrlerindeki defigiklilcler
I(urul tarafindan incelenetek onaylann ve yiiriillti[e gitiq tarihinden en az 30 giin iince kattlma
payr sahiplerine en uygull haberlepme vasrtasryla bildirilir'. flzahnamenin difer bdliimletinde
yaprlacak de[iqikler ise, I(ululun onayl aranmakstztn kurucu taraftndan yaprlarak I(AP'ta ve
I(urucu'nun resmi internet sitesinde ilan edilir ve yaprlan de[ipiklikler her takvim yrh sonunu

izleyen altr ip giinii iginde toplu olarak Ktrula bildirilir.

p.8. Fona iligkin olarak reklam ve ilan vetilernez. l

9.9. Borsa drqr repo-tel's tepo iqlernlerinin fon poltfdyiine dahil edilmesi halinde en geg

s<izleqme tarihini takip eden iq gilnii iginde scizleqmenin vadesi, faiz orc:ru,l<arqt taraf ve kargt

tarafi n derecel endirme notu I(AP'ta agrklarur'.

9.10. Portfciye yaprlandrnlmrg yatlnm aracr dahil edilmesi halinde s6z konusu yattrtm

aracrntn genel <izeliilclerine iliqkin bilgiier ve igerdifii muhtemel riskler ayncaKAP'ta agrklanrr.l

I

X. FON'UN SONA ERMESI VE F'ON VARLIGININ TASFIYESI

10.1. Fon;
- Bilgilendirme dokiimanlarrnda bir siire ringiiriilmiig ise bu si.irenin sona etmesi,
- Fon siiresiz ise kurucunun Kurulun uyglln gdrttgtlnU aldrktan sonra altt ay sonlasl igin feshi

ihbal etmesi,
- I(unrcunun faaliyet gartlat'tnt kaybetmes i,
- Kulucunun rnali dururnunun taahhiitlerini karqrlayamayacak kadar'zaytflamasl, iflas etmesi

veya tasfiye edilmesi,
- Fonun kendi mali yiiktimltlliiklerini kargrlayamaz durumda olmasr ve benzet'nedenlelle

fonun devamrrun yatrrrmcrlann yal'at'ma olmayaca[rnrn Kurulca tespit edilmig olmast

hallerinde sona e1€r.

Fonun sona ermesi halinde fon portftiyi.inde yer alan valhklatdan bot'sada iglem gdrenler

borsada, borsada iglem gtiuneyenler ise borsa drqrnda nakde ddniigtiirtili.ir.

10.2. Fon mal varhlr, igtiiziik ve izahnamede yer alan ilkelere gcire tasfiye edilir ve tasfiye

bakiyesi kahlma payr sahiplerine paylarr oranmda da$rtrlrr. Tasfiye durumunda yalnvca kattlma

payr sahiplerine tideme yaprlabilir.

1.0.3. Tasfiye iglemleline iligkin olarak, Kunrcu'nun Kurul'un uygun gtiriigiinii aldrktan

sonra 6 ay sonrast igin fesih ihbar etmesi durumunda sdz konusu siire sonunda hala Fon'a iade

edilmemig katrlma paylalrnrn bulunmasr halinde, katrhna payr sahiplerinin satl$ talimatr

beklenmeden pay satlglart yapllarak Kurucu ve katrlma payt allm satlml yapan

kuruluq nezdinde agrlacak ters repoda veya Kurul tarafindan uygull

g<iriilen diper sermaye piyasast Fesih ihbartndan sonta yeni katrlma
payr ihlag edilemez ve geti
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10.4. I(uucunun iflasr veya tasfiyesi halinde l(ulul, fonu uygun gdrece[i bagka bir portftiy
ydnetim girketine tasfiye amacryla devreder. Poltfriy Saklayrcrsrnrn mali dumrnunun taahhiitlerini
karqrlayamayacak kadat zaytflamasr, iflasr veya tasfiyesi halirrde ise, kurucu fon varh[rnr Kurul
tarafindan uygun gdlUlecek bagka biL portfdy saklayrclsura devl'eder.

10.5. Tasfiyenin sona ermesi iizerine, Fon admrn Ticaret Sicili'nden silimnesi igin keyfiyet,
kurucu tarafindan Ticaret Sicili'ne tescil ve ilan ettirilir, bu durum Kurul'a bildirilir.

I

I

XI. I(ATILMA PAYI SAHIPLERiNIT TTAXLARI

11.1. Kurucu ile katrlma payr sahipleri arasmdaki iliqkilerde Kanun, ilgili mevzuat ve
igttiziik; bunlarda hiiki.im bulunmayan hdllerde llll/2011 tarihli ve 6098 sayrh Tilrk Borglar
Kannnunun 502 ile 514 iincii maddeleli hiikiimleli kryasen uygularur.

111.2. Fon'da olugan kaL, Fon'un bilgilendirme doktimanlarurda belirtilen esaslara gtire
tespit edilen katrlma paylnln birirn pay deferine yansr'. I(atrlma payr sahipleri, paylarmr Fon'a geri
sattrklarrnda, ellerinde tuthrklan siire igin fonda oluqan kardarr paylartnr almrg olurlar. Flesap

ddnerni sonunda ayilcatemettii da[rtrrnr sd,z konusu defildir. 
I

11.3. Katrlma paylan miigteri bazrnda MKI( nezdinde izlenmekte olup, tasamuf sahipleri
Kurucu'dan veya ahm satrma aracrhk eden yatrnm l<uruluglardan hesap durumlart haldcrnda her
zaman bilgi talep edebililler.

XII. FON PORTFOYUT.ItIN OLU$TURULMASI VE KATILMA PAYLARININ
sArr$l

[2.f. fatrtma paylatr fon izahnamesinin I(AP'ta yaylmmr takiben izahnamede belirtilen
usul ve esaslar gergevesinde nitelikli yatrnmctlat'a sunulur.j

ILZ.Z. Katrlma paylan kargrhlr yafinmcrlardan toplanan para, takip eden ig giinti
izahnamede belirlenen var'ltklara ve iqlemlere yatrrrlrr.

I.i

izahnamede yel' alan bilgilerin dofrulufunu kanuni yetki ve sorumluluklartmtz
gerpevesi nd e onaylar rf.
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