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I. FON HAKKINDA GENEL BILGILER

Fon, Kanun hukimleri uyarinca tasarruf sahiplerinden fon katilma payi karsiliginda
toplanan nakitle, tasarruf sahipleri hesabina, inancli milkiyet esaslarina gore isbu izahnamenin II.
bolumiinde belirlenen varlik ve haklardan olusan portféyu isletmek amaciyla kurulan, katilma
paylari Semsiye Fon’a bagl olarak ihrag edilen ve tlzel kisiligi bulunmayan mal varligidir.

1.1. Fona iliskin Genel Bilgiler

Fon’un

Unvani: Hedef Portfoy Kuzey Serbest Fon

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Unvani: | Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon
Bagli Oldugu Semsiye Fonun Turi: Serbest Fon

Sdiresi: Suresiz

1.2. Kurucu, Yonetici ve Portfoy Saklayicisi Hakkinda Genel Bilgiler

1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine iliskin Bilgiler

Kurucu ve Yonetici’nin

Unvani: | Hedef Portfdy Yonetimi A.S. _
Yetki Belgesi' Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine lliskin Yetki
Belgesi

Tarih: 07.10.2015
No: PYS/PY.42/789


http://www.hedefportfoy.com/

1.3. Kurucu Yoneticileri

Fon’u temsil ve ilzama Kurucunun yonetim kurulu dyeleri yetkili olup, yonetim kurulu
uyelerine ve kurucunun diger yoneticilerine iliskin bilgiler asagida yer almaktadir:

Adi Gorevi Son 5 Yilda Yaptigi isler (Yil-Sirket-Gorev) Tecrubesi
Soyadi
Namik Ydnetim 2011- Devam Hedef Finansal Hizmetler A.S. 27 Y1
Kemal Kurulu 2012-2014 Hedef Girisim Sermayesi Yatirim
Gokalp Bagkani  ve | Ortakligi A.S. Genel Mudr
Genel MUdir | 2012-2014 Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Yonetim
Kurulu Baskani
Sibel Ydnetim Mart/2012- Devam Hedef Girisim Sermayesi | 17 Yil
Gokalp Kurulu Baskan | Yatirim Ortakligi A.S. Genel Mudiir
Yrd. Haziran/2014- Devam Hedef Portfoy Yonetimi
A.S. Yonetim Kurulu Uyesi
Semsihan | Yénetim 2012-Devam Hedef Portfoy Yonetimi A.S. | 11Yil
Karaca Kurulu Uyesi | Yonetim Kurulu Uyesi

1.4. Fon Hizmet Birimi

Fon hizmet birimi Denizbank A.S. nezdinde olusturulmus olup, hizmet biriminde gorevli fon
mudarine iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

Adi Gorevi Son 5 Yilda Yaptii isler (Yil-Sirket-Gorev) Tecribesi
Soyadi

Serap Fon 2015 -Devam Denizbank A.S. (Fon Hizmet Bélum Mudarg) | 26 Y1l
Demiral | Muduri

2013-2015 -Denizbank A.S. (Portfoy Saklama YOnetmeni)
2013-2013 -Alternatif Portfoy Yonetimi A.S. (Yetkili)
2010-2013- Alternatif Yatirim A.S. (Fon Operasyon Yetkili)

1.5. Portfoy Yoneticileri

Fon malvarhiginin, fonun yatirim stratejisi dogrultusunda, fonun yatirim yapabilecegi
varliklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasasi alaninda en az bes yillik tecriibeye sahip
portfoy yoneticileri tarafindan, yatirimci lehine ve yatirimci ¢ikarini gozetecek sekilde PYS
Tebligi dizenlemeleri, portfoy yonetim sozlesmesi ve ilgili fon bilgilendirme doékimanlar
cercevesinde yonetilmesi zorunludur.

Fon portfoylnin yonetimi igin gorevlendirilen portfdy yoneticilerine iliskin bilgilere
KAP’ta yer alan sirekli bilgilendirme formundan (www.kap.org.tr) ulasiimasi mimkdndur.

1.6. Kurucu Bunyesinde Olusturulan veya Disaridan Temin Edilen Sistemler,
Birimler ve Fonun Bagdimsiz Denetimini Yapan Kurulus

Birimin/Sistemin Olusturuldugu Kurum
Denizbank A.S.
Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Birim

Fon hizmet birimi

I¢ kontrol sistemi
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Teftis birimi Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Arastirma birimi Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S.

Fon’un finansal raporlarinin bagimsiz denetimi Aday Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Musavirlik A.S. tarafindan yapiimaktadir.

II. FON PORTFOYUNUN YONETIMIi, YATIRIM STRATEJISI ILE FON
PORTFOY SINIRLAMALARI

2.1. Kurucu, fonun katilma pay! sahiplerinin haklarini koruyacak sekilde temsili, yonetimi,
yonetiminin denetlenmesi ile faaliyetlerinin igtlzik ve izahname hikumlerine uygun olarak
yuratilmesinden sorumludur. Kurucu fona ait varliklar Gzerinde kendi adina ve fon hesabina
mevzuat ve ictliziige uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan haklari kullanmaya
yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yiratiilmesi esnasinda portfoy yoneticiligi hizmeti de dahil olmak
Uzere disaridan hizmet alinmasi, Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz.

2.2. Fon portfoyd, kolektif portfoy yoneticiligine iliskin PYS Tebligi’nde belirtilen ilkeler
ve fon portfoyine dahil edilebilecek varlik ve haklara iliskin Teblig’de yer alan sinirlamalar
cercevesinde yonetilir.

2.3. Fon, katilma paylari Teblig’in ilgili hikumleri cercevesinde nitelikli yatirimcilara
tahsisli olarak satilacak serbest fon stattisiindedir.

Fon portféyune alinacak finansal varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun dizenlemelerine
ve bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak secilir ve portfoy yoneticisi tarafindan mevzuata
uygun olarak yonetilir.

Fon portféyunin yonetiminde ve yatirim yapilacak sermaye piyasasi araglarinin seciminde,
Teblig’in 4. maddesinde belirtilen varliklar ve islemler ile 6. maddesinde tanimlanan fon
tirlerinden Serbest Semsiye Fon niteligine uygun bir portféy olusturulmasi esas alinir. Fon,
Teblig’in 25. maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Ekonomik ve finansal piyasalari etkileyen diger faktorlerin analizi ve beklentilere gore
olusacak yatirim 6éngorist dogrultusunda TL cinsi para ve sermaye piyasasl araclarina, taraf
olunacak sozlesmelere, finansal islemlere ve menkul kiymetlere ve Kurulca uygun goérilen diger
yatirim araclarina yatirim yaparak sermaye kazanci ve faiz geliri saglamak ve portféy degerini
artirmay! amaclamaktadir. Bu dogrultuda temel ve teknik analiz yontemleri kullanilarak fiyat
yukselmesi beklenen varliklara yatirim yapilarak gelir yaratmaya calisilacaktir.

Bu cercevede;

a) Fon portfoyline TL cinsi varliklar ve islemler olarak; repo, ters repo, Takasbank Para
Piyasas! ve yurtici organize para piyasas! islemleri, devlet i¢c bor¢clanma araglari, Tirkiye'de
yerlesik sirketler tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetler (ortaklik paylari ve borglanma
araclart), BIST Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’nda islem goren vadeli kontratlar alinabilir.
Piyasa sartlarindan kaynaklanan zaruri durumlarda ve sureklilik arz etmeyecek sekilde
portféyun Tark Lirasi mevduatta degerlendirilmesi s6z konusu olabilir.



b) Fon yurt icinde kurulmus yatirim fonlari, borsa yatirim fonlari, gayrimenkul yatirim
fonlari, girisim sermayesi yatirim fonlari paylarina ve her tirli yatirnm ortakligi paylarina
yatirim yapabilir.

c) 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 islemi
ve agiga satis gerceklestirebilir. Fon portfoylinde bulunan tum ortaklik paylari édung islemine
konu edilebilecektir. Fon serbest fon niteliginde olmasindan dolayr 6diing menkul islemlerine
dair Tebli§’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 olmasi kaydiyla yatirim yaptigi para ve sermaye
piyasasl ya da diger finansal varliklari teminat olarak gosterebilir.

2.4, Yonetici tarafindan, fon toplam degeri esas alinarak, Fon portféyinde yer alabilecek
varlik ve islemlere dair azami bir sinirlama getirilmemis olup, Teblig’in 4. maddesinin ikinci
fikrasinda yer alan enstrimanlara yatirim yapabilecektir.

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

2.6. Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla kaldirag yaratan islemler dahil
edilebilir.

Kaldira¢ Kullanimi;

« BIST Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’nda islem géren vadeli islemler ve opsiyon
sOzlesmelerine yatirim yaparak,

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

* Kredi kullanilarak kredili menkul kiymet alimi ve agi§a satis gibi diger borclanma

yontemleriyle gerceklestirilebilir.

Kaldiragc kullanimi, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldigi riskleri de artirabilir.
Kaldirag seviyesinin belirlenmesinde, kaldirag kullanimi sonrasinda olusabilecek risklilik
duzeyinin bu izahnamede yer alan sinirlamalar dahilinde kalmasi hususu da g6z onlnde
bulundurulur.

Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak varligin piyasa
fiyati olarak, Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan esaslar cercevesinde belirlenen fiyatlar esas
alhinir.

2.7. Yabanci para ve sermaye piyasasi araclarina, yurtdisi borsalarda islem géren sermaye
piyasasi araclarina, borsa disi tirev araclar ve swap sozlesmelerine ve yapilandirilmis yatirim
araclarina yatirim yapilamayacaktir.

2.8. Fon hesabina kredi alinmasi mimkuanddir.



I1l. TEMEL YATIRIM RISKLERI VE RISKLERIN OLCUMU

Yatirimcilar Fon’a yatirim yapmadan ©Once Fon’la ilgili temel yatirim risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek degisimler
sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi diistslere bagli olarak yatirimlarinin degerinin baslangic
degerinin altina disebilecegini yatirimcilar géz éniunde bulundurmalidir.

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢clanmayi temsil eden finansal araclarin, ortaklik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tlrev
sOzlesmelere iliskin tasinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik payi fiyatlar ve doviz
kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z
konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Orani Riski: Fon portfoytne faize dayal varliklarin (borclanma araci, ters repo vb)
dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz
oranlari degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfoyline yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde,
doviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacagi zarar
olasihigini ifade etmektedir.

c- Ortaklik Payi Fiyat Riski: Fon portfoyine ortaklik payi dahil edilmesi halinde, Fon
portféyunde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portféyin maruz kalacagi zarar olasihgini ifade etmektedir.

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

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

4) Kaldira¢ Yaratan islem Riski: Fon portfdyiine tirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon
sOzlesmeleri), dahil edilmesi ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde
bulunulmasi halinde, baslangic yatirimi ile baslangi¢ yatirrminin (zerinde pozisyon alinmasi
sebebi ile fonun baslangi¢ yatirnmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi kaldirag riskini
ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmasi olasithgini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum ici
etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dis
etkenler de olabilir.

6) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu
fonun bu varhgin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkh finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir zaman
dilimi icerisinde ayni anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli
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finansal varhgin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlu iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun katilma paylarinin satildigi dénemden sonra mevzuatta ve
diizenleyici otoritelerin duizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi
riskidir.

9) ihraccl Riski: Fon portfoyiine alinan varhklarin ihracgisinin yukimlaliiklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gecirme, hirsizlik gibi nedenler ile
Fon’u zarara ugratabilecek kasith eylemler ya da Fon’un itibarini olumsuz etkileyecek suclarin
(6rnegin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

11) Teminat Riski: Tirev araclar Gzerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak alinan
teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini karsilayamamasi veya dogrudan, teminatin niteligi ile
ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasiliginin ortaya ¢ikmasi durumudur.

12) Opsiyon Duyarhlik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklar arasinda,
isleme konu olan spot finansal Uriin fiyat degisiminde cok farkli miktarda risk duyarlilik
degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildigi ilgili finansal varligin fiyatindaki bir
birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi goéstermektedir. Gamma; opsiyonun
ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi
Olcmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varhginin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin opsiyon
priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk élctimlerinde biylk 6nem tasiyan zaman faktorind
ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye goére degisiminin dlglstudur. Rho ise faiz
oranlarindaki ylzdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin dl¢usiddir.

13) Agida Satis Riski: Fon portfoyl icerisinden agi§a satis yapilan finansal enstrimanlarin
piyasa likiditesinin daralmasi sebebiyle ddung karsiligi ve/veya dogrudan aciga satis imkanlarinin
azalmasi durumunu ifade eder.

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6lgimtnde kullanilan yéntemler sunlardir:

Fonun yatinm stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir
risk yonetim sistemi olusturulmustur.

Piyasa Riski: Fon portféyinin maruz kaldigi piyasa riski, ginlik olarak “Riske Maruz
Deger” (RMD) yontemiyle dlculecek olup, risk yonetim sistemi de bu dl¢im modelini esas alarak
olusturmustur.

RMD, fon portfdy degerinin normal piyasa kosullari altinda ve belirli bir dénem dahilinde
maruz kalabilecegi en yiksek zarari belirli bir gliven araliginda ifade eden degerdir. RMD, piyasa
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle edilecek zarar limitini degil, belirli varsayimlar altindaki
muhtemel zarar limitini gostermektedir. RMD, glnlik olarak, tek tarafli %99 gliven araliginda,
tarihsel gozlem yontemi, 20 is guni elde tutma stresi ve en az 1 yillik (250 is glinu) gozlem siresi
kullanilarak hesaplanir. Ancak, olagan disi piyasa kosullarinin varligi halinde gdzlem siresi
kisaltilabilir. RMD hesaplamalarina fon portfoyiunde yer alan tim varlik ve islemler dahil edilir.
Turev araclardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alinir.



Kaldirag riskinin hesaplanma yontemi: RMD ydntemi kullanilmasi nedeniyle kaldirag
hesaplanmasinda “sum of notionals” yontemi kullanilir. Bu yonteme gore kaldira¢ yaratan islemler
(vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri) icin ara¢ bazinda ayri ayri pozisyon hesaplamasi yapilir ve
bu pozisyonlarin mutlak degerleri toplanir. Ulasilan toplam pozisyonun fon toplam degerine orani
kaldiraci verir.

Fonun risk degerinin hesaplanma yontemi: Fonun Serbest fon olmasi, 5 yillik gecmise
sahip olmamasi ve Kkarsilastirma oOlcutinin de bulunmamasindan dolayr risk degeri
hesaplamasinda, Fonun ilgili donemler slresince sahip oldugu portfoy dagihmi dikkate
alinmaksizin, hesaplamanin yapildig tarihteki fon varlik dagilimi dikkate alinarak secilecek bir
referans portfoyin 5 yillik getirileri kullanilarak hesaplanacak volatilite dikkate alinacaktir.

Karsi Taraf Riski: Fon 0zel sektor tarafindan ihra¢ edilen borclanma araglarina yatirm
yaptigindan kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin 6lciiminde ihraccilar hakkinda yeterli derecede
mali analiz ve arastirma yapildiktan sonra ihragcilar, uygulamada nicel ve nitel kriterlerden olusan
etkin bir derecelendirme sisteminden gegcirilmektedir.

Fon karsi taraflarla gerceklestirilen sozlesmelerden kaynaklanan 6deme ve teslim
yukumlultklerini devamli olarak yerine getirebilecek durumda olmahidir. Bu hususa iliskin
kontroller risk yonetim surecinin ayrilmaz bir parcasidir. Fon’un nakit ekstresi, tirev arag
sOzlesmesi ile ilgili muhabir bankaya yapilan 6deme ve tlrev ara¢ sdzlesmesinde yer alan 6deme
tutarlari karsilastirilarak mutabakat saglanir.

Likidite Riski: Likidite riski Risk Ydnetimi Birimi tarafindan giinliik olarak takip edilir ve
aylik yapilan raporlamalarda Yonetim Kurulu’na sunulur. Fon portfoylerinde yer alan varliklarin
ayhk ortalama islem hacimleri ile ihrag tutarlarina gore oranlari dikkate alinarak, fon portfoylerinin
ne kadar sirede likide edilebilecegi tespit edilir. Fon’un nakit cikislarini eksiksiz ve zamaninda
karsilayabilecek nitelikte likiditeye sahip olup olmadigi, risk yonetimi sistemi tarafindan stres
testleri ile dlcllerek, olumsuz piyasa kosullarinda yasanabilecek likidite riski konusunda Kurucu
Yonetim Kurulu bilgilendirilir. Fondaki varliklarin, ikinci piyasalardaki likiditesini takip eder,
likidite hakkinda bilgi verir. Likidite riski, her varhgin son 20 ginluk ortalama gunlik islem
hacmini dikkate alarak, fonun pozisyonun, giinlik islem hacminin %20’sini olusturmus olsaydi,
kac glnde likide ederdi seklinde olculir. Gunlik islem hacmi yuzdesini degistirmek suretiyle
hassasiyet analizi yapilir.

Operasyonel Risk: Sirket faaliyetleri kapsaminda karsilasilabilecek aksamalarin 6niine
gecmek ve olusabilecek zararlari énlemek icin, prosedurlerin ve is akislarinin takibi i¢ kontrol
birimi tarafindan yapilir. Bilgi islem sistemlerinin gercek zamanli backuplanmasi saglanmistir.
Risklerin gerceklesmemesi igin alinan tedbirler ©6nceden belirlenir ve Sirket calisanlarina
duyurulur. Zarar olarak yansitilan operasyonel risk olusmasi halinde, kayda alinir.

3.3. Kaldirag Yaratan islemler

Fon portfoytine kaldirag yaratan islemlerden; doviz, faiz, pay senedi endeksleri ve sermaye
piyasasi araclari Gzerine yazilan ve BIST Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi’nda islem goren tirev
araclar (vadeli islem ve opsiyon stzlesmeleri) dahil edilebilecektir.

3.4.Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin olciminde Rehber’de belirlenen
esaslar cercevesinde Mutlak RMD yontemi kullanilacaktir. Serbest fon olmasi sebebiyle fonun
RMD limiti bulunmamaktadir.



3.5. Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayri ayri hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldirag limiti %400’dur

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

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin 6lciminde Mutlak Riske Maruz Deger
yontemi  kullanilacaktir. Fon, yatirim stratejisi gercevesinde gergeklestirecegi islemleri
Yonetici’nin belirleyecegi ve yonetim kurulu tarafindan karara baglanacak Riske Maruz Deger
(RMD) limitleri dahilinde sonuglandirmak zorundadir. RMD seviyesi glnlik olarak takip
edilecektir. RMD limitleri Yonetici tarafindan degisen piyasa sartlari dogrultusunda yonetim
kurulu karari ile giincellenecektir. Glnlik Riske Maruz Deger’in fon toplam degerine orani %15’i
gecmeyecektir. Herhangi bir sebeple guncel RMD limitlerinin asiimasi durumunda, Yonetici,
piyasalarin imkan tanidigi ve Yonetici’nin basiretli tacir ilkelerine ve katilma pay! sahiplerinin
menfaatlerinin azami 06l¢tide korunmasina uygun olarak en kisa sirede gerekli girisimlerde
bulunacak ve Fon’un agik pozisyonlarini gerekli RMD limitlerine ¢ekecektir.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan pozisyon hesaplamasina ek olarak, riskin
azaltilmasi amaciyla spot piyasada alinan pozisyonlar ile dayanak varhigr benzer yapida olan
kaldirag yaratan islemlerden elde edilen pozisyonlar net uzun/kisa pozisyon hesaplamasinda
netlestirilebilir.

Net uzun/kisa pozisyon hesaplamasi kapsaminda:

i Vadesi dikkate alinmaksizin, dayanak varhigi benzer yapida olan kaldira¢ yaratan
pozisyonlar arasi netlestirme yapilabilir.

ii. Kaldirac yaratan islemlere iliskin pozisyonlar ile bunlarin dayanak varliklarinin spot
piyasadaki pozisyonlari arasinda netlestirme yapilabilir.

IV. FON PORTFOYUNUN SAKLANMASI VE FON MALVARLIGININ AYRILIGI

4.1. Fon portfoylinde yer alan ve saklamaya konu olabilecek varliklar Kurulun portfoy
saklama hizmetine iliskin dizenlemeleri ¢ercevesinde Portfoy Saklayicisi nezdinde saklanir.

4.2. Portfoy Saklayicisi’nin, fon portfoyinde yer alan ve Takasbank’in saklama hizmeti
verdigi para ve sermaye piyasasi araclarl, kiymetli madenler ile diger varliklari Takasbank
nezdinde ilgili fon adina ac¢ilan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunlarin disinda kalan varliklar
ve bunlarin degerleri konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarilir veya séz konusu bilgilere
Takasbank’in erisimine imkan saglanir. Bu durumda dahi Portfoy Saklayicisi’nin yukimlalik ve
sorumlulugu devam eder.

4.3. Fon’un malvarli§i Kurucu’nun ve Portfdy Saklayicisi’nin malvarligindan ayridir.
Fon’un malvarligi, fon hesabina olmasi sartiyla kredi almak tirev arag islemleri veya fon adina
taraf olunan benzer nitelikteki islemlerde bulunmak haricinde teminat goOsterilemez ve
rehnedilemez. Fon malvarligi Kurucunun ve Portfoy Saklayicisinin yonetiminin veya denetiminin
kamu kurumlarina devredilmesi halinde dahi baska bir amacla tasarruf edilemez, kamu
alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak (izere haczedilemez, izerine ihtiyati tedbir konulamaz ve
iflas masasina dahil edilemez.

4.4. Portfoy saklayicisi; fona ait finansal varhklarin saklanmasi ve/veya kayitlarin
tutulmasi, diger varhklarin aidiyetinin dogrulanmasi ve takibi, kayitlarinin tutulmasi, varlik ve
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4.10. Kurucu’nun tgunc kisilere olan borglari ve yakumlalukleri ile Fon’un ayni Ggiinci
kisilerden olan alacaklari birbirlerine karsi mahsup edilemez.

4.11. Portfoy saklama hizmetini yariten kurulus, yukamlaliuklerini yerine getirmemesi
nedeniyle Kurucu ve katilma payi sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur.

4.12. Kurucu, Portfoy Saklayicisindan; Portfdy Saklayicisi da Kurucu’dan, Kanun ve
SaklamaTebligi hukumlerinin ihlali nedeniyle dogan zararlarin giderilmesini talep etmekle
yukumludir. Katilma payr sahiplerinin Kurucu veya Portfoy Saklayicisina dava agma hakki
saklidir.

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

4.14. Portfoy Saklayicisi, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanun ve ilgili diger mevzuattan
kaynaklanan yukiamlaliklerini yerine getirmemesi nedeniyle katilma payl sahiplerine karsi
sorumludur.

4.15. Portfoy saklama sozlesmesinde portfoy saklayicisinin Kanun ve Saklama Tebligi
hikumleri ile belirlenmis olan sorumluluklarinin kapsamini daraltici hiikimlere yer verilemez.

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

5.1. "Fon Portféy Degeri", portfoydeki varhklarin Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirlenen ilkeler cercevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise, Fon
Portfoy Degerine varsa diger varliklarin eklenmesi ve borclarin disilmesi suretiyle hesaplanir.

5.2. Fon’un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina bélinmesi
suretiyle hesaplanir. Bu deger her is glni sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirlenen ilkeler ¢ercevesinde hesaplanir ve katilma paylarinin alim-satim yerlerinde ilan edilir.

5.3. Savas, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim sistemlerinin ¢okmesi, portfoydeki
varliklarin ilgili oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde
meydana gelebilecek arizalar, sirketin mali durumunu etkileyebilecek énemli bir bilginin ortaya
cikmasi gibi olaganustli durumlarin meydana gelmesi halinde, degerleme esaslarinin tespiti
hususunda Kurucu’nun yoénetim kurulu karar alabilir. Ayrica s6z konusu olaylarla ilgili olarak
KAP’ta agiklama yapilir.

5.4. 5.3. numarali maddede belirtilen durumlarda, Kurulca uygun gorilmesi halinde,
katilma paylarinin birim pay degerleri hesaplanmayabilir ve katilma paylarinin alim satimi
durdurulabilir.

5.5. Degerleme esaslari konusunda Finansal Raporlama Tebligi hiikimleri esas alinacaktir.

VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI
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Fon satis baslangi¢ tarihinde bir adet payin nominal fiyati (birim pay degeri) 1
TL’dir. Takip eden gunlerde fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma
paylarinin sayisina bélunmesiyle elde edilir. Fonun satis baslangic tarihi ...../..../....°dir.

6.1. Katilma Payi Alim Esaslari

Yatirimcilarin, BIST Pay Piyasasi’nin a¢ik oldugu gunlerde saat 13:30’a kadar verdikleri
katilma pay1 alim talimatlari, talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati
Uzerinden yerine getirilir.

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

BIST Pay Piyasasi’nin kapali oldugu gunlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk isglni
yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati Gizerinden gergeklestirilir.

6.2. Alim Bedellerinin Tahsil Esaslari

Alim talimatinin verilmesi sirasinda, talep edilen katilma payi bedelinin Kurucu tarafindan
tahsil edilmesi esastir. Alim talimatlari pay sayisi ya da tutar olarak verilebilir. Kurucu, talimatin
pay sayisl olarak verilmesi halinde, alis islemine uygulanacak fiyatin kesin olarak bilinmemesi
nedeniyle, katilma pay! bedellerini en son ilan edilen satis fiyatina %5 ilave marj uygulayarak
tahsil edebilir. Ayrica, katilma payi bedellerini islem glnu tahsil etmek Uzere 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
sayisi fon fiyati aciklandiktan sonra hesaplanir.

Alm talimatinin karsthginda tahsil edilen tutar, misteri hesabinda ters repo ya da
Takasbank para piyasasinda satilmak suretiyle nemalandirilir ve bu izahnamede belirlenen esaslar
cercevesinde, katilma payi aliminda kullanilir.

6.3. Katilma Payi Satim Esaslari

Yatinimcilarin, BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu gunlerde saat 13:30’a kadar verdikleri
katilma pay! satim talimatlari, talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay
fiyati Uzerinden yerine getirilir.

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

BIST Pay Piyasasi’nin kapali oldugu ginlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk isguni
yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati Gizerinden gerceklestirilir.

Kurucu tarafindan katilma paylarinin Fon adina alim satimi esastir. Kurucu tarafindan
gerekli gorulmesi halinde fon katilma paylari kendi portféylerine dahil edilebilir. Fon islem
glinlerinin herhangi birinde fon katilma payi sahiplerinin iletmis olduklari satim talimat tutarlari,
fon toplam degerinin %30 (yuzdeotuz)’unun Ustiinde olursa, Kurucu, konuya iliskin olarak
yonetim kurulu karari alinmasi sartiyla, ilgili talimatlari kismen yada tamamen 10 is glnine kadar
erteleme hakkina sahiptir.

6.4.Satim Bedellerinin Odenme Esaslari

Katilma pay1 bedelleri; iade talimatinin, BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu glinlerde saat
13:30’a kadar verilmesi halinde, talimatin verilmesini takip eden islem giinlinde, iade talimatinin
BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 13:30’dan sonra verilmesi halinde ise, talimatin
verilmesini takip eden ikinci islem giinlinde yatirimcilara 6denir.
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Katilma paylarinin fona iadesinde veya yil igindeki son degerleme guni itibari ile bu
izahnamenin 6.6. maddesindeki esaslar cercevesinde yatirimcilardan performans Ucreti tahsil
edilir.

6.5. Alim Satima Aracilik Eden Kuruluslar ve Alim Satim Yerleri:
Katilma paylarinin alim ve satimi kurucu tarafindan yapilacaktir.

6.6. Performans Ucreti:
Tanimlar

Performans Ucreti: Pay sahipleri icin her birim pay icin Fon Birim Pay fiyatinda olusan
getirinin esik degerin getirisini asan kisminin %20’sidir.

Esik Deger: Nispi getirinin hesaplanmasinda kullanilacak “kistas”. Kurucu esik deger
olarak KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi TL’nin degisim oranini kullanacaktir. ilgili
donem icin esik deger (KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi TL degisim orani) seklindedir.

Nispi Getiri: Performans donemi sonu itibari ile hesaplanan portfoyin vergi dncesi getiri
oranindan esik degerin ¢ikarilmasi sonucu bulunacak pozitif ya da negatif ylzdesel degerdir.

Yuksek iz deger: Als tarihindeki fon birim pay degeri veya performans Ucreti tahsil
edilmis ise performans Ucreti tahsil edilen fon birim pay degeri

Pay Getirisi: (iadeye esas fon birim pay! fiyatl / Payin Yiksek iz Degeri)- 1 veya
(Performans Dénemi sonundaki Fon birim pay fiyati / Payin Yiksek iz degeri) -1

Fon Birim Pay Degeri Getirisi: Fondan cikis yapildigi tarihteki veya performans
degerleme donemindeki fon birim pay degeri / Yiksek iz deger -1

Performans Donemi: Fon’a giris tarihi ile yilin son degerleme gunu veya yil icindeki
herhangi bir degerleme glinu arasindaki donem

Kurucu, yonetim Ucretinin yani sira asagidaki kosullarin gerceklesmesi halinde fon
katilmcilarindan farkl dénemlerde yaptiklari her bir yatirim icin ayri ayri hesaplanmak kaydiyla,
“Performans Ucreti” tahsil eder. Performans Ucreti tahsil edilmesi icin donemsel fon getirisinin
pozitif olmasi ve fon getirisinin ayni donemdeki “Esik Deger” getirisini asmasi gerekmektedir.
Ayrica, “Performans DoOnemi” sonundaki Fon Pay Deger’inin, asagida anlatildigi sekilde
bulunacak “Yiuiksek iz” degerini asmasi gerekmektedir.

Kurucu, her yilin son degerleme ginu ilgili yatirimcinin fon katilma paylarini elde tutma
siresi boyunca (veya en yakin yilsonundan itibaren) hesaplanacak asagida yer verilen esik degerin
(performans Olcutl) getirisi ile gerceklesen pay getirisi arasindaki fark Uzerinden %20
(yiizdeyirmi) performans (cretini hesaplar. Hesaplamalarda, “FIFO- ilk Giren ilk Cikar” yontemi
izlenir.

Performans ucreti ancak bu maddede tanimlanan ve her bir yatirimcinin her bir yatirimi icin
ayri ayri tespit edilen yiiksek iz degerin (high watermark) olustugu degerleme giintyle performans
ucreti hesaplamasinin yapilacagi degerleme giinli arasindaki dénemde pay getirisi pozitif oldugu
ve ayni dénemdeki esik degerin getiri oranini astigi takdirde, yine o dénemdeki pay getirisinin esik
degerin getiri oranini asan kisminin %20’si tutarinda tahsil edilir.

Her bir yatirimcinin her bir yatinmi icin “ylksek iz degeri’nin olustugu degerleme giind,
yatirimcidan performans tcretinin hesaplandigi yilin son degerleme gini veya performans dcreti
tahsilati hi¢ yapilmadiysa yatirimcinin Fon’a giris yaptigi giin olarak tanimlanir. Her durumda fon
pay degeri yiksek iz degerini asmadigi sirece yatirimcilardan performans tcreti tahsil edilemez.

Herhangi bir donemde performans, KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi TL degisim
oranindan daha dusuk olur ise performans dcreti tahsil edilmez.

Fon’a giris yaptigi takvim yili icinde Fon’dan c¢ikis yapmak isteyen yatirimcilardan, giris
tarihindeki fon birim fiyati ile ¢ikis yaptigi fon birim fiyati arasindaki farktan KYD 1 Aylik
Gosterge Mevduat Endeksi TL degisim orani getirisi degisimi arindirildiktan sonra kalan
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kisimdan, yukarida belirtildigi sekilde ylksek iz de@erin asilmasi sartiyla, %20 (ylzdeyirmi)
oraninda performans Ucreti hesaplanir ve tahsil edilir.

Performans (creti katilma payi sahipleri tarafindan karsilanir. Performans ucreti, her
takvim yili sonunda (son degerleme glnlnu takip eden 5 (bes) is glinG icerisinde) katilma payi
sahiplerinin Fon’dan ayrilmasini beklemeksizin bu maddede izah edilen yonteme uygun olarak,
ilave bir talep veya emir beklenmeksizin, performans tcreti hesaplamasina konu edilmis son
degerleme fiyati kullanilarak, fon katilma paylarinin Fon’a iade edilmesi suretiyle katilimcilardan
tahsil edilir. Bu durumda ihbar suresi kosulu aranmayacaktir. Performans dcreti Kurucu hesabina
6denir.

Performans Gozden Gecirme” tarihi 12. ayin son degerleme ginddar. Performans prim
hesaplamasi “Performans Gozden Gegirme” tarihlerinde ve satis gerceklestiginde yapilir.

Bir sonraki performans Ucreti hesabi icin baz olusturacak Yiksek iz degerinin
belirlenmesinde t¢ durum ortaya cikabilir:

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

b) Pay getirisi negatif ancak esik degerin getirisinden ylksek ise performans ucreti
kesilmediginden Yiksek iz deger giincellenmez.

c) Pay getirisi pozitif, fakat esik degerden duslk ise performans Gcreti kesilmediginden
Yiiksek iz deger giincellenmez.

Performans gbzden gecirme tarihleri disindaki tarihlerde satim talimati verildiginde
hesaplanan performans (creti satis tutarindan disulerek kalan kisim yatirimciya ddenir.

Ornek:

Dénem basinda pay basi fon fiyati: 100, Yiksek iz Deger: 100. Esik Deger: 100

a) Performans dénemi sonunda fon birim pay degerinde olusan getiri %8,0, esik degerin
getirisi %4,0 olmustur. Yani, fon fiyati 108, esik deger 104 olmustur. Fonun getirisinin esik
degerin getirisini asmasi sonucunda performans tcreti kesileceginden, yuksek iz deger performans
ucreti hesaplanan fon birim pay degeri olarak glincellenecek ve gelecek dénem icin performans
Ucreti hesaplamalarinda baz alinacak Yuksek iz deger 108 olacaktir.

b) Performans donemi sonunda Fon birim pay degerinde olusan getiri -3% (fon fiyati 97),
esik deger getirisi %5 (Esik deger 105) olmus, fon birim pay fiyatinin yiksek iz degeri asmamasi
ve pay getirisinin esik deger getirisinin altinda kalmasindan dolayr dénem sonunda performans
ucreti tahsil edilmemistir. Bu durumda, bir sonraki dénem igin performans lcreti hesaplamalarinda
baz alinacak Yuksek iz deger 100 olarak devam edecektir.

c) Performans donemi sonunda Fon birim pay degerinde olusan getiri %4,0 (fon fiyati 104),
esik degerin getirisi%5,0 (esik deger 105) olmus, pay getirisi esik de@erin getirisinin altinda
kaldigindan donem sonunda performans Ucreti tahsil edilmemistir. Bu durumda bir sonraki donem
icin performans tcreti hesaplamalarinda baz alinacak Yuksek iz deger 100 olarak devam edecektir.

Performans Ucretinin hesaplanmasinda asagidaki formul kullanilacaktir:
[((Fon birim pay degerinin getirisi — Esik degerin getirisi)*%20)*performans dénemi basl
pay fiyati*pay miktari] Farkl donemlerde satin alinan her bir katilma pay icin ayri ayri hesaplanir.

Performans Ucreti Hesaplamasina iliskin Ornekler

Ornek 1:

Soru:

Yatinimci 21 Ekim 2016 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay deg@eri: 100 TL) 100,000
adet fon katilma payi satin almistir.
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O tarihten yilin son degerleme gund olan 30 Aralik 2016’e kadar Fon’un getirisi %10,0
olmustur (fon pay degeri 110 TL olmustur). Ayni dénemdeki Esik Deger getirisi ise %6,0
olmustur.

Yatirrmci 3 Mart 2017 tarihinde olusan fiyattan Fon’dan cikmistir. Performans (creti
tahsilatinin yapildigi yihn son degerleme guninden fondan ¢ikilan fiyatin hesaplandigi tarihe
kadarki donemde (30/12/2016-03/03/2017 arasi) fonun getirisi %10,0 (fon pay degeri: 121), Esik
Deger getirisi ise %5,0 olarak gerceklesmistir.

Cevap:

03/03/2017 tarihinde hesaplanan fiyattan gerceklesen c¢ikis isleminden &nce
performans hesaplama doénemi sonu olan 30/12/2016’de asagidaki hesaplama yapilarak
yatirimcidan performans tcreti tahsil edilmistir.

Fon pay! alim tarihinde Yiksek iz Deger fon fiyati olan 100 TL’dir. Performans (icreti
hesaplama tarihindeki fon fiyati, Yiiksek iz Degerini astiji ve nispi getiri pozitif oldugu icin
Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Nispi Getiri Orani : %10-%6=%4
Pay basina Getiri Orani : (%10 — %6 ) X %20 = %0.8

Performans Ucreti: 100 TL x 100,000 pay x %0.8 = 80,000 TL olarak yatirimcidan
oncelikle nakit olarak veya yoksa bu tutara tekabill eden katilma paylari performans (creti
hesaplamasina konu edilmis son pay fiyati kullanilarak Fon’a iade edilmek suretiyle karsilanir.

21.10.2016 30.12.2016

Fon Birim Pay Fiyati (Donem ici ylksek iz degeri) 100,00 110,00
Yatirimci Pay Sayisl 100.000,00 100.000,00
Toplam Deger 10.000.000,00 11.000.000,00
Esik deger 100,00 106,00

21/10/2016 - 30/12/2016 Hesap Dénemi

A-Fon Fiyati Deger Artis/Azalis 10,00%
B-Esik Deger Artisl 6,00%
C-Nispi Getiri Orani (A-B) 4,00%
D-Pay Basina Performans Orani (C x%20) 0,80%
E-Ddénem igin Yiiksek iz Degeri 100,00
F-Pay Basina Performans Ucreti TL (E x D) 0,80
G-Yatirimci Pay Sayisi 100.000,00
H-Performans Ucreti (G x Toplam Pay Sayisi) TL 80.000,00

03/03/2017 tarihine geldigimizde, bir 6nceki donemin son degerleme gunG olan 30/12/2016
tarihinde performans ucreti kesildigi icin bir sonraki Donem icin Yuksek 1z Deger bir dnceki
doénem performans ucreti kesilen degerleme giint olusan pay fiyati olan 110 olmustur.

Yatirimeinin Fon’dan ¢ikis yaptigi fiyatin olustugu 03 Mart 2017 tarihinde Fon fiyati,
Yiiksek Iz degerini astigi ve nispi getiri pozitif oldugu icin Performans Ucreti tahsil edilmistir.
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Nispi Getiri Orani : %10-%5=%5
Performans Ucreti, (%10 — %5) x %20 x 100,000 x110 = 110,000 TL olmustur.

30.12.2016 03.03.2017

Fon Fiyati (Donem igi ylksek iz degeri) 110,00 121,00
Yatirimci Pay Sayisi 100.000,00 100.000,00
Toplam Deger 11.000.000,00 12.100.000,00
Esik deger 106,00 111,30

30/12/2016 - 03/03/2017 Hesap Donemi

A-Fon Fiyati Deger Artis/Azalisi 10,00%

B-Esik Deger Artisi 5,00%

C-Nispi Getiri Orani (A-B) 5,00%

D-Pay Basina Performans Orani (C x%20) 1,00%

E-Dénem igin Yiiksek iz Degeri 110,00

F-Pay Basina Performans Ucreti TL (E x D) 1,10

G-Fon Pay Sayisi 100.000,00

H-Performans Ucreti (G x Toplam Pay Sayisi) TL 110.000,00
Ornek 2:
Soru:

Yatirimci 01 Subat 2016 tarihinde 1,00 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 1,0 TL) 100,000
adet ve 02 Mart 2016 tarihinde 1,02 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 1,02 TL) 300.000 adet
olmak tizere toplam 400.000 adet fon katilma payi satin almistir.

24 Agustos 2016 tarihinde 1,15 TL birim fiyattan 180,000 adet fon katilma pay1 satmistir.

Yatirimci elinde kalan 220,000 adet fon katilma payi ile fonda kalmaya devam etmistir ve
yilin son degerleme giinii 30 Aralik 2016°da fon pay degeri 1,18 TL olmustur.

Esik Degerin getirisi:

01 Subat 2016 — 24 Agustos 2016 arasinda %3,5
02 Mart 2016 — 24 Agustos 2016 arasinda %2,5
02 Mart 2016 — 30 Aralik 2016 arasinda %4,0

Cevap: Yatirimcinin farkli donemlerde yaptigi yatinnmlar ayri ayri takip edilmistir. FIFO
uygulamasina gore, yatirimcinin 24 Agustos 2016 tarihinde olusan fiyattan satmis oldugu 180,000
adet fon katilma paylarina iliskin Performans Ucreti hesaplamasinda

e 100,000 adet pay icin 01 Subat 2016 — 24 Agustos 2016 arasi donem getirileri,
e 80,000 adet pay i¢in ise 02 Mart 2016 — 24 Agustos 2016 arasi donem getirileri,
e Donem sonunda ise kalan 220.000 adet katilma pay1 i¢cin 02 Mart 2016 — 30 Aralik
2016 arasindaki donem getirileri
kullaniimistir.
17



01 Subat 2016 tarihinde satin alinan 100.000 paylik kisim igin Yiksek iz Degeri 1,0’dir. Buna
gore 24 Agustos 2016 tarihinde olusan Fon fiyati, Ylksek 1z Degeri astigi ve nispi getiri pozitif
oldudu icin Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Donemin fon getirisi %15°dir (1,15/1,0-1)

Nispi Getiri: %15,0-%3,5=%11,5

Performans Ucreti: (%15,0 — %3,5) X %20 x 1,0 TL x 100,000 pay = 2.300 TL Performans Ucreti
kesilmistir.

02 Mart 2016 tarihinde satin alinan 80.000 paylik kisim igin Y Uksek iz Degeri 1,02°dir. Buna gore
24 Agustos 2016 tarihinde olusan Fon fiyati, Yiksek 1z Degeri astigi ve nispi getiri pozitif oldugu
icin Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Donemin 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. Yatirimcidan tahsil edilen toplam Performans Ucreti 3.972 TL (2.300+1.672) olmustur.

Son degerleme glniinde (30 Aralik 2016) yatirimcinin elinde kalan 220.000 katilma payi igin
performans Ucreti hesaplanmistir. Yatirimin yapildigi 02 Mart 2016 tarihinde Ylksek Iz Degeri
1,02 TL, son degerleme guniinde fon fiyati 1,18 TL olmustur.

Donemin fon getirisi %15,7°dir (1,18/1,02-1)

Nispi Getiri: %15,7-%4,0=%11,70

Performans Ucreti: (%15,7 — %4,0) x %20 x 1,02 TL x 220,000 pay = 5.251 TL Performans Ucreti
kesilmistir. Bir sonraki hesaplama dénemi icin baslangic Yiiksek iz Degeri 1,18 TL olmustur.

VIl. FON MALVARLIC—)INDAN KARSILANACAK HARCAMALAR VE
KURUCU’NUN KARSILADIGI GIDERLER:

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varhgindan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.

1) Saklama hizmetleri icin 6denen her turlu Gcretler,

2) Varliklarin nakde gevrilmesi ve transferinde ddenen her tlrlG vergi, resim ve komisyonlar,

3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portfoye alimlarda ve portféyden satimlarda 6denen aracilik komisyonlari, (yabanci para
cinsinden yapilan giderler TCMB ddviz satis kuru tizerinden TL'ye gevrilerek kaydolunur.),

5) Portfoy yonetim Ucreti,

6) Fonun mukellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluslarina édenen denetim dcreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yili esas alinarak Uger aylik dénemlerin son is ginlnde fonun toplam degeri
uzerinden hesaplanacak Kurul dcreti,

10) Karsilagtirma olgutl giderleri,

11) KAP giderleri,

12) E-defter (mali muhdr, arsivleme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalari
nedeni ile 6denen hizmet bedelleri,

13) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliskin yetkili meslek mensubu ucreti,

14) Kurulca uygun gorilecek diger harcamalar.
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7.1.1. Fon Yonetim Ucreti Orani:

Fon’un toplam gideri icinde kalmak kaydiyla, fon toplam degerinin gunlik % 0,003288'i
(YUzbindeugvirgulikiytzseksensekiz) [yillik yaklasik 91,20 (Yuzdebirvirgllyirmi)Jolusan bir
yOnetim tcreti tahakkuk ettirilir. Bu ticret her ay sonunu izleyen bir hafta i¢inde, kurucuya fondan
Odenecektir.

7.1.2. Fon Portfoytindeki Varliklarin Alm Satimina Aracilik Eden Kuruluslar ve
Aracilik Islemleri Igin Odenen Komisyonlar

Fon portfoyinde yer alan varhiklarin alim satimina Deniz Yatirrm Menkul Degerler
A.S.(Pay Senedi, BPP, Borclanma Araglar,VIOP), Osmanli Yatinm Menkul Degerler A.S.( Pay
Senedi, Borclanma Aragclar1,VIOP), Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S.( Pay Senedi, BPP,
Borclanma Araclari,VIOP), Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S.( Pay Senedi, Borglanma
Araclar,VIOP), Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. (Pay Senedi, VIOP) aracilik etmektedir.

Deniz Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan sdz konusu aracilik islemleri igin
uygulanan komisyon oranlari asagida yer almaktadir:

1) Pay Senedi Alim Satim islem Komisyonu: Onbinde 3,00
2) Sabit Getirili Menkul Kiymetler Komisyonu:
a. Kesin Alim Satim !slmeleri (Saat:9:30 ile 14:00 arasl): Yiizbinde 4,00
b. Kesin Alim Satim Isimeleri (Saat 14:00 ile 17:00 arast): YUzbinde 4,20
c. Hazine Ihalesi Islemleri: 0,00
3) Repo/Ters Repo Komisyonu: Yuzbinde 1.125
4) Takasbank Para Piyasas! islem Komisyonu: Yiizbinde 3,00
5) VIOP Piyasasi islem Komisyonu: Onbinde 3,00
Yukaridaki oranlara BSMV, ilgili Borsa Paylari ve Takasbank komisyonlari ilave edilecektir.
Osmanli Yatirim Menkul Degerler A.S., Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S., Meksa
Yatirim Menkul Degerler A.S., Gedik Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan s6z konusu
aracilik islemleri icin uygulanan komisyon oranlari asagida yer almaktadir:
1) Pay Senedi Alim Satim islem Komisyonu: Onbinde 2,50
2) Sabit Getirili Menkul Kiymetler Komisyonu:
a. Kesin Alim Satim !slmeleri (Saat:9:30 ile 14:00 arasl): Yiizbinde 5,00
b. Kesin Alim Satim Isimeleri (Saat 14:00 ile 17:00 arast): YUzbinde 5,00
c. Hazine Ihalesi Islemleri: 0,00

3) Repo/Ters Repo Komisyonu: Yiizbinde 5.00

4) Takasbank Para Piyasas! islem Komisyonu: Yiizbinde 2,00
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5) VIOP Piyasasi islem Komisyonu: Onbinde 2,00
Yukaridaki oranlara BSMV ve Takasbank komisyonlari ilave edilecektir.

7.1.4. Kurul Ucreti: Takvim yili esas alinarak, tcer aylik dénemlerin son is giniinde
Fon’un net varhk degeri Uzerinden %0,005 (ylizbindebes) oraninda hesaplanacak ve ddenecek
Kurul Ucreti Fon portféyiinden karsilanir.

7.1.5. Fon’un Bagli Oldugu Semsiye Fona Ait Giderler: Semsiye Fon’un kurulus
giderleri ile fonlarin katilma payi ihrag¢ giderleri hari¢ olmak Uzere, Semsiye Fon igin yapilmasi
gereken tim giderler Semsiye Fona bagl fonlarin toplam degerleri dikkate alinarak oransal olarak
ilgili fonlarin portfdylerinden karsilanir.

7.1.6. Karsilik Ayrilacak Diger Giderler ve Tahmini Tutarlari
Asagidaki tabloda yer alan ticret ve giderler Fon’un getirisini dogrudan etkiler. Tabloda yer

alan tutarlar bir hesap dénemi boyunca Fon’dan tahsil edilmekte olup, oranlar fon toplam degeri
Uzerinden hesaplanmaktadir.

A) Fon’dan karsilanan giderler Yillik (%)
Yonetim dcreti (yaklasik yillik): 1,20 (Bindeoniki)
Portfoy Saklama Ucreti (Y1llik) 0,06 (Onbindealtr)

Diger Giderler (Tahmini) (Fon Saklama Sabit Ucreti, Aracilik
komisyonu, bagimsiz denetim Ucreti, KAP Ucreti, noter Ucreti, tescil | 0,15 (Onbindeonbes)
ilan Gcreti , Kurul kayit Gcreti, vergi) (yaklasik yillik)

B) Yatirimcilardan tahsil edilecek ticret ve komisyonlar

Performans Ucreti orani: %20 (Tahsil esaslarina isbu izahnamenin 6.6.’nci maddesinde yer
verilmistir.)

7.2. Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderler

Asagida tahmini tutarlari gosterilen katilma paylarinin satisina iliskin giderler kurucu
tarafindan karsilanacaktir.

Gider Tara Tutari (TL)
Tescil ve ilan Giderleri | 3.000 TL
Diger Giderler 4,000 TL
TOPLAM 7.000 TL

VIIl. FONUN VERGILENDIRILMESi:
8.1. Fon Portfdy isletmecili§i Kazanclarinin Vergilendirilmesi
a) Kurumlar Vergisi Duzenlemesi Agisindan: 5520 sayith Kurumlar Vergisi

Kanunu’nun 5'inci maddesinin 1 numarali bendinin (d) alt bendi uyarinca, menkul kiymet yatirim
fonlarinin portféy isletmeciliginden dogan kazanclari kurumlar vergisinden istisnadir.
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b) Gelir Vergisi Duzenlemesi Agisindan: Fonlarin portfoy isletmeciligi kazanglari, Gelir
Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesinin (8) numarali bendi uyarinca, %0 oraninda gelir vergisi
tevfikatina tabidir.

8.2. Katilma Payi Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gore
kurulan menkul kiymetler yatirirm fonlarinin katilma paylarinin ilgili oldugu fona iadesi %10
oraninda gelir vergisi tevfikatina tabidir. K\VK’nin ikinci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki
miukellefler ile minhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artisi
kazanclari elde etmek ve bunlara bagh haklari kullanmak amaciyla faaliyette bulunan
mukelleflerden Serm

21


http://www.gib.gov.tr/

fonun risk degerine, uygulanan komisyonlara, varsa performans Ucretlendirmesine iliskin
bilgilere ve fon tarafindan aciklanmasi gereken diger bilgilere fonun KAP’ta yer alan surekli
bilgilendirme formundan (www.kap.org.tr) ulasiimasi mamkdndur.

9.5. Finansal raporlar, bagimsiz denetim raporuyla birlikte, bagimsiz denetim kurulusunu
temsil ve ilzama yetkili kisinin imzasini tasiyan bir yazi ekinde kurucuya ulasmasindan sonra,
kurucu tarafindan finansal raporlarin kamuya aciklanmasina iliskin yonetim kurulu kararina
baglandidi tarihi izleyen altinci is gini mesai saati bitimine kadar KAP’ta aciklanir. Finansal
tablolar ayrica s6z konusu agiklamayr muteakip 10 is gunt igerisinde katilma payi sahiplerine en
uygun haberlesme vasitasiyla gonderilir.

9.6. Portfdy raporlari disindaki finansal raporlar kamuya aciklandiktan sonra, Kurucu’nun
resmi internet sitesinde yayimlanir. Bu bilgiler, ilgili internet sitesinde en az bes yil sureyle
kamuya acIk tutulur. S6z konusu finansal raporlar ayni zamanda kurucunun merkezinde ve katilma
pay! satisi yapilan yerlerde, yatirimcilarin incelemesi icin hazir bulundurulur.

9.7. Yatinmcilarin yatinm yapma Kkararini etkileyebilecek ve ©nceden bilgi sahibi
olunmasini gerektirecek nitelikte olan izahnamenin 1.1.1., 1.1.2.1., Il, 111.,VV.5.5,, VI. (6.5. maddesi
hari¢), VI1.7.1. (aracilik komisyonlarina iliskin alt madde haric) nolu bélumlerindeki degisiklikler
Kurul tarafindan incelenerek onaylanir ve yurirlige giris tarihinden en az 30 giin 6nce katilma
pay! sahiplerine en uygun haberlesme vasitasiyla bildirilir.izahnamenin diger bélimlerinde
yapilacak degisikler ise, Kurulun onayl aranmaksizin kurucu tarafindan yapilarak KAP’ta ve
Kurucu’nun resmi internet sitesinde ilan edilir ve yapilan degisiklikler her takvim yili sonunu
izleyen alti is giind icinde toplu olarak Kurula bildirilir.

9.8. Fona iliskin olarak reklam ve ilan verilemez.
X. FON'UN SONA ERMESI VE FON VARLIGININ TASFIYESI

10.1. Fon;
- Bilgilendirme dokiimanlarinda bir siire dngérilms ise bu stirenin sona ermesi,
- Fon siiresiz ise kurucunun Kurulun uygun gorusini aldiktan sonra alti ay sonrasi igin feshi
ihbar etmesi,
- Kurucunun faaliyet sartlarini kaybetmesi,
- Kurucunun mali durumunun taahhatlerini karsilayamayacak kadar zayiflamasi, iflas etmesi
veya tasfiye edilmesi,
- Fonun kendi mali yukumlaluklerini karsilayamaz durumda olmasi ve benzer nedenlerle
fonun devaminin yatirimcilarin yararina olmayacaginin Kurulca tespit edilmis olmasi
hallerinde sona erer.
Fonun sona ermesi halinde fon portféyiinde yer alan varliklardan borsada islem gorenler
borsada, borsada islem gérmeyenler ise borsa disinda nakde donustiralr.

10.2. Fon mal varhgu, ictuzik ve izahnamede yer alan ilkelere gore tasfiye edilir ve tasfiye
bakiyesi katilma payi sahiplerine paylari oraninda dagitilir. Tasfiye durumunda yalnizca katilma
payi sahiplerine 6deme yapilabilir.

10.3. Tasfiye islemlerine iliskin olarak, Kurucu’nun Kurul’un uygun goérisunu aldiktan
sonra 6 ay sonrasi igin fesih ihbar etmesi durumunda s6z konusu siire sonunda hala Fon’a iade
edilmemis katilma paylarinin bulunmasi halinde, katilma pay! sahiplerinin satis talimati
beklenmeden pay satislar1 yapilarak elde edilen tutarlar Kurucu ve katilma payi alim satimi yapan
kurulus nezdinde acilacak hesaplarda yatirimcilar adina ters repoda veya Kurul tarafindan uygun
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gorilen diger sermaye piyasasi aracglarinda nemalandirilir. Fesih ihbarindan sonra yeni katilma
pay! ihrag¢ edilemez. Tasfiye anindan itibaren hicbir katilma pay!i ihra¢ edilemez ve geri alinamaz.

10.4. Kurucunun iflasi veya tasfiyesi halinde Kurul, fonu uygun gérecegi baska bir portfoy
yonetim sirketine tasfiye amaciyla devreder. Portfoy Saklayicisinin mali durumunun taahhtlerini
karsilayamayacak kadar zayiflamasi, iflasi veya tasfiyesi halinde ise, kurucu fon varhigini Kurul
tarafindan uygun gorulecek baska bir portfoy saklayicisina devreder.

10.5. Tasfiyenin sona ermesi tizerine, Fon adinin Ticaret Sicili'nden silinmesi igin keyfiyet,
kurucu tarafindan Ticaret Sicili'ne tescil ve ilan ettirilir, bu durum Kurul’a bildirilir.

X1. KATILMA PAYI SAHIPLERININ HAKLARI

11.1. Kurucu ile katilma pay! sahipleri arasindaki iliskilerde Kanun, ilgili mevzuat ve
ictizik; bunlarda hukim bulunmayan héllerde 11/1/2011 tarihli ve 6098 sayili Tirk Borglar
Kanununun 502 ila 514 tinct maddeleri hikimleri kiyasen uygulanir.

11.2. Fon’da olusan kar, Fon’un bilgilendirme dokimanlarinda belirtilen esaslara gore
tespit edilen katilma payinin birim pay degerine yansir. Katilma payi sahipleri, paylarini Fon’a geri
sattiklarinda, ellerinde tuttuklari stre icin fonda olusan kardan paylarini almis olurlar. Hesap
dénemi sonunda ayrica temettl dagitimi séz konusu degildir.

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

XIl. FON PORTFOYUNUN OLUSTURULMASI VE KATILMA PAYLARININ
SATISI

12.1. Katilma paylari fon izahnamesinin KAP’ta yayimini takiben izahnamede belirtilen
usul ve esaslar cercevesinde nitelikli yatirimcilara sunulur.

12.2. Katilma paylari karsiligi yatinmcilardan toplanan para, takip eden is glnu

izahnamede belirlenen varliklara ve islemlere yatirilir.

izahnamede yer alan bilgilerin dogrulugunu kanuni yetki ve sorumluluklarimiz
cercevesinde onaylariz. 09/01/2018

HEDEF PORTFOY YONETIMI AS.

Namik Kemal GOKALP Semsihan KARACA
Yonetim Kurulu Bagkani Yonetim Kurulu Uyesi
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