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Hedef Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayih Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52. ve 54.
maddelerine dayamlarak, 22.05.2017 tarihinde {istanbul Ticaret ili Ticaret Sicili
Memurlugu’na 844433 sicil numarasi altinda kaydedilerek 26.05.2017 tarih ve 9334 sayil
Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye
Fon ictiiziigii ve bu izahname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere olusturulacak Hedef
Portfoy Dogu Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)’un katilma paylarmin
ihracina iliskin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 27/06/2019 tarihinde
onaylanmustir.

izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca
tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, izahnameye iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez.

fhrac edilecek katilma paylara iliskin yatirnm kararlar1 izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu Hedef Portfoy Yonetimi A.S.’nin adresli resmi internet sitesi
(www.hedefportfoy.com) ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.org.tr)
yayimlanmstir.

Ayrica bu izahname katilma paylarinin alim satiminin yapildig1 ortamlarda, semsiye fon
ictiiziigii ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatirimcilara verilir.
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KISALTMALAR

Bilgilendirme Dokimanlari gemsiye fon ictiizigu, fon izahnamesi

BIST Borsa Gstanbul A.g.

Finansal Raporlama Tebligi [1-14.2 sayili Yatirim Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina
6liGkin Teblig

Fon Hedef Portfoy Dogu Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse Senedi
Yogun Fon

gemsiye Fon Hedef Portfoy Yonetimi A.g. Serbest gemsiye Fon

Kanun 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurucu Hedef Portfoy Yonetimi A.g.

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

MKK Merkezi Kayit KuruluGu A.g.

Portfoy Saklayicisi Denizbank A.g.

PY( Tebligi [11-55.1 sayili Portfoy Yonetim girketleri ve Bu girketlerin
Faaliyetlerine 6liGkin Esaslar Tebligi

Rehber Yatirim Fonlarina Glickin Rehber

Saklama Tebligi [11-56.1 sayili Portfdy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette
Bulunacak KuruluGlara 6lickin Esaslar Tebligi

Takasbank Gstanbul Takas ve Saklama Bankasi A.g.

Teblig 111-52.1 sayili Yatirim Fonlarina GliGkin Esaslar Tebligi

TEFAS Turkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu

TMS/TFRS Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu
tarafindan  ydrdrlige konulmuG olan Tirkiye Muhasebe
Standartlar1/Turkiye Finansal Raporlama Standartlari ile bunlara
ilickin ek ve yorumlar

Yonetici Hedef Portfoy Yonetimi A.Q.




. FON HAKKINDA GENEL BiLGILER

Fon, Kanun hikumleri uyarinca tasarruf sahiplerinden fon katilma payi karGiliginda
toplanan nakitletasarruf sahipleri hesabina, inangh milkiyet esaslarina gore iGbu izahnamenin 1.
bolumunde belirlenen varlik ve haklardan oluGan portfoyl iGletmek amaciyla kurulan, katilma
paylari gemsiye Fon’a bagl olarak ihrag edilen ve ttzel kiGiligi bulunmayan mal varligidir.

1.1. Fona iliskin Genel Bilgiler

Fon’un

Unvani: |

Hedef Portfoy Dogu Hisse Senedi Serbest Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)

Bagh Oldugu gemsiye Fonun Unvani:

Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon |

Bagli Oldugu gemsiye Fonun Turi:

Serbest Semsiye Fon

Suresi:

Siiresiz

1.2. Kurucu, Yonetici ve Portfoy Saklayicis1i Hakkinda Genel Bilgileﬁ

1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine iliskin Bilgiler

Kurucu ve Yonetici’nin

Unvani:

Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Yetki Belgesi'

Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine Iliskin Yetki
Belgesi

Tarih: 07.10.2015

No: PYS/PY.42/789

Portfoy Saklayicisi’nin

Unvani: |

Denizbank A.S.

Portfoy Saklama Faaliyeti Gznine
lickin ~ Kurul Karar Tarihi ve
Numarasi

Tarih: 17.07.2014
No: 22/729

1.2.2. iletisim Bilgileri

Kurucu ve Yinetici Hedef Portfoy Yonetimi A.S.’nin

Merkez adresi ve internet sitesi:

Burhaniye Mah. Dogu Karadeniz Cad. No0:26/5
Selvilievler Sitesi Uskiidar/Gstanbul
www.hedefportfoy.com

Telefon numarasi: |

0216 557 57 90

Portfoy Saklayicist Denizbank A.8. ’nin

Merkez adresi ve internet sitesi:

Biylkdere Cad. Torun Tower No:141 34394
Esentepe/Gstanbul
www.denizbank.com

Telefon numarasi: |

0212 348 20 00

1 PYg Tebligi’ne uyum cercevesinde, Kurucu’nun 04.06.2013 tarih ve PYQ.PY.52/615 sayili yetki belgesi iptal

edilerek, Kurucu’ya Kanun’un 40. ve 55. maddeleri uyarinca diizenlenen 07.10.2015 tarih ve PY@/PY.42/789 sayili

Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine iliGkin yetki belgesi verilmiGtir.
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1.3. Kurucu Yoneticileri

Fon’u temsil ve ilzama Kurucunun yonetim kurulu tyeleri yetkili olup, yonetim kurulu
iyelerine ve kurucunun diger yoneticilerine ilikin bilgiler aGagida yer almaktadir:

AdiSoyadi | Gérevi S(?'n 5 Yilda Yaptig1i Isler (Yil-Sirket- Tecriibesi
Gorev)
Yonetim  Kurulu|y ... . -
Mehmet BaGkani ve Genel Yonetim Kurulu Uyesi 20 VI
Balaban g
Mudur
Mart/2012- Devam Hedef GiriGim Sermayesi
. ) Yonetim  Kurulu | Yatirim Ortakhgi A.g. Genel Mudur
Sibel Gokalp BaCkan Yrd. Haziran/2014- Devam  Hedef Portfoy 1yl
Yonetimi A.g. Yonetim Kurulu Uyesi
gemsihan Yonetim  Kurulu|2012-Devam Hedef Portfoy Yonetimi A.g. 11 Vil
Karaca Uyesi Yonetim Kurulu Uyesi

1.4. Fon Hizmet Birimi

Fon hizmet birimi Denizbank A.S. nezdinde oluGturulmuG olup, hizmet biriminde goérevli
fon madurdne iliGkin bilgiler aGagidaki gibidir.

Adi Gorevi | Son 5 Yilda Yaptig Isler (Yil-Sirket-Gorev) Tecriibesi
Soyadi
Serap Fon 2015 -Devam Denizbank A.g. (Fon Hizmet Bolim | 26 Y1l

Demiral | Mudura | Maddr)

2013-2015 -Denizbank A.g. (Portfoy Saklama
Y dnetmeni)

2013-2013 -Alternatif Portfoy Ydnetimi A.g. (Yetkili)
2010-2013- Alternatif Yatirrm A.J. (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 beG yillik tecriibeye sahip
portfoy yoneticileri tarafindan, yatirimci lehine ve yatirimci gikarini gozetecek Gekilde PYQ
Tebligi dizenlemeleri, portfoy yonetim soézleGmesi ve ilgili fon bilgilendirme doékimanlar
cercevesinde yonetilmesi zorunludur.

Fon portfoylnin yonetimi igin gorevlendirilen portfdy yoneticilerine iliCkin bilgilere
KAP’ta yer alan stirekli bilgilendirme formundan (www.kap.org.tr) ulaGilmast mimkindar.
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1.6. Kurucu Biinyesinde Olusturulan veya Disaridan Temin Edilen Sistemler,
Birimler ve Fonun Bagimsiz Denetimini Yapan Kurulus

Birim Birimin/Sistemin Olusturuldugu Kurum
Fon hizmet birimi Denizbank A.g.

i¢ kontrol sistemi Hedef Portfoy Yonetimi A.g.

Risk Yonetim sistemi Hedef Portfoy Yonetimi A.Q.

Teftis birimi Hedef Portfoy Yonetimi A.g.

Arastirma birimi Gnfo Yatirim Menkul Degerler A.g.

Fon’un finansal raporlarinin bagimsiz denetimi HSY DaniGmanlik ve Bagimsiz Denetim
A.Q. tarafindan yapilmaktadir.

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

2.1. Kurucu, fonun katilma pay! sahiplerinin haklarini koruyacak Gekilde 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 yiritiilmesi esnasinda portfoy yoneticiligi hizmeti de dahil olmak
Uzere diGaridan hizmet alinmasi, Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz.

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

2.3. Fon’un yatinm stratejisi Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili Teblig’inin hikumleri
cercevesinde nitelikli yatirimcilara satilacak serbest fon stattistindedir.

Fon’un hisse senedi yogun fon olmasi nedeniyle Fon portfdy degerinin en az %80’
devamli olarak menkul kiymet yatirim ortakliklari paylari hari¢ olmak lizere BIST te iGlem goren
ihraccl paylari, ihraccl paylarina ve ihracgl payl endekslerine dayali olarak yapilan vadeli iGlem
sOzleGmelerinin  nakit teminatlari, ihraggl paylarina ve ihragcli paymna dayali opsiyon
sOzleGmelerinin primleri ile borsada iGlem gdren ihraggl paylarina ve ihraggl payina dayal araci
kuruluG varantlarina yatirihr. Fon, yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina da yatirim yapabilir.

Fon portfoyune alinacak finansal varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine
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 varhliklar ve iGlemler ile 6. maddesinde tanimlanan fon
tirlerinden Serbest gemsiye Fon niteligine uygun bir portfdy oluGturulmasi 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
oluGacak yatirim 6ngorisu dogrultusunda TL cinsi para ve sermaye piyasas! araclarina, taraf
olunacak sozleGmelere, finansal iGlemlere ve menkul kiymetlere ve Kurulca uygun goérulen diger
yatirim araclarina yatinm yaparak sermaye kazanci ve faiz geliri saglamak ve portfdy degerini
artirmay! amaclamaktadir. Bu dogrultuda temel ve teknik analiz yontemleri kullanilarak fiyati
yukselmesi beklenen varliklara yatirim yapilarak gelir yaratmaya caliGilacaktir.

Bu cercevede;

a) Fon portfoyline TL cinsi varliklar ve iGlemler olarak; repo, ters repo, Takasbank Para
Piyasas! ve yurtici organize para piyasasi iGlemleri, devlet i¢ borclanma araclari, Tirkiye'de
yerleGik Girketler tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetler (ortaklik paylari ve borglanma
araclart), BIST Vadeli G6lem ve Opsiyon Piyasasi’nda iGlem goren vadeli kontratlar alinabilir.
Fonun hisse senedi yogun fon olarak siniflandirilabilmesi igin gerekli olan Gartlarin saglanmasi
koGuluyla Teblig'in 4. maddesinin ikinci fikrasinda yer alan enstrimanlara yatirim yapabilir.

b) Fon yurt icinde kurulmuG yatirim fonlari, borsa yatirim fonlari, gayrimenkul yatirim
fonlari, giriGim sermayesi yatirim fonlari paylarina ve her tirlt yatirim ortakligi paylarina
yatirim yapabilir.

c) Repo/ters Repo pazarindaki iGlemlerin yani sira menkul kiymet tercihli ve/veya pay
senedi repo/ters repo iGlemleri yapilabilecektir.

d) Fon kredi alabilir, 6diing menkul kiymet alabilir, verebilir, kredili menkul kiymet iGlemi
ve acifa satiG gercekleGtirebilir. Fon portféyunde bulunan tim ortaklik paylari édiing iGlemine
konu edilebilecektir. Fon serbest fon niteliginde olmasindan dolayr 6diing menkul iGlemlerine
dair Tebli§’in 22. maddesindeki sinirlamalara tabi degildir. Odiing iGlemlere dair uygulanacak
esaslar ile Rehber’in 4.2.5. maddesinde belirtilmiGtir.

e) Fon sadece yapilan iGlemlerle ilgili olmasi kaydiyla yatirim yaptigi para ve sermaye
piyasasl ya da diger finansal varliklari teminat olarak gosterebilir.

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

2.5. Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla kaldira¢ yaratan iGlemler dahil
edilebilir.

Kaldirag Kullanimi;

« BIST Vadeli 6Glem ve Opsiyon Piyasasi’nda iGlem goéren vadeli iGlemler ve opsiyon
sOzleGmelerine yatirim yaparak,

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

* Kredi kullanilarak kredili menkul kiymet alimi ve aciga satiG gibi diger borclanma
yontemleriyle gercgekleGtirilebilir.



Kaldirag kullanimi, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldigi riskleri de artirabilir.
Kaldirag seviyesinin belirlenmesinde, kaldirag kullanimi sonrasinda oluGabilecek risklilik
duzeyinin bu izahnamede yer alan sinirlamalar dahilinde kalmasi hususu da g6z 6ninde
bulundurulur.

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

2.6. Yabanci para ve sermaye piyasasi araclarina, yurtdiGi borsalarda iGlem gdren sermaye
piyasasl araclarina, borsa diGI tirev araclar ve swap sozleGmelerine ve yapilandirilmiG yatirim
araclarina yatirim yapilabilir.

2.7. Fon hesabina kredi alinmasi mimkiindr.
2.8. Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarini tanitici genel bilgiler:

Yabanci para ve sermaye piyasasi araclari Yatirim Fonlarina GliGkin Rehber’in 4.1.5%inci
maddesinde yer alan aGagidaki esaslar dahilinde fon portfoyiine dahil edilebilir.

Fon, OECD dilkelerinin kamu ve 6zel sektdr bor¢clanma araclarina (eurobond, hazine/devlet
bono/tahvili ve/veya benzer yapidaki diger borglanma araclari), ortaklik paylarina, yatirim fonu
katilma paylarina (yabanci borsa yatirim fonu katilma paylari) ve altin ve diger kiymetli madenler
ile bu madenlere dayah olarak ihra¢ edilen sermaye piyasasi araclarina, emtiaya dayal tirev
urtinlere yatirim yapabilecektir.

Yurt diGinda ihrag edilen bor¢lanma araclarinin ve kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmiG bir saklayici kuruluG nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim
kanallari vasitasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama
Tebligi duzenlemeleri cercevesinde gercege uygun degeri Uzerinden nakde doénuGtirilebilecek
nitelikte likidasyona sahip olmasi Gartlariyla, yurt diGinda borsa diGindan yatirim
araclarinin/borglanma araclarinin fon portféyine dahil edilmesi mimkdindur.

Fon portfoyune sadece derecelendirmeye tabi tutulmuG yurt diGinda ihrag edilen borglanma
araclari ve kira sertifikalari alinabilir. 6lgili aracin derecesini belirleyen belgeler yonetici nezdinde
bulundurulur.

2.9. Fon portféylne yapilandiriimiG yatirim araclari dahil edilebilecek olup, yapilandiriimiG
yatirim araglarinin; Fon’un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi, Borsa’da iGlem
gormesi, tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmiG bir saklayici kuruluG nezdinde saklanmasi,
fonun fiyat aciklama doénemlerinde Finansal Raporlama Tebligi dizenlemeleri cercevesinde
gerceQge uygun degeri Uzerinden nakde donuGturdlebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi gereklidir.

YaptlandirilmiG yatirim araglarinin dayanak varliklari, 6zel sektor ve kamu borglanma
araclari, ortaklik paylari, faiz, déviz, emtia, altin ve finansal endekslerden oluGabilmekte olup, s6z
konusu dayanak varlklarin getirisi ile birlikte bir turev aracin kombinasyonundan oluGan
yapilandirilmiG yatirrm araclari da portfdye dahil edilebilecektir. YapilandirilmiG yatirm
aracglarinin getirisi temelde ihra¢ edilecek bir bor¢lanma aracinin getirisine dayali olmakta ve
yatirim yapilan dayanak varligin riski dogrultusunda getiri sunabilmektedir. |



III. TEMEL YATIRIM RiSKLERi VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatirnmcilar Fon’a yatirim yapmadan ©Once Fon’la ilgili temel yatirim risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek degiGimler
sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi diiGuGlere bagli olarak yatirimlarinin degerinin baGlangic
degerinin altina diGebilecegini yatirimcilar g6z éninde bulundurmahdir.

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, déviz ve dovize endeksli finansal araclara dayali turev
sOzleGmelere iliGkin taGinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik payi fiyatlar ve doviz
kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z
konusu risklerin detaylarina acagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoylne faize dayal varliklarin (borglanma araci, ters repo vb)
dahil edilmesi halinde, s6z konuG varliklarin degerinde piyasalarda yaGanabilecek faiz
oranlari degiGimleri nedeniyle oluGan riski ifade eder.

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

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

d-Kiymetli Madenler Riski: Fon portfoyine kiymetli madenler veya kiymetli madenlere
dayali sermaye piyasasi araclari dahil edilmesi halinde, kiymetli maden fiyatlarinda
meydana gelebilecek degiGiklikler nedeniyle portfoylin maruz kalacagi zarar olasiligini
ifade etmektedir.

2) Kars1 Taraf Riski: KarGl tarafin sozletmeden kaynaklanan yikimlaltklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi ve/veya takas iGlemlerinde ortaya ¢ikan
aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

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

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tirev ara¢ (vadeli iGlem ve opsiyon
sOzleGmeleri), dahil edilmesi ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri iGlemlerde
bulunulmasi halinde, baGlangi¢ yatirimi ile baGlangi¢ yatiriminin (zerinde pozisyon alinmasi
sebebi ile fonun baGlangi¢ yatirimindan daha yiksek zarar kaydedebilme olasihigi kaldirag riskini
ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar oluGmasi olasithgini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, baGarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli iGlemleri gibi kurum ici
etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet koGullari, politik rejim degiGikligi gibi kurum diGi
etkenler de olabilir.



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

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

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

9) Thracer Riski: Fon portfoyiine alinan varhiklarin ihraggisinin yiikiimliliklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gecirme, hirsizlik gibi nedenler ile



Piyasa Riski: Fon portfoylnin maruz kaldigi piyasa riski, glnlik olarak “Riske Maruz
Deger” (RMD) yontemiyle 6lcilecek olup, risk yonetim sistemi de bu 6l¢im modelini esas alarak
oluGturmuGtur.

RMD, fon portfdy degerinin normal piyasa koGullari altinda ve belirli bir dénem dahilinde
maruz kalabilecegi en yuksek zarari belirli bir giiven 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 giiven araliginda,
tarihsel gozlem yontemi, 20 iG giini elde tutma siresi ve en az 1 yillik (250 i6 giin) gdzlem siresi
kullanilarak hesaplanir. Ancak, olagan diGi piyasa koGullarinin varhgi halinde gdzlem siresi
kisaltilabilir. RMD hesaplamalarina fon portféyinde yer alan tum varlik ve iGlemler dahil edilir.
Turev araclardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alinir.

Kaldirag riskinin hesaplanma yodntemi: RMD yoéntemi kullanilmasi nedeniyle kaldirag
hesaplanmasinda “sum of notionals” yontemi kullanilir. Bu yonteme gore kaldirag yaratan iGlemler
(vadeli iGlem ve opsiyon sdzleGmeleri) icin ara¢ bazinda ayri ayri pozisyon hesaplamasi yapilir ve
bu pozisyonlarin mutlak degerleri toplanir. UlaGilan toplam pozisyonun fon toplam degerine orani
kaldiract verir.

Fonun risk degerinin hesaplanma yodntemi: Fonun Serbest fon olmasi, 5 yillik gecmiGe
sahip olmamasi ve KkarGilaGtirma o6l¢itinin de bulunmamasindan dolayr risk degeri
hesaplamasinda, Fonun ilgili doénemler siresince sahip oldugu portféy dagihmi dikkate
alinmaksizin, hesaplamanin yapildig tarihteki fon varlik dagihmi dikkate alinarak secilecek bir
referans portfoyin 5 yillik getirileri kullanilarak hesaplanacak volatilite dikkate alinacaktir.

Kars1 Taraf Riski: Fon 0zel sektor tarafindan ihrac edilen borglanma araclarina yatirim
yaptigindan kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin 6lciimunde ihragcilar hakkinda yeterli derecede
mali analiz ve araGtirma yapildiktan sonra ihraccilar, uygulamada nicel ve nitel kriterlerden oluGan
etkin bir derecelendirme sisteminden gegirilmektedir.

Fon karGl taraflarla gercekleGtirilen sozleGmelerden kaynaklanan 6deme ve teslim
yukumlultklerini devamli olarak yerine getirebilecek durumda olmahidir. Bu hususa iliGkin
kontroller risk yonetim surecinin ayrilmaz bir pargasidir. Fon’un nakit ekstresi, tirev arag
sOzleGmesi ile ilgili muhabir bankaya yapilan 6deme ve tlrev ara¢ sdzleGmesinde yer alan 6deme
tutarlari karGilaGtirilarak mutabakat saglanir.

Likidite Riski: Likidite riski Risk Ydnetimi Birimi tarafindan ginlik olarak takip edilir ve
aylik yapilan raporlamalarda Yo6netim Kurulu’na sunulur. Fon portfoylerinde yer alan varliklarin
aylik ortalama iGlem hacimleri ile ihrag tutarlarina gore oranlari dikkate alinarak, fon portfoylerinin
ne kadar slrede likide edilebilecegi tespit edilir. Fon’un nakit cikiGlarini eksiksiz ve zamaninda
karGilayabilecek nitelikte likiditeye sahip olup olmadigi, risk ydnetimi sistemi tarafindan stres
testleri ile 6lgllerek, olumsuz piyasa koGullarinda yaGanabilecek likidite riski konusunda Kurucu
Yonetim Kurulu bilgilendirilir.

Fondaki varliklarin, ikinci piyasalardaki likiditesini takip eder, likidite hakkinda bilgi verir.
Likidite riski, her varhgin son 20 gunlik ortalama giinlik iGlem hacmini dikkate alarak, fonun
pozisyonun, gunluk iGlem hacminin %20’sini oluGturmuG olsaydi, kag guinde likide ederdi Geklinde
olgulir. Gunlik iGlem hacmi ylizdesini degiGtirmek suretiyle hassasiyet analizi yapilir.

Operasyonel Risk: girket faaliyetleri kapsaminda karGilaGilabilecek aksamalarin 6niine

gecmek ve oluGabilecek zararlari 6nlemek icin, proseddrlerin ve iG akiGlarinin takibi i¢ kontrol
birimi tarafindan yapilir. Bilgi iGlem sistemlerinin gercek zamanl backuplanmasi saglanmiGtir.
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Risklerin gercekleGmemesi icin alinan tedbirler dnceden belirlenir ve girket caliGanlarina
duyurulur. Zarar olarak yansitilan operasyonel risk oluGmasi halinde, kayda alinir.

Yapilandirilmis Yatirnm Arac Riski: YapilandirilmiG  yatirnrm araglarina  yatirim
yapilmasi halinde karGi taraf riski de mevcuttur. Yatirimci, yapilandiriimiG yatirim araclarina
ilickin olarak Girketin kredi riskine maruz kalmakta ve bu risk 6lcusiinde bir getiri beklemektedir.
YapilandiriimiG yatirim araclarinda yatirimeilar ihragcinin édeme riskini de almaktadir. Odeme
riski ile ihragct kurumun yapilandirilmiG yatirim araglarindan kaynaklanan yikamlaluklerini yerine
getirememe riski ifade edilmektedir. KarGl taraf riskini minimum seviyede tutabilmek adina
ihragcinin ve/veya varsa yatirim aracinin yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme
notuna sahip olmasi koGulu aranmaktadir. OlagandiGi korelasyon degiGiklikleri ve olumsuz piyasa
koGullarinda ortaya ¢ikabilecek likidite sorunlari yaptlandirilmiG yatirim araclari icin dnemli riskler
oluGturmaktadir. Piyasa yapiciligi olmadigi durumlarda yapilandiriimiG yatirim araclarinin likidite
riski Ust seviyedir.

3.3. Kaldirac Yaratan islemler

Fon portfoyine kaldirag yaratan iGlemlerden; doviz, faiz, pay senedi endeksleri ve sermaye
piyasas! araglari tizerine yazilan ve BIST Vadeli 6Glem ve Opsiyon Piyasasi’nda iGlem goren tiirev
araclar (vadeli iGlem ve opsiyon s6zleGmeleri), borsa diGi tiirev araclar ve swap sozleGmeleri dahil
edilecektir. Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla fonun tiiriine ve yatirim stratejisine
uygun olacak Gekilde kaldirag yaratan iGlemler dahil edilebilir. Kaldiragc yaratan iGlemler nedeniyle
fonun baGlangic yatinmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasili§i bulunmaktadir. |

3.4.Kaldirag yaratan iGlemlerden kaynaklanan riskin 6l¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar cercevesinde Mutlak RMD yontemi  kullanilacaktir. Serbest fon olmasi sebebiyle fonun
RMD limiti bulunmamaktadir.

3.5. Kaldirag yaratan iGlemlere iliGkin olarak ara¢ bazinda ayri ayri hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulaGilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldirag limiti %400°diir

3.6. Kaldirag yaratan iGlemlere iliGkin pozisyon hesaplamasinda Rehber kapsaminda
belirtilen esaslar uygulanir.

3.7. Fon portféyune alinan yapilandirilmiG yatirim araclarinin sakli tirev arac niteligi
taGlyip taGimadigi Kurucu tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici
belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir. YapilandirilmiG yatirim aracinin sakli turev arag
niteliginde olmasi halinde, risk élgtimune iliGkin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanir.

IV. FON PORTFOYUNUN SAKLANMASI VE FON MALVARLIGININ AYRILIGI

4.1. Fon portfoyiinde yer alan ve saklamaya konu olabilecek varliklar Kurulun portfoy
saklama hizmetine ilickin diizenlemeleri gergevesinde Portfoy Saklayicisi nezdinde saklanir.

4.2. Portfdy Saklayicisi’nin, fon portfoyiinde yer alan ve Takashbank’in saklama hizmeti
verdigi para ve sermaye piyasasi araglari, kiymetli madenler ile diger varliklari Takasbank
nezdinde ilgili fon adina agilan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunlarin diGinda kalan varliklar
ve bunlarin degerleri konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarilir veya s6z konusu bilgilere
Takasbank’in eriGimine imkéan saglanir. Bu durumda dahi Portfoy Saklayicisi’nin ytkimlalik ve
sorumlulugu devam eder.
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4.3. Fon’un malvarhgr Kurucu’nun ve Portféy Saklayicisi’nin malvarhgindan ayridir.
Fon’un malvarli§i, fon hesabina olmasi sartiyla kredi almak tirev arac iGlemleri veya fon adina
taraf olunan benzer nitelikteki iGlemlerde bulunmak haricinde teminat gdsterilemez ve
rehnedilemez. Fon malvarhg Kurucunun ve Portfdy Saklayicisinin yonetiminin veya denetiminin
kamu kurumlarina devredilmesi halinde dahi baCka 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
nakit hareketlerine iliGkin iGlemlerin yerine getirilmesinin kontrolu ile mevzuatta belirtilen diger
gorevlerin yerine getirilmesinden sorumludur. Bu kapsamda, portfoy saklayicisi;

a) Yatirim fonlari hesabina katilma paylarinin ihrag ve itfa edilmesi iGlemlerinin mevzuat
ve fon igtizugi hikidmlerine uygunlugunu,

b) Yatirim fonu birim katilma payi veya birim pay degerinin mevzuat ile fon ictizigu,
izahname hukimleri gercevesinde belirlenen degerleme esaslarina goére hesaplanmasini,

¢) Mevzuat ile fon ictizigu, izahname hikimlerine aykiri olmamak Gartiyla,
Kurucu/Y 6netici’nin talimatlarinin yerine getirilmesini,

d) Fon’un varliklariyla ilgili iGlemlerinden dogan edimlerine ilickin bedelin uygun siirede
aktariimasini,

e) Fon’un gelirlerinin mevzuat ile fon ictlzigu, izahname hikimlerine uygun olarak
kullantimasini,

f) Fon’un varlik alim satimlarinin, portfdy yapisinin, iGlemlerinin mevzuat, fon ictlziga,
izahname hikiimlerine uygunlugunu

saglamakla yukimludar.

4.5. Portfoy saklayicisi;

a) Fona ait varliklarin ayri ayri, fona aidiyeti agikga belli olacak, kayip ve hasara
ugramayacak Gekilde saklanmasini saglar.

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

c) Fona ait varliklari uhdesinde ve diger kurumlardaki kendi hesaplarinda tutamaz ve kendi
aktifleriyle ilickilendiremez.

4.6.a) Portfoy saklama hizmetini yiriten kuruluG, yukimliliklerini yerine getirmemesi
nedeniyle Kurucu ve katilma payi sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur. Kurucu, Portfdy
Saklayicisindan; Portfdy Saklayicisi da Kurucu’dan, Kanun ve Saklama Tebligi hikimlerinin
ihlali nedeniyle dogan zararlarin giderilmesini talep etmekle yikimlidir. Katilma payi
sahiplerinin Kurucu veya Portfoy Saklayicisina dava agma hakki saklidir.

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

c) Portfoy Saklayicisi, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanun ve ilgili diger mevzuattan
kaynaklanan yukimliliklerini yerine getirmemesi nedeniyle katilma pay! sahiplerine karGi
sorumludur.

4.7. Portfoy saklayicisi, saklama hizmetinin fonksiyonel ve hiyerarGik olarak diger
hizmetlerden ayriGtirilmasi, potansiyel ¢ikar catiGmalarinin dizgin bir Gekilde belirlenmesi,
Onlenmesi, dnlenemiyorsa yonetilmesi, gézetimi ve bu durumun fon yatirimcilarina agiklanmasi
kaydiyla fona portfoy degerleme, operasyon ve muhasebe hizmetleri, katilma payr alim satimina
aracilik hizmeti ve Kurulca uygun gorilecek diger hizmetleri verebilir.
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4.8. Portfoy saklayicisi her gun itibari ile saklamaya konu varliklarin mutabakatini, bu
varliklara merkezi saklama hizmeti veren kurumlar ve Kurucu veya yatirim ortakligi ile yapar.

4.9. Portfoy saklayicisi portfoy saklama hizmetini yiritirken karGilaGabilecegi c¢ikar
catibmalarinin tanimlanmasini, 6nlenmesini, yonetimini, goézetimini ve acgiklanmasini saglayacak
gerekli politikalar1 oluGturmak ve bunlari uygulamakla yukiamladur.

4.10. Kurucu’nun Gglincl kiGilere olan borgclari ve yikimlalukleri ile Fon’un ayni Ggncl
kiGilerden olan alacaklari birbirlerine karGi mahsup edilemez.

4.11. Portfoy saklama hizmetini yiriten kuruluG, yukamlaluklerini yerine getirmemesi
nedeniyle Kurucu ve katilma payi sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur.

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

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

4.14. Portfoy Saklayicisi, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanun ve ilgili diger mevzuattan
kaynaklanan yikimlultklerini yerine getirmemesi nedeniyle katilma payi sahiplerine KkarGi
sorumludur.

4.15. Portfoy saklama sozleGmesinde portfoy saklayicisinin Kanun ve Saklama Tebligi
hakumleri ile belirlenmiG 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 varliklarin Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirlenen ilkeler cercevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise, Fon
Portfoy Degerine varsa diger varliklarin eklenmesi ve borclarin diiGilmesi suretiyle hesaplanir.

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

5.3. SavaG, dogal afetler, ekonomik kriz, iletiGim sistemlerinin ¢okmesi, portfoydeki
varliklarin ilgili oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde
meydana gelebilecek arizalar, Girketin mali durumunu etkileyebilecek dnemli bir bilginin ortaya
citkmasi gibi olaganustl durumlarin meydana gelmesi halinde, deQerleme esaslarinin tespiti
hususunda Kurucu’nun yonetim kurulu karar alabilir. Ayrica s6z konusu olaylarla ilgili olarak
KAP’ta aciklama 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.
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5.5. Degerleme esaslari konusunda Finansal Raporlama Tebligi hiikiimleri esas alinacaktir.

1) Borsa Dis1 Tiirev Arac ve Swap sozlesmelerine iliskin degerleme

Portfdye alinmasi aGamasinda tirev ara¢ ve swap sozleGmesinin degerlemesinde gincel
fiyat kullantlir.

Opsiyon sozleGmelerinde guncel fiyat, karGi taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Forward s6zleGmelerinde giincel fiyat, dayanak varligin spot fiyati baz alinarak hesaplanan teorik
fiyattir. Dayanak varhigin spot fiyati olarak; forward sdzleGmenin konusunun déviz olmasi
durumunda deg@erleme giinlindeki T.C Merkez Bankasi déviz kuru (iGlemin yénune gore aliG veya
satiG), BIST pay senetleri icin, ilgili pay senedinin degerleme ginu itibariyle en guncel kapaniG
seans degeri, BIST pay senetleri icin, ilgili pay senedinin degerleme gini itibariyle en guncel
kapaniG seans degeri, borclanma araclari icin ise, degerleme guni itibariyle en guncel agirhkli
ortalama fiyati kullanilacaktir. Bulunan spot degerler, degerleme gund ile forward iGlemin vade
tarihi arasindaki glin sayisina tekabul eden uygun TL ve doéviz piyasasi faizleri ile (dayanak
varligin doviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak “swap point” kadar)
ilerletilecek ve teorik fiyata ulaGilacaktir. Farkli dayanak varhgin kullanilmasi durumunda ise
piyasa fiyatini en iyi yansitacak yontemler kullanilir.

Swap sozleGmelerinde gulncel fiyat, hesaplanacak olan teorik fiyattir. goyle ki; swap
sOzleGmeleri nitelik agisindan pek cok farkl form altinda yapilabileceginden, swap sézleGmelerin
degerlemesine esas teGkil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden doviz, doviz kurlari ya da diger
degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda,
sOzleGmenin konusuna gore tahvil fiyatlamasi yontemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement)
yontemi gibi buginkii deger hesaplama yontemleri ile s6zleGmelerin niteligine uygun diger genel
kabul gormuG teorik fiyatlama yontemleri kullanilacaktir.

Opsiyon sozleGmeleri icin fonun fiyat agiklama donemlerinde;
- Degerlemede kullaniimak tzere guncel piyasa fiyatinin bulunmadigdi durumlarda ve
- KarG1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadi§i durumlarda ise

teorik fiyat hesaplanilarak degerleme yapilir. Teorik fiyat hesaplamasinda veri saglayici tarafindan
elde edilen volatilite (bulundugu durumda implied (zimni) aksi halde historical (tarihsel)) degerleri
kullanilarak ve genel kabul gormiG yontemlerle (Black&Scholes modeli, Binomial model veya
Monte-Carlo similasyonu gibi) hesaplama yapilir. Hesaplama icin ddviz opsiyonlarinda
Bloomberg OVML, hisse ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalari ya da uygun
gorulebilecek diger hesaplama araclari kullanilacaktir. Bu yodntemlerle elde edilen ve 100 baz
puanlik yuzdesel prim aliG/satiG kotasyonu varsayimi ile hesaplanan aliG (bid) veya satiG (ask) fiyati
kullanilacaktir. Opsiyon degerlemelerinde de spot fiyat icin, bir st paragrafta belirtilen yontemler
kullanilacaktir. Farkl ve daha karmaGik yapida opsiyonlarin kullaniimasi ya da degerleme igin
oluGabilecek diger unsurlar durumunda ise, degerleme igin en uygun yontem kullanilacaktir.

2) T.C. Merkez Bankasinin (TCMB) ilan etti§gi para birimleri (zerinden ihra¢ edilmi
yabancl para ve sermaye piyasasi araclar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi icin
belirlenen doviz aliG kuru ile degerlenir. TCMB’nin ilan etmedigi kur bilgileri i¢in Bloomberg’in
ilgili sayfalarindan alinan déviz aliG fiyatlari kullantlir.

3) Yabanec1 Ortakhk Paylari, Yabanci Piyasalarda islem Goren Yatirnm Fonu Katilma
Paylar1, YurtdiGl borsalardan alinan kiymetler icin de§erlemede, TSI 17:00’a kadar yapilan
iGlemler o giinku fiyat hesaplamasinda portfoye dahil edilecek, TSI 17:00°den sonraki iGlemler bir
sonraki iG gund fiyatlamasinda portfoye dahil edilecektir. YurtdiGi borsalardan alinan kiymetler
icin degerlemede, Bloomberg ekranlarindan TSI 16:30-17:00 saatleri arasinda alinan Volume
Weighted Average Price (VWAP) kullanilacaktir. Tam iG glni olmayan glinlerde ve borsanin
kapali olmasi durumunda ise bir 6nceki gliniin kapaniG fiyati degerleme fiyati kullanilir.

14



4) Borsada iGlem goren yabanci yatirim araclari ve yurtdiGinda iGlem goéren yatirim araclari
icin “Eurobond” ve “Yabanci Bor¢lanma Araclar’”min deQerlemesinde, Bloomberg veri
dagitim ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan aliG ve satiG fiyat kotasyonlarinin
ortalamasina (temiz fiyat), fon fiyati hesaplanacak gun itibari ile birikmiG olan kupon faizinin
eklenmesi ile hesaplanmiG kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam iG giini olmayan gunlerde, TSI
12:00 - 12:30 arasinda alinan aliG ve satiG fiyat kotasyonlarinin ortalamasi (temiz fiyat) kullanilarak
yapilir. AhG ya da satiG kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullanilacak Kirli
fiyat, bir 6nceki gunun kirli fiyatinin ertesi iG guinune i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

5) Organize Piyasalarda islem Goren Opsiyonlar

YurtdiGl borsalardan alinan ve satilan opsiyonlar icin degerlemede, Bloomberg
ekranlarindan alinan kapaniG fiyatlari kullanilacaktir. Degerleme glnl borsada iGlem ge¢cmemesi
halinde Bloomberg ekranindaki alim satim kotasyonlarinin ortalamasi kullanilir.

6) Yabana kira sertifikalarinin (SUKUK) degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim
ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan aliG ve satiG fiyat kotasyonlarinin ortalamasina
(temiz fiyat), fon fiyati hesaplanacak gun itibari ile birikmiG olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmiG Kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam i6 giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30
arasinda alinan ahG ve satiG fiyat kotasyonlarinin ortalamasi (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. AliG
ya da satiG kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir énceki
gunadn kirli fiyatinin ertesi iG gtinune i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

7) Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iliGkiden etkilenmeyecek
Gekilde objektif koGullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi zorunludur. Borsa diGI repo-ters
repo sozleGmeleri, piyasa fiyatini en dogru yansitacak Gekilde guvenilir ve dogrulanabilir bir
yontemle degerlenir. Glgili s6zleGmelerin faiz oranlarinin borsada oluGan ayni vadedeki, ayni vade
yoksa en yakin vadedeki agirhikli ortalama faiz oranina eGit olmasi esastir. Borsa diGinda
gercekleGtirilen ve takas iGlemleri merkezi karGi taraf uygulamasina tabi olmayan repo ve ters repo
iGlemlerinde, sadece Resmi Gazete’de fiyati yayimlanan borglanma araclari iGleme konu olacak ve
Resmi Gazete’de yayimlanan fiyatlar Gzerinden degerlemeye tabi tutulacaktir.

8) Yapilandirilmis Yatirnm Araglari Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin
kullaniimasi esastir. Degerleme glinii borsada iGlem gegmemesi halinde borsada iGlem gérdigu son
fiyat (borsada hi¢ iGlem gormemesi durumunda ihra¢ fiyat) kullanihir. Borsada iGlem gérmeyen
ancak veri dagitim kanallari(Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg) araciligiyla fiyati ilan edilen
yapilandirilmiG yatirim araglari icin degerlemede guncel fiyat kullanilir.

9) Borsada iGlem gérmeyen anonim Girketlerin ortaklik paylarinin degerlemesinin portfoye
dahil edilmeleri aGamasinda ve sz konusu ortaklik paylarinin fon portfoylinden c¢ikarilana kadar
gecen sure zarfinda takvim yili esas alinarak en az 6 (altr) ayda bir defa olmak tizere, Kurul’ca
belirlenecek esaslara uygun olarak yapilmasi zorunludur.

5.6. Borsa diGinda taraf olunacak s6zleGmelere iliGkin olarak aGagidaki esaslara uyulur:
Kurucu nezdinde yer alan ve fon portfoy yonetimi biriminden bagimsiz olan Risk Yodnetimi Birimi
5.5 maddesinde belirtilen varhklarin “adil bir fiyat” icerip icermediginin degerlendirilmesinden
sorumludur.

Opsiyon sOzleGmelerinin portféye alim aGamasinda ve fiyat aciklama donemlerinde karGi
taraftan fiyatin alindigi durumlarda fiyat dogrulamasina iliGkin hesaplamalarda Kurucu'nun Risk
Yonetimi  Proseduri  Yonetmeligi'nde belirtilen esaslara uyulur. Hesaplama igin doviz
opsiyonlarinda Bloomberg OVML, pay ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalari ya
da Kurucu nezdinde geliGtirilen Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo
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similasyonu ile fiyatlamaya olanak saglayan icsel sistemlerden sdzleGmeye uygun olani
kullanilacaktir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu
olmasi halinde kotasyona iliGckin uygunluk bildiriminde bulunularak iGlem gercekleGtirilir ve
degerlemede kotasyon fiyati kullanilir.

Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile karGi taraftan alinan fiyat
arasindaki farkin kabul edilebilir seviyesi, Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik
fiyatin  %20’si olarak belirlenmiGtir. Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20
seviyesinin fon aleyhine aGilmasi halinde, sdzleGmenin karGi tarafinin kotasyonunu “adil fiyat”
yoniinde %20’lik farkin altina cekecek Gekilde giincelleGtirmesi istenir. GyileGtirmeye ragmen karG
taraftan alinan fiyatin %20’lik limitin diGinda kalmasi halinde Kurucunun yazili ve gerekceli karari
ile alinan son fiyat Gzerinden iGlem gercekleGtirilir ve degerlemede bu fiyat kullanilir.

Risk Yonetim Birimi tarafindan forward sozleGmeler icin dayanak varligin spot fiyati baz
alinip degerleme gund ile forward iGlemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabil eden uygun
TL ve doviz piyasa faizleri ile (dayanak varligin doviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD
sayfasindan alinacak “swap point” kadar) ilerletilerek ve swap sdzleGmeleri icin ise sdzleGmenin
konusuna goére borclanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR) yada FRA (Forward Rate Agreement)
yontemi Kkullanilarak teorik fiyat hesaplanir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan teorik fiyat ile
degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karGilaGtirma yapilarak kontrol edilir.

Borsa diGinda taraf olunacak repo-ters repo sozleGmelerine iliGkin olarak, ilgili
sOzleGmelerin faiz oranlarinin borsada iGlem goéren benzer vade yapisina sahip sozleGmelerin faiz
oranlarina uygun olmasi esastir. Borsa diGinda taraf olunan repo-ters repo sdzleGmelerinin herhangi
bir iliGkiden etkilenmeyecek Gekilde objektif koGullarda yapilmasinin ve adil bir fiyat icermesinin
guvence altina alinmasi icin BIST Borclanma Araclarl Piyasasi Repo-Ters Repo Pazari’nda ayni
gun ilgili vadede gercekleGen ortalama faiz orani ile %20’lik bir bant icerisinde kalmasina dikkat
edilir. 6lgili vadede BIST Borclanma Araclari Piyasasi Repo-Ters Repo Pazari’nda iGlem
gecmemesi halinde, Turkiye Bankalar Birligi tarafindan ilan edilen Tirk Lirasi referans faiz orani
uygulamasinda ilan edilen sabitleme oranlari dikkate alinarak ilgili vade i¢in dogrusal yakinsama
yontemi ile teorik faiz orani elde edilir. Hesaplanan teorik faiz ile iGlem yapilan faiz arasinda
%20’den fazla fark olmamasi Garti aranir. Arizi durumlar nedeniyle gercekleGtirilmesi gereken
iGlemlerde Risk Yonetimi Birimi’nin goriGu alinarak iGlem gergekleGtirilebilir.

Yabanci para cinsinden repolar icin Bloomberg LR sayfasinda yer alan faiz oranlarinin
Uzerine dondGtarilecek kurun ilgili vadede swap maliyeti eklenir. Yabanci para cinsinden borsa
diGI repolarda hesaplanan teorik faiz ile iGlem yapilan faiz arasinda %30’dan fazla fark olmamasi
Gartl aranir.

Bu tir s6zleGmelere taraf olunmasi durumunda, en ge¢ sdzleGme tarihini takip eden iG giini
icinde sozleGmenin vadesi, faiz orani, karGi tarafi ve karGi tarafin derecelendirme notu KAP’ta
aciklanarak; ilgili bilgi ve belgeler s6zleGme tarihini muteakip beG yil streyle saklanir.

Borsa diGinda taraf olunacak repo-ters repo sozleGmelerinin adil fiyat icerdiginin kontroli
Risk Yonetimi Birimi tarafindan yapilir.
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VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI

Fon satis baslangi¢c tarihinde bir adet paymn nominal fiyati (birim pay degeri) 1
TL’dir. Takip eden giinlerde fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma
paylarinin sayisina boliinmesiyle elde edilir. Fonun satis baslangic tarihi ...../..../....°dir.

6.1. Katilma Pay1 Alim Esaslari

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

BIST Pay Piyasasi’nin kapali oldugu ginlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk i6glnu
yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati Gizerinden gercekleGtirilir.

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 sayisi olarak verilmesi halinde, aliG iGlemine uygulanacak fiyatin kesin olarak bilinmemesi
nedeniyle, katilma pay! bedellerini en son ilan edilen satiG fiyatina %5 ilave marj uygulayarak
tahsil edebilir.

Ayrica, katilma payi bedellerini iGlem giind tahsil etmek izere en son ilan edilen fiyata marj
uygulanmak suretiyle bulunan tutara eG 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 karGihginda tahsil edilen tutar, miGteri hesabinda ters repo ya da
Takasbank para piyasasinda satilmak suretiyle veya Kurulca uygun goérulen diger sermaye piyasa
araclarinda nemalandirilir ve bu izahnamede belirlenen esaslar gergevesinde, katilma payi
aliminda kullanthr.

6.3. Katilma Pay1 Satim Esaslar1

Yatinimcilarin, BIST Pay Piyasasi’nin acgik oldugu ginlerde 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 verilmiG olarak kabul edilir
ve izleyen hesaplamada bulunan pay fiyati Gizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasasi’nin kapali oldugu ginlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk iGguni
yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati Uzerinden gercgekleGtirilir.

Kurucu tarafindan katilma paylarinin Fon adina alim satimi esastir. Kurucu tarafindan
gerekli gorulmesi halinde fon katilma paylari kendi portféylerine dahil edilebilir. Fon iGlem
giinlerinin herhangi birinde fon katilma payi sahiplerinin iletmiG olduklari satim talimat tutarlari,
fon toplam degerinin %30 (ylzdeotuz)’unun Ustiinde olursa, Kurucu, konuya iliGkin olarak
yonetim kurulu karari alinmasi Gartiyla, ilgili talimatlari kismen yada tamamen 10 iG giiniine kadar
erteleme hakkina sahiptir.
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6.4.Satim Bedellerinin Odenme Esaslari

Katilma pay1 bedelleri; iade talimatinin, BIST Pay Piyasasi’nin a¢ik oldugu giinlerde saat
13:30’a kadar verilmesi halinde, talimatin verilmesini takip eden iGlem guniinde, iade talimatinin
BIST Pay Piyasasi’nin acik oldugu glinlerde saat 13:30’dan sonra verilmesi halinde ise, talimatin
verilmesini takip eden ikinci iGlem giintinde yatirimcilara 6denir.

Katilma paylarinin fona iadesinde veya yil icindeki son degerleme gind itibari ile bu
izahnamenin 6.6. maddesindeki esaslar gergevesinde yatirimcilardan performans (creti tahsil
edilir.

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

6.7. Performans Ucreti:
Tanmmlar

Performans Ucreti: Pay sahipleri icin her birim pay icin Fon Birim Pay fiyatinda oluGan
getirinin eGik degerin getirisini aGan kisminin %20’sidir.

Esik Deger: Nispi getirinin hesaplanmasinda kullanilacak “kistas”. Kurucu eGik deger
olarak %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi’nin degiGim oranini kullanacaktir. Glgili
donem igin eGik deger (BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi degiGim orani) Geklindedir.

Nispi Getiri: Performans dénemi sonu itibari ile hesaplanan portfoyun vergi 6ncesi getiri
oranindan eGik degerin ¢ikariimasi sonucu bulunacak pozitif ya da negatif yiizdesel degerdir.

Yiiksek iz deger: ANG tarihindeki fon birim pay deeri veya performans Ucreti tahsil
edilmiG ise performans Ucreti tahsil edilen fon birim pay degeri

Pay Getirisi: (6adeye esas fon birim pay! fiyati / Payin Yiksek 6z Degeri)- 1 veya
(Performans Dénemi sonundaki Fon birim pay fiyati / Payin Yiksek iz degeri) -1

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

Performans Donemi: Fon’a giriG tarihi ile yilin son degerleme glnu veya yil icindeki
herhangi bir degerleme giinu arasindaki donem

Kurucu, yonetim Ucretinin yani sira atagidaki koGullarin gercekleGmesi halinde fon
katilmcilarindan farkl dénemlerde yaptiklari her bir yatirim icin ayri ayri hesaplanmak kaydiyla,
“Performans Ucreti” tahsil eder. Performans (creti tahsil edilmesi icin donemsel fon getirisinin
pozitif olmasi ve fon getirisinin ayni donemdeki “EGik Deger” getirisini aémasi gerekmektedir.
Ayrica, “Performans Donemi” sonundaki Fon Pay Deger’inin, aGagida anlatildigi Gekilde
bulunacak “Yiiksek 6z” degerini agmasi gerekmektedir.

Kurucu, her yilin son degerleme giind ilgili yatirimcinin fon katilma paylarini elde tutma
sliresi boyunca (veya en yakin yilsonundan itibaren) hesaplanacak aGagida yer verilen eGik degerin
(performans Olcutll) getirisi ile gercekleGen pay getirisi arasindaki fark Uzerinden %20
(yiizdeyirmi) performans iicretini hesaplar. Hesaplamalarda, “FGFO- 6lk Giren Glk Cikar” yontemi
izlenir.

Performans ucreti ancak bu maddede tanimlanan ve her bir yatirimcinin her bir yatirimi igin
ayri ayri tespit edilen yiiksek iz degerin (high watermark) oluGtugu degerleme glinlyle performans
ucreti hesaplamasinin yapilacagi degerleme guni arasindaki dénemde pay getirisi pozitif oldugu
ve ayni donemdeki eGik degerin getiri oranini aGtigi takdirde, yine o dénemdeki pay getirisinin eGik
degerin getiri oranini aGan kisminin %20’si tutarinda tahsil edilir.

Her bir yatirimcinin her bir yatirimi igin “yiksek iz degeri”nin oluGtugu degerleme gund,
yatirimcidan performans tcretinin hesaplandigi yilin son degerleme glni veya performans dcreti
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tahsilati hi¢ yapiimadiysa yatirimcinin Fon’a giriG yaptigi gun olarak tanimlanir. Her durumda fon
pay degeri yiksek iz degerini agmadigi siirece yatirimcilardan performans tcreti tahsil edilemez.

Herhangi bir dénemde performans, %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi
degiGim oranindan daha diGik olur ise performans Ucreti tahsil edilmez.

Fon’a giriG yaptigi takvim yili icinde Fon’dan cikiG yapmak isteyen yatirimcilardan, giriG
tarihindeki fon birim fiyati ile ¢ikiG yaptigi fon birim fiyati arasindaki farktan %100 BIST-KYD 1
Aylik Mevduat TL Endeksi degiGim orani getirisi degiGimi arindirildiktan sonra kalan kisimdan,
yukarida belirtildigi Gekilde yuksek iz degerin aGilmasi Gartiyla, %20 (ylzdeyirmi) oraninda
performans Ucreti hesaplanir ve tahsil edilir.

Performans (creti katilma payi sahipleri tarafindan karGilanir. Performans dcreti, her
takvim yili sonunda (son degerleme glnlnu takip eden 5 (beG) iG glinG icerisinde) katilma payi
sahiplerinin Fon’dan ayrilmasini beklemeksizin bu maddede izah edilen yonteme uygun olarak,
ilave bir talep veya emir beklenmeksizin, performans Ucreti hesaplamasina konu edilmiG son
degerleme fiyati kullanilarak, fon katilma paylarinin Fon’a iade edilmesi suretiyle katilimcilardan
tahsil edilir. Bu durumda ihbar siresi koGulu aranmayacaktir. Performans dcreti Kurucu hesabina
Odenir.

Performans Gozden Gecirme” tarihi 12. ayin son degerleme ginudur. Performans prim
hesaplamasi “Performans Gozden Gegirme” tarihlerinde ve satiG gercekleGtiginde yapilir.

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

a) Pay getirisi pozitif ve eGik dederden yiiksek ise Yiiksek 6z Deger, performans iicretine
esas olan fon pay fiyati olarak glincellenir.

b) Pay getirisi negatif ancak eGik degerin getirisinden yiksek ise performans (creti
kesilmediginden Yiiksek 6z deger giincellenmez.

c) Pay getirisi pozitif, fakat eGik degerden duGlk ise performans Gcreti kesilmediginden
Yiiksek 6z deger giincellenmez.

Performans gbzden gecirme tarihleri diGindaki tarihlerde satim talimati verildiginde
hesaplanan performans Gcreti satiG tutarindan diGulerek kalan kisim yatirimciya édenir.

Ornek:

Dénem baGinda pay baGi fon fiyati: 100, Yiksek 6z Deger: 100. EGik Deger: 100

a) Performans dénemi sonunda fon birim pay degerinde oluGan getiri %8,0, eGik degerin
getirisi %4,0 olmuGtur. Yani, fon fiyati 108, eGik deger 104 olmuGtur. Fonun getirisinin eGik
degerin getirisini aGmasi sonucunda performans Ucreti kesileceginden, ylksek iz deger performans
ucreti hesaplanan fon birim pay degeri olarak glincellenecek ve gelecek dénem icin performans
ucreti hesaplamalarinda baz alinacak Yiksek iz deger 108 olacaktir.

b) Performans dénemi sonunda Fon birim pay degerinde oluGan getiri -3% (fon fiyati 97),
eGik deger getirisi %5 (EGik deger 105) olmuG, fon birim pay fiyatinin ylksek iz degeri aGmamasi
ve pay getirisinin eGik deger getirisinin altinda kalmasindan dolayr dénem sonunda performans
ucreti tahsil edilmemiGtir. Bu durumda, bir sonraki donem igin performans lcreti hesaplamalarinda
baz alinacak Ylksek iz deger 100 olarak devam edecektir.

c) Performans dénemi sonunda Fon birim pay degerinde oluGan getiri %4,0 (fon fiyati 104),
eGik degerin getirisi%5,0 (eGik deger 105) olmuG, pay getirisi eGik de@erin getirisinin altinda
kaldigindan dénem sonunda performans Ucreti tahsil edilmemiGtir. Bu durumda bir sonraki dénem
icin performans Ucreti hesaplamalarinda baz alinacak Yiksek iz deger 100 olarak devam edecektir.

Performans iicretinin hesaplanmasinda asagidaki formiil kullanilacaktir:

[((Fon birim pay degerinin getirisi — EGik degerin getirisi)*%20)*performans dénemi baGi
pay fiyati*pay miktari] Farkli donemlerde satin alinan her bir katilma pay icin ayri ayri hesaplanir.
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Performans Ucreti Hesaplamasina Iliskin Ornekler

Ornek 1:

Soru:

Yatirimci 19 Ekim 2018 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 100 TL) 100,000
adet fon katilma payi satin almiGtir.

O tarihten yihin son degerleme giinui olan 31 Aralik 2018’e kadar Fon’un getirisi %10,0
olmuGtur (fon pay degeri 110 TL olmuGtur). Ayni donemdeki EGik Deger getirisi ise %6,0
olmugGtur.

Yatirrmci 4 Mart 2019 tarihinde oluGan fiyattan Fon’dan c¢ikmiGtir. Performans (creti
tahsilatinin yapildigr yilin son degerleme glninden fondan ¢ikilan fiyatin hesaplandii tarihe
kadarki donemde (31/12/2018-04/03/2019 arasi) fonun getirisi %10,0 (fon pay degeri: 121), EGik
Deger getirisi ise %5,0 olarak gercekleGmiGtir.

Cevap:

04/03/2019 tarihinde hesaplanan fiyattan gerceklesen c¢ikis isleminden o6nce
performans hesaplama donemi sonu olan 31/12/2018’de asagidaki hesaplama yapilarak
yatirnmcidan performans iicreti tahsil edilmistir.

Fon payi alim tarihinde Yiksek 6z Deger fon fiyati olan 100 TL’dir. Performans iicreti
hesaplama tarihindeki fon fiyati, Yiiksek 6z Degerini aGtiji ve nispi getiri pozitif oldugu icin
Performans Ucreti tahsil edilmiGtir.

Nispi Getiri Orani : %10-%6=%4
Pay baGina 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 tekabil eden katilma paylari performans (creti
hesaplamasina konu edilmiG son pay fiyati kullanilarak Fon’a iade edilmek suretiyle karGilanir.

19.10.2018  31.12.2018

Fon Birim Pay Fiyati (Donem ici yuksek iz degeri) 100,00 110,00
Yatirimci Pay Sayisi 100.000,00 100.000,00
Toplam Deger 10.000.000,00 11.000.000,00
EGik deger 100,00 106,00
19/10/2018- 31/12/2018 Hesap Donemi
A-Fon Fiyati Deger ArtiG/AzaliGi 10,00%
B-EGik Deger ArtiGi 6,00%
C-Nispi Getiri Orani (A-B) 4,00%
D-Pay BaGina Performans Orani (C x%20) 0,80%
E-Ddénem igin Yiiksek 6z Degeri 100,00
F-Pay BaGina 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

04/03/2019 tarihine geldigimizde, bir dnceki dénemin son degerleme guni olan 31/12/2018
tarihinde performans tcreti kesildigi icin bir sonraki Donem icin Yiksek 6z Deger bir dnceki
donem performans Ucreti kesilen degerleme giini oluGan pay fiyati olan 110 olmuGtur.
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Yatirimeinin Fon’dan ¢ikiG yaptigi fiyatin oluGtugu 04 Mart 2019 tarihinde Fon fiyati,
Yiksek Gz dederini aGtigi ve nispi getiri pozitif oldugu icin Performans Ucreti tahsil edilmiGtir.

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

31.12.2018 04.03.2018

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
EGik deger 106,00 111,30

31/12/2018 - 04/03/2019 Hesap Dénemi

A-Fon Fiyati Deger ArtiG/AzaliGi 10,00%

B-EGik Deger ArtiGi 5,00%

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

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

E-Donem icin Yiksek 6z Degeri 110,00

F-Pay BaGina 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 gubat 2018 tarihinde 1,00 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 1,0 TL) 100,000
adet ve 01 Mart 2018 tarihinde 1,02 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 1,02 TL) 300.000 adet
olmak tizere toplam 400.000 adet fon katilma pay1 satin almiGtir.

24 Agustos 2018 tarihinde 1,15 TL birim fiyattan 180,000 adet fon katilma payi satmiGtir.

Yatirimci elinde kalan 220,000 adet fon katilma payi ile fonda kalmaya devam etmiGtir ve
yilin son degerleme gunii 31 Aralik 2018’da fon pay degeri 1,18 TL olmuGtur.

EGik Degerin getirisi:

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

Cevap: Yatirimcinin farkli dénemlerde yaptigi yatirimlar ayri ayri takip edilmiGtir. FIFO
uygulamasina gore, yatirimcinin 24 Adustos 2018 tarihinde oluGan fiyattan satmiG oldugu 180,000
adet fon katilma paylarina iliGkin Performans Ucreti hesaplamasinda

e 100,000 adet pay icin 01 gubat 2018 — 24 Agustos 2018 arasi donem getirileri,
e 80,000 adet pay i¢in ise 01 Mart 2018 — 24 Agustos 2018 arasi donem getirileri,

e Donem sonunda ise kalan 220.000 adet katilma pay1 icin 01 Mart 2018 — 31 Aralik
2018 arasindaki donem getirileri
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kullantimiGtir.

01 gubat 2018 tarihinde satin alinan 100.000 paylik kisim igin Yuksek 6z Degeri 1,0°dir. Buna
gore 24 Agustos 2018 tarihinde oluGan Fon fiyati, Ylksek 6z Degderi aGtigi ve nispi getiri pozitif
oldugu icin Performans Ucreti tahsil edilmiGtir.

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
kesilmiGtir.

01 Mart 2018 tarihinde satin alinan 80.000 paylik kisim igin Y Uksek Gz Degeri 1,02’dir. Buna gore
24 Agustos 2018 tarihinde oluGan Fon fiyati, Yiksek 6z Degeri aGtigi ve nispi getiri pozitif oldugu
icin Performans Ucreti tahsil edilmitir.

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
kesilmiGtir. Yatirimcidan tahsil edilen toplam Performans Ucreti 3.972 TL (2.300+1.672) olmuGtur.

Son degerleme glinunde (31 Aralik 2018) yatirimcinin elinde kalan 220.000 katilma pay! igin
performans Ucreti hesaplanmiGtir. Yatirimin yapildi§i 01 Mart 2018 tarihinde Yuksek 6z Degeri
1,02 TL, son degerleme guntnde fon fiyati 1,18 TL olmuGtur.

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
kesilmiGtir. Bir sonraki hesaplama doénemi icin baGlangic Yiiksek 6z Degeri 1,18 TL olmuGtur.

VIl. FON MALVABLIGINDAN KARSILANACAK HARCAMALAR VE
KURUCU’NUN KARSILADIGI GIDERLER:

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar aGagida yer almaktadir.

1) Saklama hizmetleri i¢in 6denen her turli tcretler,

2) Varliklarin nakde gevrilmesi ve transferinde 6denen her turld vergi, resim ve komisyonlar,

3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portfoye alimlarda ve portfoyden satimlarda ¢denen aracilik komisyonlari, (yabanci para
cinsinden yapilan giderler TCMB doviz satiG kuru tzerinden TL'ye gevrilerek kaydolunur.),

5) Portfoy yonetim Ucreti,

6) Fonun mikellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluGlarina édenen denetim Ucreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yili esas alinarak Ucer aylik donemlerin son iG guniinde fonun toplam degeri
uzerinden hesaplanacak Kurul lcreti,

10) EGik deger giderleri,

11) KAP giderleri,

12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliGkin yetkili meslek mensubu tcreti,

13) E-defter (mali mahar, arGivleme ve kullanim) ve E-fatura (arGivleme) uygulamalari nedeni
ile 6denen hizmet bedeli,
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14) Mevzuat uyarinca tutulmasi zorunlu defterlere iliGkin noter onay! giderleri,
15)Tuzel KiGi Kimlik Kodu Giderleri,
16) Kurulca uygun gorilecek diger harcamalar.

7.1.1. Fon Yénetim Ucreti Orani:

Fon toplam degerinin ginlik % 0,003288'i (Yuzbindelgvirgulikiylzseksensekiz) [yillik
yaklaGik %1,20 (Yuzdebirvirgulyirmi)]oluGan bir yonetim Ucreti tahakkuk ettirilir. Bu Gcret her ay
sonunu izleyen bir hafta i¢inde, kurucuya fondan ddenecektir.

7.1.2. Fon Portfoyiindeki Varliklarin Ahm Satimma Aracihk Eden Kuruluslar ve
Aracilik Islemleri i¢cin Odenen Komisyonlar

Fon portfoyinde yer alan varhklarin alim satimina Deniz Yatirrm Menkul Degerler
A.g.(Pay Senedi, BPP, Borclanma Araclar,VIOP), Osmanli Yatirim Menkul Degerler A.g.( Pay
Senedi, Borclanma Aragclar1,VIOP), Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.§.( Pay Senedi, BPP,
Borclanma Araclar,VIOP), Meksa Yatirim Menkul Degerler A.g.( Pay Senedi, Borclanma
Araclarl,VIOP), Gedik Yatirim Menkul Degerler A.g.(Pay Senedi, VIOP),6nfo Yatirim Menkul
Degerler A.g.( Pay Senedi, BPP, Borclanma Araglari,VIOP), PhillipCapital Menkul Degerler A.g.
( Pay Senedi, BPP, Borclanma Araclari,VIOP), 66 Yatirim Menkul Degerler A.g.(Pay Senedi, BPP,
Borclanma Araglari,VIOP), aracilik etmektedir.

Deniz Yatinm Menkul Degerler A.g. tarafindan sz konusu aracilik iGlemleri icin
uygulanan komisyon oranlari aGagida yer almaktadir:

1) Pay Senedi Alim Satim 6Glem Komisyonu: Onbinde 3,00

2) Sabit Getirili Menkul Kiymetler Komisyonu:
a. Kesin Alim Satim G6Imeleri (Saat:9:30 ile 14:00 arasl): Yiizbinde 4,00
b. Kesin Alm Satim 6Glmeleri (Saat 14:00 ile 17:00 arasi): Yiizbinde 4,20
c. Hazine thalesi 6Glemleri : 0,00

3) Repo/Ters Repo Komisyonu : Ylzbinde 1.125

4) Takasbank Para Piyasasi 66lem Komisyonu: Yiizbinde 3,00

5) VGOP Piyasasi 6Glem Komisyonu  : Onbinde 3,00

66 Yatirim Menkul Degerler A.g. tarafindan s6z konusu aracilik iGlemleri icin uygulanan
komisyon oranlari aGagida yer almaktadir:

1)  Pay Senedi Alim Satim 6Glem Komisyonu: Onbinde 5,00

2)  Sabit Getirili Menkul Kiymetler Komisyonu:
a. Kesin Alim Satim 6Glmeleri (Saat:9:30 ile 14:00 arasi): Yiizbinde 5,00
b. Kesin Alim Satim GGlmeleri (Saat 14:00 ile 17:00 aras): Yiizbinde 5,00
c. Hazine Ghalesi 6Glemleri: 0,00

3) Repo/Ters Repo Komisyonu: Yzbinde 5.00

4)  Takashank Para Piyasasi G5lem Komisyonu: Yiizbinde 3,00

5)  VGOP Piyasasi 6Glem Komisyonu: Onbinde 4,00

Yukaridaki oranlara BSMV, ilgili Borsa Paylari ve Takasbank komisyonlari ilave edilecektir.
Osmanli Yatirim Menkul Degerler A.g., Al Capital Yatirnm Menkul Degerler A.g., Meksa
Yatirim Menkul Degerler A.g., Gedik Yatinm Menkul Degerler A.g..6nfo Yatirrm Menkul

Degerler A.g. ve PhillipCapital Menkul Degerler A.g. tarafindan s6z konusu aracilik iGlemleri igin
uygulanan komisyon oranlari acagida yer almaktadir:
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1) Pay Senedi Alim Satim Glem Komisyonu: Onbinde 2,50

2) Sabit Getirili Menkul Kiymetler Komisyonu:
a. Kesin Alim Satim Glmeleri (Saat:9:30 ile 14:00 arasi): Yiizbinde 5,00
b. Kesin Alim Satim 6Glmeleri (Saat 14:00 ile 17:00 arast): Yiizbinde 5,00
c. Hazine Ghalesi GGlemleri: 0,00

3) Repo/Ters Repo Komisyonu: Yiizbinde 5.00

4) Takashank Para Piyasasi G5lem Komisyonu: Yiizbinde 2,00

5) VGOP Piyasasi 66lem Komisyonu: Onbinde 2,00

Yukaridaki oranlara BSMV ve Takasbank komisyonlari ilave edilecektir.

7.1.4. Kurul Ucreti: Takvim yili esas alinarak, ticer aylik dénemlerin son iG giiniinde
Fon’un net varhk degeri Gzerinden %0,005 (ylizbindebeG) oraninda hesaplanacak ve ddenecek
Kurul Ucreti Fon portféyiinden karGilanir.

7.1.5. Fon’un Bagh Oldugu Semsiye Fona Ait Giderler: gemsiye Fon’un kurulu6
giderleri ile fonlarin katilma payi ihrag¢ giderleri hari¢ olmak Uzere, gemsiye Fon igin yapilmasi
gereken tim giderler gemsiye Fona bagl fonlarin toplam degerleri dikkate alinarak oransal olarak
ilgili fonlarin portfoylerinden karGilanir.

7.1.6. Karsihik Ayrilacak Diger Giderler ve Tahmini Tutarlar:

AGagidaki 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 Yilhik (%)
Yonetim dcreti (yaklaGik yillik): 1,20 (Bindeoniki)
Portfoy Saklama Ucreti (Y1llik) 0,06 (Onbindealtr)

0,15 (Onbindeonbet)

Diger Giderler (Tahmini) (Fon Saklama Sabit Ucreti, Aracilik
komisyonu, bagimsiz denetim Ucreti, KAP (creti, noter Ucreti, tescil
ilan Ucreti , Kurul kayit Ucreti, vergi) (yaklaGik yillik)

B) Yatirnmcilardan tahsil edilecek iicret ve komisyonlar

Performans ucreti orani: %20 (Tahsil esaslarina iGbu izahnamenin 6.6.’nci maddesinde yer
verilmiGtir.)

7.2. Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderler
AGagida tahmini tutarlari gosterilen katilma paylarinin satiGina iliGkin giderler kurucu
tarafindan karGilanacaktir.

Gider Tiirii Tutan (TL)
Tescil ve Glan Giderleri | 3.000 TL
Diger Giderler 4,000 TL
TOPLAM 7.000 TL
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VIII. FONUN VERGILENDIRILMESI:
8.1. Fon Portfoy Isletmeciligi Kazanclarinin Vergilendirilmesi

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

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

8.2. Katilma Pay1 Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gore
kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarindan hisse senedi yogun fon niteligine sahip fonlarin
katilma belgelerinin ilgili oldugu fona iadesinde %0 oraninda gelir vergisi tevfikatl uygulanir.
Tebligin 24 Gncl maddesinin beGinci fikrasi hikimleri sakh kalmak kaydiyla, bir fonun, hisse
senedi yogun fon olarak siniflandirilabilmesi igin gtnliik olarak gerekli olan Gartlari saglamamasi
halinde, saglanmayan glnlere iliGkin, fonun, yatirimcilarin ve/veya yatirim fonu katilma pay1 alim
satimini yapan kuruluGlarin tabi olacagi tim yikumlultklerin yerine getirilmesinden de kurucu ve
portfdy saklayicisi muteselsilen sorumludur.

KVK’nin ikinci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki miukellefler ile miinhasiran
menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artiGi kazanglari elde etmek ve
bunlara bagli haklari kullanmak amaciyla faaliyette bulunan mikelleflerden Sermaye Piyasasi
Kanununa gore kurulan yatirim fonlari ve yatirim ortakhklariyla benzer nitelikte oldugu T.C.
Hazine ve Maliye Bakanli§inca belirlenenler icin bu oran %0 olarak uygulanir.t!

Gelir Vergisi Kanunu’nun gecici 67. maddesinin (8) numarali bendi uyarinca fon katilma
paylarinin fona iadesinden elde edilen gelirler igin yillik beyanname verilmez. Diger gelirler
nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticari
iGletmeye dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsami diGindadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu Gegici Madde 1 uyarinca dar mukellef kurumlarin Turkiye'deki
iG yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin aracili§i olmaksizin elde edilen ve Gelir
Vergisi Kanununun gecici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmiG kazanclari ile bu
kurumlarin tam miukellef kurumlara ait olup BIST ta iGlem goéren ve bir yildan fazla streyle elde
tutulan pay senetlerinin elden cikarilmasindan saglanan ve gegici 67 nci maddenin (1) numarali
fikrasinin altinci paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmayan kazanclari ve bu
kurumlarin daimi temsilcileri araciligiyla elde ettikleri tamami gecici 67 nci madde kapsaminda
vergi kesintisine tabi tutulmuG kazanglari icin yillik veya 6zel beyanname verilmez.

IX. FINANSAL RAPORLAMA ESASLARI iLE FONLA iLGIiLI BiLGILERE VE
FON PORTFOYUNDE YER ALAN VARLIKLARA ILISKIN ACIKLAMALAR

9.1. Fon'un hesap donemi takvim yilidir. Ancak ilk hesap dénemi Fon'un kuruluG tarihinden
baGlayarak o yilin Aralik ayinin sonuna kadar olan siredir.

2 Bkz. 2012/3141 sayili Bakanlar Kurulu Kararl.

M Ayrintil bilgi icin bkz. www.gib.gov.tr
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9.2. Finansal tablolarin badimsiz denetiminde Kurulun bagimsiz denetimle ilgili
dizenlemelerine uyulur. Finansal tablo hazirlama yukdmlaliginan bulundudu ilgili hesap
déneminin son gunu itibariyla hazirlanan portfdy raporlari da finansal tablolarla birlikte bagimsiz
denetimden gegirilir.

9.3. Fonlar tasfiye tarihi itibariyla 6zel bagimsiz denetime tabidir. Kurucu, Fon’un yilhk
finansal tablolarini, ilgili hesap déneminin bitimini takip eden 60 giin icinde KAP’ta ilan eder.
Finansal tablolarin son bildirim guntniin resmi tatil giniine denk gelmesi halinde resmi tatil
gunind takip eden ilk iG gtnd son bildirim tarihidir.

9.4. Semsiye fon ictiiziigiine, bu izahnameye, \baglmsu denetim raporuyla birlikte
finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanlari, fon giderlerine iliskin bilgilere,
fonun risk degerine, uygulanan komisyonlara, varsa performans iicretlendirmesine iliskin
bilgilere ve fon tarafindan aciklanmasi gereken diger bilgilere fonun KAP’ta yer alan siirekli
bilgilendirme formundan (www.kap.org.tr) ulasilmas1 miimkiindiir.

9.5 Finansal raporlar, bagimsiz denetim raporuyla birlikte, bagimsiz denetim kuruluGunu
temsil ve ilzama yetkili kiGinin imzasini taGiyan bir yazi ekinde kurucuya ulaGmasindan sonra,
kurucu tarafindan finansal raporlarin kamuya aciklanmasina iliGkin yonetim kurulu kararina
baglandigi tarihi izleyen altinci iG glini mesai saati bitimine kadar KAP’ta aciklanir. Finansal
tablolar ayrica s6z konusu a¢iklamayr muteakip 10 i ginl icerisinde katilma payi sahiplerine en
uygun haberleGme vasitasiyla gonderilir.

9.6. Portfoy raporlari diGindaki finansal raporlar kamuya agiklandiktan sonra, Kurucu’nun
resmi internet sitesinde yayimlanir. Bu bilgiler, ilgili internet sitesinde en az beG yil sireyle
kamuya acik tutulur. S6z konusu finansal raporlar ayni zamanda kurucunun merkezinde ve katilma
pay! satiGI yapilan yerlerde, yatirimcilarin incelemesi icin hazir bulundurulur.

9.7. Yatirimcilarin yatinm yapma Kkararini etkileyebilecek ve ©Onceden bilgi sahibi
olunmasini gerektirecek nitelikte olan izahnamenin 1.1.1., 1.1.2.1, 1l, 111.,VV.5.5.; VI. (6.5. maddesi
hari¢), VII1.7.1. (aracilik komisyonlarina ilickin alt madde haric) nolu bélumlerindeki degiGiklikler
Kurul tarafindan incelenerek onaylanir ve yurirlige giriG tarihinden en az 30 giin énce katilma
pay! sahiplerine en uygun haberleGme vasitasiyla bildirilir. 6zahnamenin diger bélimlerinde
yapilacak degiGikler ise, Kurulun onayr aranmaksizin kurucu tarafindan yapilarak KAP’ta ve
Kurucu’nun resmi internet sitesinde ilan edilir ve yapilan degiGiklikler her takvim yili sonunu
izleyen alti iG gunt icinde toplu olarak Kurula bildirilir.

9.8. Fona iliGkin olarak reklam ve ilan verilemez.

9.9. Borsa diGI repo-ters repo iGlemlerinin fon portfoyine dahil edilmesi halinde en geg
sO0zleGme tarihini takip eden iG ginid icinde s6zleGmenin vadesi, faiz orani, karGi taraf ve karG
tarafin derecelendirme notu KAP’ta agiklanir.

9.10. Portfoye yaptlandiriimiG yatirrm araci dahil edilmesi halinde s6z konusu yatirim
aracinin genel 6zelliklerine iliGkin bilgiler ve icerdigi muhtemel riskler ayrica KAP’ta agiklanir.

X. FON'UN SONA ERMESI VE FON VARLIGININ TASFIYESI

10.1. Fon;

- Bilgilendirme dokiimanlarinda bir stire 6ngorilmug ise bu stirenin sona ermesi,

- Fon siresiz ise kurucunun Kurulun uygun goruGini aldiktan sonra alti ay sonrasi igin feshi
ihbar etmesi,
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- Kurucunun faaliyet Gartlarini kaybetmesi,

- Kurucunun mali durumunun taahhtlerini karGilayamayacak kadar zayiflamasi, iflas etmesi
veya tasfiye edilmesi,

- Fonun kendi mali yakamluluklerini karGilayamaz durumda olmasi ve benzer nedenlerle
fonun devaminin yatirimcilarin yararina olmayacaginin Kurulca tespit edilmiG olmasi

hallerinde sona erer.

Fonun sona ermesi halinde fon portfoylnde yer alan varliklardan borsada iGlem gorenler
borsada, borsada iGlem gérmeyenler ise borsa diGinda nakde donuGtaralir.

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

10.3. Tasfiye iGlemlerine iliGkin olarak, Kurucu’nun Kurul’un uygun goriGind aldiktan
sonra 6 ay sonrasi igin fesih ihbar etmesi durumunda s6z konusu sure sonunda hala Fon’a iade
edilmemiG katilma paylarinin bulunmasi halinde, katilma pay! sahiplerinin satiG talimati
beklenmeden pay satiGlari yapilarak elde edilen tutarlar Kurucu ve katilma pay alim satimi yapan
kuruluG nezdinde acilacak hesaplarda yatirimcilar adina ters repoda veya Kurul tarafindan uygun
gorulen diger sermaye piyasasi araclarinda nemalandirilir. Fesih ihbarindan sonra yeni katilma

pay! ih
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12.2. Katilma paylari karGihgi yatirimcilardan toplanan para, takip eden iG glni
izahnamede belirlenen varliklara ve iGlemlere yatirilir.

Gzahnamede yer alan bilgilerin dogrulugunu kanuni yetki ve sorumluluklarimiz
cercevesinde onaylariz. 24/09/2019

HEDEF PORTFOY YONETIMI A.S.

Mehmet BALABAN gemsihan KARACA
Yonetim Kurulu BaGkani Yonetim Kurulu Uyesi
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