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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 ili Ticaret Sicili Memurlugu’na
844433 sicil numarasi altinda kaydedilerek 26.05.2017 tarih ve 9334 sayih 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 Serbest
Fon’un katilma paylarimin ihracina iliskin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
18/08/2017 tarihinde onaylanmstir.

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

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

Bu izahname, Kurucu Hedef Portfoy Yonetimi A.S.’nin resmi internet sitesi
(www.hedefportfoy.com) ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.org.tr)
yaymmlanmistir. izahnamenin nerede yaymmlandigi hususu 24.08.2017 tarihinde ticaret
siciline tescil ettirilmis ve 31.08.2017 tarihinde TTSG’de ilan edilmistir.

Fon belirli donemlerde agirhikh olarak, yabanci para ve sermaye piyasasi araclarina veya
yabanci para ve sermaye piyasasi aracglarina yatirnm yapan yurt icinde kurulu yatirnm
fonlarmma yatirnm yaptigindan kur riski icermektedir.

Ayrica bu izahname katilma paylarinin alim satiminin yapildig1 ortamlarda, semsiye fon
ictiiziigii ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatirnmcilara verilir.
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http://www.kap.org.tr/
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Bilgilendirme Dokiimanlari Semsiye fon igtiizligii, fon izahnamesi

BIST Borsa Istanbul A.S.

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

Fon Hedef Portfoy Serbest Fon

Semsiye Fon Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon

Kanun 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurucu Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

Portfoy Saklayicisi Denizbank A.S.

PYS Tebligi [11-55.1 sayili Portféy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Tebligi

Rehber Yatirim Fonlarina iliskin Rehber

Saklama Tebligi [11-56.1 sayili Portfoy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette
Bulunacak Kuruluslara iliskin Esaslar Tebligi

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.

Teblig 111-52.1 sayili Yatirim Fonlarma Iligkin Esaslar Tebligi

TEFAS Tiirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu

TMS/TFRS Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu
tarafindan yiirlirliige konulmus olan Tirkiye Muhasebe
Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari ile bunlara
iliskin ek ve yorumlar

Y Onetici Hedef Portfoy Yonetimi A.S.
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. FON HAKKINDA GENEL BiLGILER

Fon, Kanun hiikiimleri uyarinca tasarruf sahiplerinden fon katilma pay1 karsilifinda
toplanan nakitle, tasarruf sahipleri hesabina, inangli miilkiyet esaslarina gore isbu izahnamenin II.
boliimiinde belirlenen varlik ve haklardan olusan portfoyii isletmek amaciyla kurulan, katilma

paylar1 Semsiye Fon’a bagl olarak ihrag edilen ve tiizel kisiligi bulunmayan mal varligidir.

1.1. Fona iliskin Genel Bilgiler

Fon’un

Unvani:

Hedef Portfoy Serbest Fon

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Unvani:

Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Tiirii:

Serbest Semsiye Fon

Siresi:

Siiresiz

1.2. Kurucu, Yonetici ve Portfoy Saklayicis1i Hakkinda Genel Bilgiler

1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine iliskin Bilgiler

Kurucu ve Yonetici’nin

Unvani:

Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Yetki Belgesi/leri

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 iznine | Tarih: 17.07.2014
Iliskin Kurul Karar Tarihi ve | No: 22/729
Numarasi

1.2.2. iletisim Bilgileri

Kurucu ve Yonetici Hedef Portfoy Yionetimi A.S. ’nin

Merkez adresi ve internet sitesi:

Burhaniye Mah. Dogu Karadeniz Cad. No:26/5

Selvilievler Sitesi Uskiidar/Istanbul
www.hedefportfoy.com
Telefon numarasi: 0216 557 57 90

Portfoy Saklayicisi Denizbank A.S. ’nin

Merkez adresi ve internet sitesi:

Biiytikdere Cad. Torun Tower No:141 34394

Esentepe/Istanbul

www.denizbank.com

Telefon numarast:

0212 348 20 00

1

belgesil/leri iptal edilerek, Kurucu’ya Kanun’un 40 inci ve 55 inci maddeleri uyarinca diizenlenen 07.10.215

“PYS Tebligi’ne _uyum cercevesinde,

Kurucu’nun 04.06.2013 tarih _ve PYS.PY.52/615 sayil yetki

tarih ve PYS/PY.42/789 sayili Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine iliskin yetki belgesi/leri verilmistir.”
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1.3. Kurucu Yoneticileri

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

Adi Soyadt [ Gorevi S(?.n > Yida Yaptg Isler (Vil-Sirket- Tecriibesi
Gorev)
Yonetim  Kurulu| . . S
Mehmet Bagkan1 ve Genel Y&netim Kurulu Uyesi 20 Yil
Balaban 2
Midiir
Mart/2012- Devam Hedef Girisim Sermayesi
. i Yonetim  Kurulu | Yatirim Ortakligi A.S. Genel Miidiir
Sibel Gokalp Bagkan Yrd. Haziran/2014- Devam  Hedef  Portfoy 171l
Yonetimi A.S. Yonetim Kurulu Uyesi
Semsihan Yonetim  Kurulu|2012-Devam Hedef Portfoy Yonetimi A.S.
R N . 11 Y1l
Karaca Uyesi Yo6netim Kurulu Uyesi

1.4. Fon Hizmet Birimi

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

Adi Gorevi Son 5 Yilda Yaptig Isler (Yil-Sirket-Gorev) Tecriibesi
Soyadi
Serap Fon Midiirii | Denizbank 2013- Devam- Fon Miidiirii 26 Y1l
Demiral Alternatif Yatirirm Menkul Degerler A..S 2010-

2013 yetkili

1.5. Portfoy Yoneticileri

Fon malvarliginin, fonun yatirim stratejisi dogrultusunda, fonun yatirim yapabilecegi
varliklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasast alaninda en az bes yillik tecriibeye sahip
portfdy yoneticileri tarafindan, yatirimci lehine ve yatirimci ¢ikarimi gozetecek sekilde PYS
Tebligi diizenlemeleri, portfoy yonetim sozlesmesi ve ilgili fon bilgilendirme dokiimanlar
cercevesinde yonetilmesi zorunludur.

Fon portfoyliniin yonetimi icin goérevlendirilen portféy yoneticilerine iligkin bilgilere
KAP’ta yer alan stirekli bilgilendirme formundan (www.kap.org.tr) ulagilmasi miimkiindiir.

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.S.

ig kontrol sistemi Hedef POI‘tfoy Y Onetimi AS

Risk Yonetim sistemi Hedef Portfoy Yonetimi A.S.



http://www.kap.org.tr/

Teftis birimi Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Arastirma birimi Info Yatirim Menkul Degerler A.S.

Fon’un finansal raporlarinin bagimsiz denetimi HSY Danigmanlik ve Bagimsiz Denetim
A.S. tarafindan yapilmaktadir.

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

2.1. Kurucu, fonun katilma pay1 sahiplerinin haklarin1 koruyacak sekilde temsili, yonetimi,
yonetiminin denetlenmesi ile faaliyetlerinin igtiiziik ve izahname hiikiimlerine uygun olarak
yiirtitilmesinden sorumludur. Kurucu fona ait varliklar iizerinde kendi adina ve fon hesabina
mevzuat ve ictiiziige uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan haklar1 kullanmaya
yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yiiriitilmesi esnasinda portfoy yoneticiligi hizmeti de dahil olmak
tizere disaridan hizmet alinmasi, Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz.

2.2. Fon portfoyli, kolektif portfoy yoneticiligine iliskin PYS Tebligi’ndebelirtilen ilkeler
ve fon portfoyline dahil edilebilecek varlik ve haklara iliskin Teblig’de yer alan smirlamalar
cergevesinde yonetilir.

2.3. Fon, ilgili tebligin nitelikli yatirimcilara tahsisli arzina iliskin hiikiimleri ¢ercevesinde
tahsisli alicilara satilacak serbest fon statiisiindedir.

Fon portfoyiine alinacak finansal varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve
bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak secilir ve portf0y yoneticisi tarafindan mevzuata
uygun olarak yonetilir.

Fon portféyiiniin yonetiminde ve yatirim yapilacak sermaye piyasasi araglarinin se¢iminde,
Tebligin 4. Maddesinde belirtilen varliklar ve islemler ile 6. Maddesinde tanimlanan fon
tiirlerinden Serbest Semsiye Fon niteligine uygun bir portfoy olusturulmasi esas alinir. Fon,
Teblig’in 25 inci maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Makroekonomik ve finansal piyasalari etkileyen diger faktorlerin analizi ve beklentilere gore
yatirim 6ngoriisii dogrultusunda hem TL hem de doviz cinsi para ve sermaye piyasasi araglarina,
taraf olunacak sozlesmelere, finansal islemlere ve menkul kiymetlere yatirim yaparak sermaye
kazanci ve faiz geliri saglamak ve portfdy degerini artirmay1 amaclamaktadir. Bu dogrultuda temel
ve teknik analiz yontemleri kullanilarak fiyati yiikselmesi beklenen varliklara yatirnm yapilarak
gelir yaratmaya calisilacaktir. Fon TL varlik yonetiminde kamu ve/veya 0zel sektor i¢ ve dis
bor¢lanma araglari ile ortaklik paylarina yatirim yapmak ve aktif varlik dagilimi yaparak getiri
yaratmay1 hedeflerken, ek olarak bu varliklara dayali yatirnm araclarina yatirnm yapabilir. Doviz
cinsi varlik yonetiminde, déviz cinsi Tiirk Varliklarina (Eurobond, Sukuk, Ozel Sektdr Bor¢lanma
Araclart), yabanc1 menkul kiymetlere, finansal piyasalarda islem goren diger finansal varliklara ve
bunlara dayali yatirim araglarina yatirim yapabilir. Fon’un amaci farkli varlik siniflarina yatirimlar
yaparak, yatirimcilara getiri saglayacak bir fon kompozisyonu olusturmaktir. Fon makroekonomik,
sektorel, sirket bazli beklentilere ve faiz farklarina bagl olarak ortaklik payi, finansal endeksler,
yabanc1 para ve emtiaya dayali vadeli islemlerinde ve opsiyonlarinda kaldirach olarak kisa ya da
uzun pozisyon alabilir.



TL ve doviz cinsi varlik ve islemler i¢cinde kamu ve 6zel sektor bor¢lanma araclari, eurobondlar,
varliga dayali menkul kiymetler, varlik teminathi menkul kiymetler, yurt disinda ihra¢ olan TL
cinsi menkul kiymetler, ortaklik paylari, varantlar, yapilandirilmis yatirim araglari, sertifikalar,
borsa yatirim fonlari, gayrimenkul yatirnm fonlar1 ve girisim sermayesi yatirim fonlar1 dahil
yatirim fonu katilma paylari, yatirim ortakliklar1 paylari, repo, ters repo yer alabilir. Bu varliklara
dayal1 borsada islem gdren veya tezgahiistii tiirev islemler yapilabilir.

Fon varliklarmin piyasa sartlarindan kaynaklanan zaruri durumlarda ve siireklilik arz etmeyecek
sekilde mevduatta degerlendirilmesi s6z konusu olabilecektir.

Yabanci sermaye piyasasi araglar1 fon portféyiine dahil edilebilir. Ancak, fon portfoyiine dahil
edilen yabanci para ve sermaye piyasast araglari fon toplam degerinin %801 ve fazlasi olamaz.
Fon belirli donemlerde agirlikli olarak, yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina veya yabanci
para ve sermaye piyasasi araglarina yatirnm yapan yurt i¢inde kurulu yatirnm fonlarina yatirim
yaptigindan kur riski icermektedir.

2.4, Yonetici tarafindan, fon toplam degeri esas alinarak, Fon portfoyiinde yer alabilecek
varlik ve iglemlere dair azami bir sinirlama getirilmemis olup, Teblig’in 4.2°nci maddesinde yer
alan tiim enstriimanlara yatirim yapabilecektir.

2.5. Fonun esik degeri KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi -TL olacaktir.

2.6. Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla fonun tiirline ve yatirim stratejisine
uygun olacak sekilde ve Kurulca belirlenecek esaslar ¢ercevesinde tiirev ara¢ (vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap s6zlesmesi, varant, sertifika, ileri valorli tahvil/bono
ve altin islemleri, yapilandirilmis yatirim araglar1 ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan
benzeri islemler dahil edilebilir.

2.7. Fon hesabina kredi alinmasi1 mumkindir.

2.8. Fon portfoyiine derecelendirmeye tabi tutulmus yurtdisinda ihrac¢ edilen borg¢lanma
araglar1 ve kira sertifikalari ile yabanci hisse senetleri piyasalarinda islem goren ortaklik paylari ve
borsa yatirim fonlar1 katilma paylar1 alinabilir. Yurtdisinda ihra¢ edilen bor¢lanma araglarinin ve
kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmis bir saklayict kurulus nezdinde
saklanmasi, fiyatinin veri dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama
donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri cercevesinde gergege uygun degeri
tizerinden nakde donistiiriilebilecek nitelikte likiditasyona sahip olmasi sartlartyla, yurtdisinda
borsa disindan fon portfoyiine dahil edilmesi miimkiindiir.

2.9. Portfoye yalnizca, tabi oldugu ilgili otorite tarafindan izin almig OECD iilkelerinde
kurulu yabanci fonlarin katilma paylar1 dahil edilebilir.

2.10. Fon portfoyline yapilandirilmis yatinm araglar1i dahil edilebilecek olup,
yapilandirilmig yatirim araglarmin; Fon’un yatirnm stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi,
borsada islem gormesi, yetkilendirilmis bir saklayic1 kurulus nezdinde saklanmasi, Fon’un fiyat
aciklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri ¢ergevesinde gergege uygun
degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi, ihraggisinin ve/veya varsa
yatirim aracinin, yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmasi,
derecelendirme notunu igeren belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulmasi gereklidir.
Yapilandirilmis yatirim araglarinin dayanak varliklari, 6zel sektér ve kamu bor¢lanma araglari,
ortaklik paylar, faiz, doviz, emtia, altin, diger tiirev araclar (kredi riskine dayali swap s6zlesmesi)
ve finansal endekslerden olusabilmekte olup, s6z konusu dayanak varliklarin getirisi ile birlikte bir
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tiirev aracin kombinasyonundan olusan yapilandirilmis yatirim araglari da portfoye dahil
edilebilecektir. Yapilandirilmig yatirim araglarinin getirisi temelde ihra¢ edilecek bir bor¢lanma
aracinin getirisine dayali olmakta ve yatirim yapilan dayanak varligin riski dogrultusunda getiri
sunabilmektedir. Yurticinde ihra¢ edilmis yapilandirilmis yatirim araclarinda niteligi itibari ile
bor¢lanma aract oldugu kabul edilen sermaye piyasasi araglarindan, yatirimci tarafindan 6denen

bedelin tamaminin geri 6denecegi taahhiidiinii igeren 6zellikteki bor¢lanma araglari fon portfoyiine
dahil edilebilecektir.

III. TEMEL YATIRIM RiSKLERIi VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatinmcilar Fon’a yatinm yapmadan o6nce Fon’la ilgili temel yatinm risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek degisimler
sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olas1 diisiislere bagli olarak yatirimlarinin degerinin baslangig
degerinin altina diisebilecegini yatirimcilar géz 6niinde bulundurmalidir.

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardlr:2

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tiirev
sOzlesmelere iliskin taginan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik pay: fiyatlari ve doviz
kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z
konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyline faize dayali varliklarin (bor¢lanma araci, ters repo vb)
dahil edilmesi halinde, s6z konus varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz
oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

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

c- Ortaklik Payr Fiyat Riski: Fon portfoyline ortaklik pay:1 dahil edilmesi halinde, Fon
portfoyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

2) Kars1 Taraf Riski: Karsi tarafin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan aksakliklar
sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde dontistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorlii
tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
islemlerde bulunulmasi halinde, baslangi¢c yatirimi ile baglangic yatiriminin {izerinde pozisyon

2 Fon tiirii ve stratejisi dikkate almarak bu kisimda gerekli degisikliklerin yapilmasi gerekmektedir. Ornegin para
piyasast fonlarimin portfoyiine ortaklik payr alinamayacagi icin ortaklik payr gegen ifadelere yer verilmemesi
gerckmektedir. Katilim fonlart igin ise faiz orani riski vb. ifadelerin metinden ¢ikarilmasi gerekmektedir.
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alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢ yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi kaldirag
riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum igi
etkenlerin yan1 sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum disi
etkenler de olabilir.

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

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir zaman
dilimi igerisinde ayn1 anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli
finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

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

9) Thracen Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggismin yiikiimliilikklerini 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 itibarint olumsuz etkileyecek suglarin
(0rnegin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

11) Teminat Riski: Tiirev araglar iizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak alinan
teminatin, teminatt 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 duyarliliklari arasinda,
isleme konu olan spot finansal iirlin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarlilik
degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal varligin fiyatindaki bir
birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun
ilgili oldugu varhigin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi
Olcmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varliginin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin opsiyon
priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk 6l¢iimlerinde biiyiik dnem tasityan zaman faktoriinii
ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin Ol¢iisiidiir. Rho ise faiz
oranlarindaki ytizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin olgiistidiir.

13) Yapilandirilmis  Yatirinm/Borclanma  Araclari  Riskleri:  Yapilandirilmis
Yatirinm/Bor¢lanma Araclarinin degeri ve donem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda dayanak
varligin piyasa performansma baghdir. Yapilandirilmis Yatirnrm/Bor¢lanma Araglarinin dayanak
varliklar1 {izerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili dénemde negatif olmasi halinde,
yatirimel vade sonunda higbir itfa geliri elde edemeyecegi gibi, performansla orantili olarak vade
sonunda elde edilen itfa tutar1 nominal degerden daha diisiik de olabilir. Bununla birlikte,
Yapilandirilmis Yatinm/Borglanma Araglarinin  giinlilk fiyat olusumunda piyasa faizlerinde
yasanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri de etkili olabilmektedir. Piyasa
faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yasanabilecek dalgalanmalar Yapilandirilmig
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Yatirnm/Bor¢lanma Araglarinin gilinlilk degerlemesini etkileyebilmektedir. Fonun Riske Maruz
Deger (RMD) hesaplamalarinda tiirev araglarla birlikte Yapilandirilmig Yatirim/Borglanma
Araglarindan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinir. Yapilandirilmis Yatirnm/Borglanma
Araglar1 yatirimi yapilmasi halinde karsi taraf riski de mevcuttur. Karsi taraf riski, ihrag¢1 kurumun
Yatirim/Borg¢lanma Aracindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riskini ifade eder.
Kars1 taraf riskini minimum seviyede tutabilmek adina, Yapilandirilmis Yatirim/Bor¢lanma
Araglar1 yatirnmlarinda ihragginin ve/veya varsa yatirnm aracinin Fon Tebligi’nin 32’nci
maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi ve kosulu aranir.

14) Kiymetli Madenlere Yatirinm Riski: Fon portfoyiinde bulunan altin ve diger kiymetli
maden fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin deger kaybetme
olasiligini ifade etmektedir.

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6lciimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

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

Sirket tlirev araglardan kaynaklanan riskleri de icerecek sekilde, fon portfoyiiniin igerdigi
tiim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” yontemini risk 6l¢iim mekanizmasi olarak
secmis ve risk yonetim sistemini de bu 6l¢iim modelini esas alarak olusturmustur.

RMD, belirli giiven araliginda ve dl¢iim siiresi i¢cinde bir fon portfoyiiniin kaybedebilecegi
maksimum degeri ifade etmektedir. RMD, piyasa fiyatlarindaki hareketler nedeniyle edilecek zarar
limitini degil, belirli varsayimlar altindaki muhtemel zarar limitini gostermektedir. Riske Maruz
Deger, giinliik olarak, tek tarafli %99 giiven araliginda, tarihsel gdzlem yontemi, 20 is giinii elde
tutma siiresi ve en az 1 yillik (250 is giinii) gézlem siiresi kullanilarak hesaplanir.

Piyasa riskinin 6l¢iimiinde kullanilan “Riske Maruz Deger Yontemi”, fon portfoy degerinin
normal piyasa kosullari altinda ve belirli bir donem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek zarari
belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir.

Fon portfoylerinde yer alan varliklarin aylik ortalama islem hacimleri ile ihrac tutarlarina
gore oranlar dikkate alinarak, fon portfoylerinin ne kadar siirede likide edilebilecegi tespit edilir.
Fon’un nakit ¢ikiglarimi eksiksiz ve zamaninda karsilayabilecek nitelikte likiditeye sahip olup
olmadigy, risk yonetimi sistemi tarafindan stres testleri ile olgiilerek, olumsuz piyasa kosullarinda
yasanabilecek likidite riski konusunda Kurucu Y6netim Kurulu bilgilendirilir.

Fon kars1 taraflarla gerceklestirilen sozlesmelerden kaynaklanan 6deme ve teslim
yiikiimliiliiklerini devamli olarak yerine getirebilecek durumda olmalidir. Bu hususa iliskin
kontroller risk yoOnetim siirecinin ayrilmaz bir parcasidir. Fon’un nakit ekstresi, tiirev arag
s0zlesmesi ile ilgili muhabir bankaya yapilan 6deme ve tiirev ara¢ sézlesmesinde yer alan 6deme
tutarlar1 karsilastirilarak mutabakat saglanir.

3.3. Kaldira¢ Yaratan Islemler

Fon portfoyline kaldirag yaratan islemlerden; doviz, faiz, pay senedi, pay senedi endeksleri,
emtia ve sermaye piyasasi araclart {izerine yazilan tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika, ileri valorlii tahvil/bono islemleri
ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemler dahil edilebilecektir.

3.4.Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin Ol¢iimiinde 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 ayr1 ayr1 hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldira¢g” denir. Fonun kaldirag limiti %400°dir
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3.6. Fon portfoyline aliman yapilandirilmis yatirnm araglarinin sakli tiirev arag¢ niteligi
tasiylp tasimadigi Kurucu tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici
belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmis yatinm aracinin sakli tlirev arag
niteliginde olmasi halinde, risk dl¢limiine 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 iliskin diizenlemeleri ¢ercevesinde Portfoy Saklayicisi nezdinde saklanir.

4.2. Portfoy Saklayicisi’nin, fon portfoyiinde yer alan ve Takasbank’in saklama hizmeti
verdigi para ve sermaye piyasasi araglari, kiymetli madenler ile diger varliklar1 Takasbank
nezdinde ilgili fon adina agilan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunlarin disinda kalan varliklar
ve bunlarin degerleri konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarilir veya s6z konusu bilgilere
Takasbank’in erisimine imkan saglanir. Bu durumda dahi Portfoy Saklayicisi’nin yiikiimliiliikk ve
sorumlulugu devam eder.

4.3. Fon’un malvarligt Kurucu’nun ve Portfoy Saklayicisi’nin malvarligindan ayridir.
Fon’un malvarligi, fon hesabina olmasi sartiyla kredi almak tiirev ara¢ islemleri veya fon adina
taraf olunan benzer nitelikteki islemlerde bulunmak haricinde teminat gosterilemez ve
rehnedilemez. Fon malvarligi Kurucunun ve Portfoy Saklayicisinin yonetiminin veya denetiminin
kamu kurumlarma devredilmesi halinde dahi baska bir amacla tasarruf edilemez, kamu
alacaklariin tahsili amaci1 da dahil olmak iizere haczedilemez, {izerine ihtiyati tedbir konulamaz ve
iflas masasina dahil edilemez.

4.4. Portfoy saklayicisi; fona ait finansal varliklarin saklanmasi ve/veya kayitlarin
tutulmasi, diger varliklarin aidiyetinin dogrulanmasi ve takibi, kayitlarinin tutulmasi, varlik ve
nakit hareketlerine iligkin islemlerin yerine getirilmesinin kontrolii ile mevzuatta belirtilen diger
gorevlerin yerine getirilmesinden sorumludur. Bu kapsamda, portfoy saklayicisi;

a) Yatirim fonlar1 hesabina katilma paylarinin ihrag ve itfa edilmesi islemlerinin mevzuat
ve fon igtiiztigii hiikiimlerine uygunlugunu,

b) Yatirim fonu birim katilma pay1 veya birim pay degerinin mevzuat ile fon ictliziigi,
izahname hiikiimleri ¢ercevesinde belirlenen degerleme esaslarina gore hesaplanmasini,

¢) Mevzuat ile fon igtiizligli, izahname hiikiimlerine aykir1 olmamak sartiyla,
Kurucu/Y 6netici’nin talimatlarinin yerine getirilmesini,

d) Fon’un varliklartyla ilgili iglemlerinden dogan edimlerine iliskin bedelin uygun siirede
aktarilmasini,

e) Fon’un gelirlerinin mevzuat ile fon ictliziigli, izahname hiikiimlerine uygun olarak
kullanilmasini,

f) Fon’un varlik alim satimlarinin, portfdy yapisinin, iglemlerinin mevzuat, fon ictiiziigi,
izahname hiikiimlerine uygunlugunu

saglamakla ylikiimlidiir.

4.5. Portfoy saklayicisi;

a) Fona ait varliklarin ayr1 ayri, fona aidiyeti acikca belli olacak, kayip ve hasara
ugramayacak sekilde saklanmasini saglar.

b) Belge ve kayit diizeninde, fona ait varliklari, haklar1 ve bunlarin hareketlerini fon
bazinda diizenli olarak takip eder.

c¢) Fona ait varliklar1 uhdesinde ve diger kurumlardaki kendi hesaplarinda tutamaz ve kendi
aktifleriyle iliskilendiremez.
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4.6.a) Portfoy saklama hizmetini yiiriiten kurulus, yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi
nedeniyle Kurucu ve katilma pay1 sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur. Kurucu, Portfoy
Saklayicisindan; Portfoy Saklayicist da Kurucu’dan, Kanun ve Saklama Tebligi hiikiimlerinin
ihlali nedeniyle dogan =zararlarin giderilmesini talep etmekle yiikiimlidir. Katilma pay1
sahiplerinin Kurucu veya Portfoy Saklayicisina dava agma hakki saklidir.

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

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

4.7. Portfdy saklayicisi, saklama hizmetinin fonksiyonel ve hiyerarsik olarak diger
hizmetlerden ayristirilmasi, potansiyel ¢ikar catismalarinin diizgiin bir sekilde belirlenmesi,
Onlenmesi, onlenemiyorsa 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 goriilecek diger hizmetleri verebilir.

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

4.9. Portfoy saklayicist portfoy saklama hizmetini yiiriitiirken karsilagabilecegi c¢ikar
catismalarinin tanimlanmasini, 6nlenmesini, yonetimini, gdzetimini ve agiklanmasini saglayacak
gerekli politikalar olusturmak ve bunlarit uygulamakla yiikiimliidiir.

4.10. Kurucu’nun ii¢ilincii kisilere olan borglart ve yiikiimliiliikleri ile Fon’un ayn1 {igiincii
kisilerden olan alacaklar1 birbirlerine kars1 mahsup edilemez.

4.11. Portfoy saklama hizmetini yiiriiten kurulus, ylikiimliiliiklerini yerine getirmemesi
nedeniyle Kurucu ve katilma pay1 sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur.

4.12. Kurucu, Portfoy Saklayicisindan; Portfoy Saklayicisi da Kurucu’dan, Kanun ve
SaklamaTebligi hiikiimlerinin ihlali nedeniyle dogan zararlarin giderilmesini talep etmekle

yikiimliidiir. Katilma payr sahiplerinin Kurucu veya Portfoy Saklayicisina dava agma hakki
saklidir.

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

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

sorumludur.

4.15. Portfoy saklama sozlesmesinde portfoy saklayicisinin Kanun ve Saklama Tebligi
hiikiimleri ile belirlenmis olan sorumluluklarinin kapsamini daraltici hiikiimlere yer verilemez.
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V. FON BiRiM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERININ VE FON
PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

5.1. "Fon Portfoy Degeri", portfoydeki varliklarin Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirlenen ilkeler ¢ergevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise, Fon
Portfoy Degerine varsa diger varliklarin eklenmesi ve borglarin diigiilmesi suretiyle hesaplanir.

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

5.3. Savas, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim sistemlerinin ¢dkmesi, portfoydeki
varliklarin ilgili oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde
meydana gelebilecek arizalar, sirketin mali durumunu etkileyebilecek 6nemli bir bilginin ortaya
cikmasi gibi olaganiisti durumlarin meydana gelmesi halinde, degerleme esaslarinin tespiti
hususunda Kurucu’nun yonetim kurulu karar alabilir. Ayrica s6z konusu olaylarla ilgili olarak
KAP’ta agiklama yapilir.

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

5.5. . Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin 9. fikrasi kapsamindaki ve
izahnamenin 2.3. ve 2.4. numaralarinda belirlenen varliklar icin degerleme yontemine iliskin
olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu
karari ile belirlenen degerleme esaslar1 asagidaki gibidir:

1) Borsa Dis1 Tiirev Arag ve Swap sOzlesmelerine iliskin degerleme Portféye alinmasi
asamasinda tiirev ara¢ ve swap sozlesmesinin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir. Opsiyon
sozlesmelerinde giincel fiyat kargi taraftan alinan fiyat kotasyonudur. Forward s6zlesmelerinde
giincel fiyat veri dagitim firmalarinin (Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg) forward degerleme
ekranlarinda hesaplanan fiyat’dir. Swap islemlerinde giincel fiyat veri dagitim firmalar1 (Reuters,
Reuters’te yok ise Bloomberg) veya karsi taraftan alinan fiyat’dir.

Fonun fiyat agiklama donemlerinde;

- Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadig1 durumlarda ve,

- Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda;

opsiyonlar i¢in Black&Scholes yontemi veya bu yontem yeterli goriilmezse Monte Carlo
simiilasyonu, Forward sozlesmeler i¢in dayanak varligin spot fiyati ve faiz oranlar1 ve Swap
sozlesmeleri i¢in buglinkii deger hesaplama yontemi ile bulunan fiyat degerlemede kullanilir.

2) T.C. Merkez Bankasinin (TCMB) ilan ettigi para birimleri lizerinden ihra¢ edilmis
yabanci para ve sermaye piyasasi araglari, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi igin
belirlenen doviz alis kuru ile degerlenir. TCMB’nin ilan etmedigi kur bilgileri i¢in Bloomberg’in
ilgili sayfalarindan alinan doviz alis fiyatlar1 kullanilir.

3)Yabanci Ortaklik Paylar1 ve Yabanct Borsa Yatirnm Fonu Yurtdisi borsalardan alinan
kiymetler icin degerlemede, Bloomberg ekranlarindan alinan kapanis fiyatlar1 kullanilacaktir.
Degerleme giinli borsada islem ge¢memesi halinde son islem tarihindeki borsa kapanis fiyati
kullanilacaktir.
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4) Borsada islem goren yabanci yatirim araglari ve yurtdisinda islem goren yatirim araglari
icin “Eurobond” ve “Yabanci Bor¢lanma Araclari”nin degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim
ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina
(temiz fiyat), fon fiyati hesaplanacak giin itibari ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmis kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30
arasinda alinan alig ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasi (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Alis
ya da satis kotasyonu bulunmamasi1 durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki
giiniin kirli fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

5) Organize Piyasalarda Islem Géren Opsiyonlar

Yurtdist1 borsalardan almman ve satilan opsiyonlar i¢in degerlemede, Bloomberg
ekranlarindan alinan kapanis fiyatlar1 kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi
halinde Bloomberg ekranindaki alim satim kotasyonlarinin ortalamasi kullanilir.

6) Yabanci kira sertifikalarinin (SUKUK) degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim
ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina
(temiz fiyat), fon fiyat1 hesaplanacak giin itibar1 ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmuis kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00 - 12:30
arasinda alinan alig ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasi (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Alis
ya da satis kotasyonu bulunmamasi1 durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki
giiniin kirli fiyatinin ertesi is giiniline i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

7) Borsa disinda gergeklestirilen ve takas islemleri merkezi karsi taraf uygulamasina tabi
olmayan repo ve ters repo islemlerinde, sadece Resmi Gazete’de fiyati yayimlanan borglanma
araglar1 isleme konu olacak ve Resmi Gazete’de yayimlanan fiyatlar iizerinden degerlemeye tabi
tutulacaktir.

8) Yapilandirilmis Yatirim Araglart Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin kullanilmasi
esastir. Degerleme giinlii borsada islem ge¢cmemesi halinde borsada islem gordiigii son fiyat
(borsada hi¢ islem gormemesi durumunda ihrag fiyati) kullanilir. Borsada islem gormeyen ancak
veri dagitim kanallari(Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg) araciligiyla fiyati1 ilan edilen
yapilandirilmig yatirim araclari icin degerlemede giincel fiyat kullanilir.

9) Borsada islem gérmeyen anonim sirketlerin hisse senetlerinin degerlemesinin portfoye
dahil edilmeleri asamasinda ve s6z konusu hisse senetlerinin fon portfoylinden ¢ikarilana kadar
gecen siire zarfinda takvim yili esas alinarak en az 6 (alt1) ayda bir defa olmak {izere, Kurul’ca
belirlenecek esaslara uygun olarak yapilmasi zorunludur.

5.6. Borsa diginda taraf olunacak sozlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara uyulur:
Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa disi tiirev arag¢ sdzlesmelerinin “adil bir fiyat” igerip
icermedigi; opsiyonlar i¢in “Black&Scholes yontemi” veya bu yontem yeterli gériilmezse “Monte
Carlo simiilasyonu”; Forward sozlesmeler icin “Finansal Raporlama Tebligi’nin 9’uncu
maddesinde yer alan esaslara gore bulunan dayanak varlik spot degerleri, degerleme giinii ile
forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayis1 ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranlar
kullanilmak suretiyle” ve Swap sozlesmeleri icin ise “bugilinkii deger hesaplama” yontemleri
kullanilarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karsilagtirma
yapilarak degerlendirilir. Ayrica i¢ kontrol birimi tarafindan da gerekli kontroller yapilir.

Teorik fiyat ile karsi tarafin verdigi fiyat arasinda olusmasi muhtemel farkin kabul
edilebilir seviyesi, Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyatin %20’si olarak
belirlenmistir. Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20 seviyesinin asilmasi halinde,
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fiyat iyilestirilmesi i¢in yeniden karst kuruma bagvurulur. Karst kurumdan alinan fiyat
tyilestirilmesine ragmen fark kabul edilebilir seviyenin iizerinde olmaya devam ediyorsa, karsi
kurumun kullandig1 hesaplama parametrelerinin agiklanmasi talep edilir. Kars1 kurumdan alinan
son fiyatin da belirlenen limitin disinda olmasi durumunda, Yonetim Kurulu'nun yazili ve
gerekceli karari ile alinan son fiyat iizerinden islem gerceklestirilir.

Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi zorunludur. Borsa disi repo-ters repo
sozlesmeleri, piyasa fiyatin1 en dogru yansitacak sekilde glivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle
degerlenir. Tlgili sézlesmelerin faiz oranlarinin borsada olusan aym vadedeki, ayn1 vade yoksa en
yakin vadedeki agirlikli ortalama faiz oranina esit olmasi esastir.

VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI

Fon satis baslangic tarihinde bir adet payin nominal fiyati (birim pay degeri) 1
TL’dir. Takip eden giinlerde fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma
paylarinin sayisina bolilnmesiyle elde edilir.

6.1. Katilma Pay1 Alim Esaslari
Yatirimcilarin, BIST Pay Piyasasi’nin ag¢ik oldugu giinlerde saat 14:00°a kadar verdikleri katilma
payt alim talimatlari, talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati
tizerinden yerine getirilir.
BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 14:00’dan sonra iletilen talimatlar ise, ilk pay
fiyat1 hesaplamasindan sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen hesaplamada bulunan pay
fiyati izerinden yerine getirilir.
BIST Pay Piyasasi’nin kapali oldugu giinlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk isgiinii yapilacak ilk
hesaplamada bulunacak pay fiyati lizerinden gerceklestirilir.

6.2. Alim Bedellerinin Tahsil Esaslari

Alim talimatinin verilmesi sirasinda, talep edilen katilma pay1 bedelinin Kurucu tarafindan
tahsil edilmesi esastir. Alim talimatlar1 pay sayisi ya da tutar olarak verilebilir. Kurucu, talimatin
pay sayist olarak verilmesi halinde, alis islemine uygulanacak fiyatin kesin olarak bilinmemesi
nedeniyle, katilma pay1 bedellerini en son ilan edilen satis fiyatina %35 ilave marj uygulayarak
tahsil edebilir. Ayrica, katilma pay1 bedellerini islem giinii tahsil etmek {izere en son ilan edilen
fiyata marj uygulanmak suretiyle bulunan tutara es deger kiymeti teminat olarak kabul edebilir.
Talimatin tutar olarak verilmesi halinde ise belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denk gelen pay
sayis1 fon fiyati agiklandiktan sonra hesaplanir.

Alm talimatinin karsiliginda tahsil edilen tutar, miisteri hesabinda ters repo ya da
Takasbank para piyasasinda satilmak suretiyle nemalandirilir ve bu izahnamede belirlenen esaslar
cergevesinde, katilma pay1 aliminda kullanilir.

6.3. Katilma Pay1 Satim Esaslar
Yatirimcilarin, BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 14:00’a kadar verdikleri katilma
payr satim talimatlari, talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati
tizerinden yerine getirilir.
BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 14:00’dan sonra iletilen talimatlar ise, talimatin
verilmesini takip eden ilk pay fiyati hesaplamasindan sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen
hesaplamada bulunan pay fiyati izerinden yerine getirilir.
BIST Pay Piyasasi’nin kapali oldugu giinlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk isgiinii yapilacak ilk
hesaplamada bulunacak pay fiyati lizerinden gergeklestirilir.
Kurucu tarafindan katilma paylarinin Fon adina alim satimi esastir. Kurucu tarafindan gerekli
goriilmesi halinde fon katilma paylar1 kendi portfoylerine dahil edilebilir. Fon islem giinlerinin
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herhangi birinde fon katilma pay1 sahiplerinin iletmis olduklar1 satim talimat tutarlari, fon toplam
degerinin %30 (ylizdeotuz)’unun istiinde olursa, Kurucu, konuya iligkin olarak yonetim kurulu
karar1 alinmasi sartiyla, ilgili talimatlar1 kismen yada tamamen 10 is giinline kadar erteleme
hakkina sahiptir.

6.4.Satim Bedellerinin Odenme Esaslari

Katilma pay1 bedelleri; iade talimatinin, BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 14:00’a kadar
verilmesi halinde, talimatin verilmesini takip eden islem giiniinde, iade talimatinin BIST Pay Piyasasi’nin
acik oldugu giinlerde saat 14:00°dan sonra verilmesi halinde ise, talimatin verilmesini takip eden ikinci
islem giliniinde yatirimcilara 6denir.

Katilma paylarinin fona iadesinde veya yil i¢indeki son degerleme giinii itibar1 ile bu izahnamenin 6.6.
maddesindeki esaslar ¢cergevesinde yatirimcilardan performans ticreti tahsil edilir.

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

6.6. Performans Ucreti:

Kurucu, yonetim fcretinin yani sira asagidaki kosullarin gergeklesmesi halinde fon
katilimcilarindan farkli donemlerde yaptiklari her bir yatirim icin ayr1 ayr1 hesaplanmak kaydiyla,
“Performans Ucreti” tahsil eder. Performans iicreti tahsil edilmesi i¢in dénemsel fon getirisinin
pozitif olmas1 ve fon getirisinin ayn1 donemdeki “Esik Deger” getirisini asmasi gerekmektedir.
“Performans Donemi” sonundaki Fon Pay Deger’inin, asagida anlatildigi sekilde bulunacak
“Yiiksek 1z degerini asmas1 halinde pay getirisi olusur.

Kurucu, her yilin son degerleme giinii ilgili yatirimcinin fon katilma paylarini elde tutma
stiresi boyunca (veya en yakin yilsonundan itibaren) hesaplanacak asagida yer verilen esik degerin
(performans Olciitii) getirisi ile gerceklesen pay getirisi arasindaki fark iizerinden %20
(yiizdeyirmi) performans iicretini hesaplar. Hesaplamalarda, “FIFO- Ilk Giren Ik Cikar” ydntemi
izlenir.

Performans ticreti ancak bu maddede tanimlanan ve her bir yatirimcinin her bir yatirimi igin
ayr1 ayr1 tespit edilen yiiksek iz degerin (high watermark) olustugu degerleme giiniiyle performans
ticreti hesaplamasiin yapilacagi degerleme giinii arasindaki donemde pay getirisi pozitif oldugu
ve ayn1 donemdeki esik degerin getiri oranini astig1 takdirde, yine o donemdeki pay getirisinin esik
degerin getiri oranini asan kisminin %20’si tutarinda tahsil edilir.

Her bir yatirnrmcinin her bir yatirimi igin “yiiksek iz degeri’nin olustugu degerleme giinii,
yatirimcidan performans ticretinin hesaplandigi yilin son degerleme giinii veya performans iicreti
tahsilat1 hi¢ yapilmadiysa yatirimcinin Fon’a giris yaptig1 giin olarak tanimlanir. Her durumda fon
pay degeri yliksek iz degerini agmadigi siirece yatirimcilardan performans ticreti tahsil edilemez.

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

Fon’a giris yaptig1 takvim yili i¢cinde Fon’dan ¢ikis yapmak isteyen yatirimecilardan, giris
tarthindeki fon birim fiyat: ile ¢ikis yaptigi fon birim fiyati arasindaki farktan KYD 1 Aylik
Gosterge Mevduat Endeksi TL degisim orani getirisi degisimi arindirildiktan sonra kalan
kisimdan, yukarida belirtildigi sekilde yiiksek iz degerin asilmasi sartiyla, %20 (ylizdeyirmi)
oraninda performans ticreti hesaplanir ve tahsil edilir.

Performans ticreti katilma payi sahipleri tarafindan karsilanir. Performans ftcreti, her
takvim yil1 sonunda (son degerleme giiniinii takip eden 5 (bes) is giinii i¢erisinde) katilma pay1
sahiplerinin Fon’dan ayrilmasini beklemeksizin bu maddede izah edilen yonteme uygun olarak,
ilave bir talep veya emir beklenmeksizin, performans iicreti hesaplamasina konu edilmis son
degerleme fiyat1 kullanilarak, fon katilma paylarinin Fon’a iade edilmesi suretiyle katilimcilardan
tahsil edilir. Bu durumda ihbar siiresi kosulu aranmayacaktir.
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Performans Goézden Gegirme” tarihi 12. ayin son degerleme giliniidiir. Performans prim
hesaplamasi “Performans G6zden Gegirme” tarihlerinde ve satis gerceklestiginde yapilir.

Tanmimlar

Performans Ucreti: Pay sahipleri icin her birim pay i¢in 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 Gésterge Mevduat Endeksi TL’nin degisim oranii kullanacaktir. Ilgili
donem i¢in esik deger (KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi TL degisim orani) seklindedir.

Nispi Getiri: Performans donemi sonu itibari ile hesaplanan portfoyiin vergi 6ncesi getiri
oranindan esik degerin ¢ikarilmasi sonucu bulunacak pozitif ya da negatif ylizdesel degerdir.

Yiiksek iz deger: Alis tarihindeki fon birim pay degeri veya performans {icreti tahsil
edilmis ise performans ticreti tahsil edilen fon birim pay degeri

Pay Getirisi: (ladeye esas fon birim pay:1 fiyati / Payin Yiiksek iz Degeri)- 1 veya
(Performans Donemi sonundaki Fon birim pay fiyat1 / Paymn Yiiksek iz degeri) -1

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

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

Performans Ucreti Uygulamasi: Biitiin hesaplamalarda “Ilk Giren ilk Cikar” (FIFO)
yontemi uygulanir. Performans iicreti katilma payi sahipleri tarafindan karsilanir. Performans
icreti, her takvim yil1 sonunda (son degerleme giiniinii takip eden 5 (bes) is gilinii icerisinde)
katilma pay1 sahiplerinin Fon’dan ayrilmasin1 beklemeksizin bu maddede izah edilen yonteme
uygun olarak, ilave bir talep veya emir beklenmeksizin, yatirimecidan 6ncelikle nakit olarak, yoksa
performans Tlcreti hesaplamasina konu edilmis son pay fiyat1 kullanilarak yatirnmcinin sahip
oldugu fon katilma paylariin tekabiil eden tutarda Fon’a iade edilmesi suretiyle tahsil edilir. Bu
durumda ihbar siiresi kosulu aranmayacaktir. Performans ticreti Kurucu hesabina 6denir.

Bir sonraki performans iicreti hesabi igin baz olusturacak Yiiksek Iz degerinin
belirlenmesinde li¢ durum ortaya ¢ikabilir:

a) Pay getirisi pozitif ve esik degerden yiiksek ise Yiiksek Iz Deger, performans iicretine
esas olan fon pay fiyati1 olarak giincellenir.

b) Pay getirisi negatif ancak esik degerin getirisinden yiiksek ise performans {icreti
kesilmediginden Yiiksek Iz deger giincellenmez.

c) Pay getirisi pozitif, fakat esik degerden diisiik ise performans iicreti kesilmediginden
Yiiksek Iz deger giincellenmez.

Performans gbézden gecirme tarihleri disindaki tarihlerde satim talimati verildiginde
hesaplanan performans tiicreti satis tutarindan diisiilerek kalan kisim yatirimeiya 6denir.

Ornek:

Donem basinda pay basi fon fiyati: 100, Yiiksek iz Deger: 100. Esik Deger: 100

a) Performans donemi 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 agmasi sonucunda performans licreti kesileceginden, yiiksek 1z deger performans
ticreti hesaplanan fon birim pay degeri olarak giincellenecek ve gelecek donem igin performans
ticreti hesaplamalarinda baz alinacak Yiiksek iz deger 108 olacaktir.

b) Performans dénemi sonunda Fon birim pay degerinde olusan getiri -3% (fon fiyat1 97),
esik deger getirisi %5 (Esik deger 105) olmus, fon birim pay fiyatinin yiliksek iz degeri agmamasi
ve pay getirisinin esik deger getirisinin altinda kalmasindan dolay1r donem sonunda performans
ticreti tahsil edilmemistir. Bu durumda, bir sonraki donem icin performans iicreti hesaplamalarinda
baz alinacak Yiiksek iz deger 100 olarak devam edecektir.

c¢) Performans donemi sonunda Fon birim pay degerinde olusan getiri %4,0 (fon fiyat1 104),
esik degerin getirisi%5,0 (esik deger 105) olmus, pay getirisi esik degerin getirisinin altinda
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kaldigindan donem sonunda performans tiicreti tahsil edilmemistir. Bu durumda bir sonraki donem
icin performans {icreti hesaplamalarinda baz alinacak Yiiksek iz deger 100 olarak devam edecektir.

Performans iicretinin hesaplanmasinda asagidaki formiil kullanilacaktir:
[((Fon birim pay degerinin getirisi — Esik degerin getirisi)*%?20)*performans dénemi basi
pay fiyati*pay miktari1] Farkli donemlerde satin alinan her bir katilma pay i¢in ayr1 ayr1 hesaplanir.

Performans Ucreti Hesaplamasina iliskin Ornekler

Ornek 1:

Yatirime1 21 Ekim 2016 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 100 TL) 100,000
adet fon katilma pay1 satin almigtir.

O tarihten yilin son degerleme giinii olan 30 Aralik 2016’e kadar Fon’un getirisi %10,0
olmustur (fon pay degeri 110 TL olmustur). Aym1 donemdeki Esik Deger getirisi ise %06,0
olmustur.

Yatirimc1 3 Mart 2017 tarihinde olusan fiyattan Fon’dan g¢ikmistir. Performans iicreti
tahsilatinin yapildig1 yilin son degerleme giiniinden 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 gergeklesmistir.

03/03/2017 tarihinde hesaplanan fiyattan gerceklesen ¢ikis isleminden once
performans hesaplama donemi sonu olan 30/12/2016’de asagidaki hesaplama yapilarak
yatirnmcidan performans iicreti tahsil edilmistir.

Fon pay1 alim tarihinde Yiiksek iz Deger fon fiyat1 olan 100 TL’dir. Performans iicreti
hesaplama tarihindeki fon fiyati, Yiiksek Iz Degerini astig1 ve nispi getiri pozitif oldugu icin
Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Nispi Getiri Orant : %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 tekabiil eden katilma paylari performans iicreti
hesaplamasina konu edilmis son pay fiyati kullanilarak Fon’a iade edilmek suretiyle karsilanir.

Ornek 1:
21.10.2016 30.12.2016
Fon Birim Pay Fiyati1 (Donem i¢i yiiksek iz degeri) 100,00 110,00
Yatirimer Pay Sayisi 100.000,00 100.000,00
Toplam Deger 10.000.000,00 11.000.000,00
Esik deger 100,00 106,00
21/10/2016 - 30/12/2016 Hesap Donemi
A-Fon Fiyat1 Deger Artis/Azalist 10,00%
B-Esik Deger Artisi 6,00%
C-Nispi Getiri Oran1 (A-B) 4,00%
D-Pay Basina Performans Orani (C x%20) 0,80%
E-Dénem igin Yiiksek Iz Degeri 100,00
F-Pay Basina Performans Ucreti TL (E x D) 0,80
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G-Yatirimc1 Pay Sayisi 100.000,00
H-Performans Ucreti (G x Toplam Pay Sayis1) TL 80.000,00

03/03/2017 tarihine geldigimizde, bir 6nceki donemin son degerleme giinii olan 30/12/2016
tarihinde performans iicreti kesildigi igin bir sonraki Dénem igin Yiiksek Iz Deger bir 6nceki
donem performans licreti kesilen degerleme giinii olusan pay fiyati olan 110 olmustur.

Yatinmcimin Fon’dan ¢ikis yaptigi fiyatin olustugu 03 Mart 2017 tarihinde Fon fiyati,
Yiiksek Iz degerini astig1 ve nispi getiri pozitif oldugu i¢in Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Nispi Getiri Orani1 : %10-%5=%5
Performans Ucreti, (%10 — %5) x %20 x 100,000 x110 = 110,000 TL olmustur.

30.12.2016 03.03.2017

Fon Fiyat1 (D6nem igi yiiksek iz degeri) 110,00 121,00
Yatirimci Pay Sayist 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 Fiyat1 Deger Artis/Azalist 10,00%

B-Esik Deger Artist 5,00%

C-Nispi Getiri Oran1 (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 Sayis1) TL 110.000,00
Ornek 2:

Yatirimc1 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 iizere toplam 400.000 adet fon katilma pay1 satin almistir.

24 Agustos 2016 tarihinde 1,15 TL birim fiyattan 180,000 adet fon katilma pay1 satmustir.
Yilin son degerleme giinii olan 30 Aralik 2016°da fon pay degeri 1,18 TL olmustur.

Yatirimei 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
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Cevap: Yatirnmcinin farkli donemlerde yaptig1 yatirimlar ayri ayri takip edilmistir. FIFO
uygulamasina gére, yatirimeinin 24 Agustos 2016 tarihinde olusan fiyattan satmis oldugu 180,000
adet fon katilma paylarina iliskin Performans Ucreti hesaplamasinda

e 100,000 adet pay i¢in 01 Subat 2016 — 24 Agustos 2016 aras1 donem getirileri,
e 80,000 adet pay i¢in ise 02 Mart 2016 — 24 Agustos 2016 aras1 donem getirileri,
e Donem sonunda ise kalan 220.000 adet katilma payi igin 02 Mart 2016 — 30 Aralik
2016 arasindaki donem getirileri
kullantlmistir.

01 Subat 2016 tarihinde satin alinan 100.000 paylik kisim icin Yiiksek iz Degeri 1,0°dir. Buna
gore 24 Agustos 2016 tarihinde olusan Fon fiyati, Yiiksek iz Degeri asti1 ve nispi getiri pozitif
oldugu i¢in Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Doénemin 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 i¢in Yiiksek Iz Degeri 1,02’dir. Buna gore
24 Agustos 2016 tarihinde olusan Fon fiyati, Yiiksek [z Degeri astig1 ve nispi getiri pozitif oldugu
i¢in Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Donemin fon getirisi %12,75dir (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. Yatirrmcidan tahsil edilen toplam Performans Ucreti 3.972 TL (2.300+1.672) olmustur.

Son degerleme giiniinde (30 Aralik 2016) yatirimcinin elinde kalan 220.000 katilma pay1 i¢in
performans iicreti hesaplanmustir. Yatirrmin yapildigi 02 Mart 2016 tarihinde Yiiksek Iz Degeri
1,02 TL, son degerleme giiniinde fon fiyat1 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 igin baslangi¢ Yiiksek iz Degeri 1,18 TL olmustur.

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

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.
1) Saklama hizmetleri i¢in 6denen her tiirlii iicretler,
2) Varliklarin nakde ¢evrilmesi ve transferinde 6denen her tiirlii vergi, resim ve komisyonlar,
3) Alinan kredilerin faizi,
4) Portfoye alimlarda ve portfoyden satimlarda 6denen aracilik komisyonlari, (yabanct para
cinsinden yapilan giderler TCMB doviz satis kuru tizerinden TL'ye gevrilerek kaydolunur.),
5) Portfoy yonetim {icreti,
6) Fonun miikellefi oldugu vergi,
7) Bagimsiz denetim kuruluglarina 6denen denetim {icreti,
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8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yili esas alinarak iicer aylik donemlerin son is giiniinde fonun toplam degeri
tizerinden hesaplanacak Kurul iicreti,

10) Karsilastirma olgiitii giderleri,

11) KAP giderleri,

12) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.

7.1.1. Fon Yonetim Ucreti Oran:
Fon toplam degerinin giinlik % 0,003288'I (Ylizbindeiigvirgiilikiylizseksensekiz yillik yaklagik
%1,20 (Yiizdebirvirgiilyirmi) olusan bir yonetim ticreti tahakkuk ettirilir. Bu iicret her ay sonunu
izleyen bir hafta i¢cinde, kurucuya fondan 6denecektir.

7.1.2. Fon Portfoyiindeki Varhklarin Alim Satimina Araciik Eden Kuruluslar ve
Aracilik islemleri icin Odenen Komisyonlar

Fon portféyiinde yer alan varliklarin alim sattmmma Deniz Yatinm Menkul Degerler
A.S.(Pay Senedi, BPP, Bor¢lanma Araglar1,VIOP), Osmanli Yatirnm Menkul Degerler A.S.( Pay
Senedi, Bor¢lanma Aracglari,VIOP), A1 Capital Yatirim Menkul Degerler A.S.( Pay Senedi, BPP,
Bor¢lanma Araglar,VIOP), Meksa Yatinm Menkul Degerler A.S.( Pay Senedi, Bor¢lanma
Araglar;, VIOP), Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S.(Pay Senedi, VIOP),info Yatirrm Menkul
Degerler A.S.( Pay Senedi, BPP, Borg¢lanma Araglar1,VIOP), PhillipCapital Menkul Degerler A.S.
( Pay Senedi, BPP, Borglanma Araclar1,VIOP), Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.(Pay Senedi, BPP,
Bor¢lanma Araglar1,VIOP), aracilik etmektedir.

Deniz Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan s6z konusu aracilik isglemleri igin
uygulanan komisyon oranlar1 asagida yer almaktadir:

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

2) Sabit Getirili Menkul Kiymetler Komisyonu:
a. Kesin Alim Satim Islmeleri (Saat:9:30 ile 14:00 aras1): Yiizbinde 4,00
b. Kesin Alim Satim Islmeleri (Saat 14:00 ile 17:00 aras1): Yiizbinde 4,20

c. Hazine Thalesi Islemleri 0,00
3) Repo/Ters Repo Komisyonu : Yiizbinde 1.125
4) Takasbank Para Piyasasi Islem Komisyonu: Yiizbinde 3,00
5) VIOP Piyasasi Islem Komisyonu : Onbinde 3,00

Is Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan séz konusu aracilik islemleri icin uygulanan
komisyon oranlar1 asagida yer almaktadir:

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

2)  Sabit Getirili Menkul Kiymetler Komisyonu:
a. Kesin Alim Satim Islmeleri (Saat:9:30 ile 14:00 aras1): Yiizbinde 5,00
b. Kesin Alim Satim islmeleri (Saat 14:00 ile 17:00 aras1): Yiizbinde 5,00
c. Hazine Ihalesi Islemleri: 0,00

3)  Repo/Ters Repo Komisyonu: Yiizbinde 5.00

4)  Takasbank Para Piyasasi islem Komisyonu: Yiizbinde 3,00

5)  VIOP Piyasasi islem Komisyonu: Onbinde 4,00

Yukaridaki oranlara BSMV, ilgili Borsa Paylar1 ve Takasbank komisyonlari ilave edilecektir.
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Osmanli Yatirim Menkul Degerler A.S., Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S., Meksa
Yatirrm Menkul Degerler A.S., Gedik Yatrim Menkul Degerler A.S.,info Yatirrm Menkul
Degerler A.S. ve PhillipCapital Menkul Degerler A.S. tarafindan s6z konusu aracilik islemleri igin
uygulanan komisyon oranlari agagida yer almaktadir:

1) Pay Senedi Alim Satim Islem Komisyonu: Onbinde 2,50

2) Sabit Getirili Menkul Kiymetler Komisyonu:
a. Kesin Alim Satim Islmeleri (Saat:9:30 ile 14:00 aras1): Yiizbinde 5,00
b. Kesin Alim Satim Islmeleri (Saat 14:00 ile 17:00 aras1): Yiizbinde 5,00
c. Hazine ihalesi Islemleri: 0,00

3) Repo/Ters Repo Komisyonu: Yiizbinde 5.00

4) Takasbank Para Piyasasi Islem Komisyonu: Yiizbinde 2,00

5) VIOP Piyasas1 Islem Komisyonu: Onbinde 2,00

Yukaridaki oranlara BSMV ve Takasbank komisyonlar1 ilave edilecektir.

7.1.4. Kurul Ucreti: Takvim yili esas alinarak, ticer aylik donemlerin son is giiniinde
Fon’un net varlik degeri tizerinden %0,005 (ylizbindebes) oraninda hesaplanacak ve ddenecek
Kurul Ucreti Fon portfdyiinden karsilanir.

7.1.5. Fon’un Bagh Oldugu Semsiye Fona Ait Giderler: Semsiye Fon’un kurulus
giderleri ile fonlarin katilma pay1 ihra¢ giderleri hari¢ olmak {izere, Semsiye Fon i¢in yapilmasi
gereken tiim giderler Semsiye Fona bagli fonlarin toplam degerleri dikkate alinarak oransal olarak
ilgili fonlarin portfoylerinden karsilanir.

7.1.6. Karsihik Ayrilacak Diger Giderler ve Tahmini Tutarlar:

Asagidaki tabloda yer alan ticret ve giderler Fon’un getirisini dogrudan etkiler. Tabloda yer
alan tutarlar bir hesap donemi boyunca Fon’dan tahsil edilmekte olup, oranlar fon toplam degeri
tizerinden hesaplanmaktadir.

A) Fon’dan tahsil edilecek iicretler
Yonetim ticreti (yaklasik yillik): 1,20% (Bindeoniki)
Portfoy Saklama Ucreti (Y1llik) 0,06% (Onbindealt1)

Diger Giderler (Tahmini) (Fon Saklama

Sabit Ucreti, Aracilik komisyonu, bagimsiz
denetim ticreti, KAP licreti, noter ticreti, 1,50% (Bindeonbes)
tescil ilan ticreti , Kurul kayit licreti, vergi)

(yaklasik yillik)

B) Yatirnmcilardan tahsil edilecek iicret ve komisyonlar

a) Performans ticreti oran1 :%20 (Tahsil esaslarina isbu izahnamenin
6.6."nc1 maddesinde yer verilmistir.)

7.2. Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderler
Asagida tahmini tutarlar1 gosterilen katilma paylarmin satisina iliskin giderler kurucu
tarafindan karsilanacaktir.

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

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
fonlarimin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglar1 kurumlar vergisinden istisnadir.

b) Gelir Vergisi Diizenlemesi A¢isindan: Fonlarin portfoy isletmeciligi kazanglari, Gelir
Vergisi Kanunu’nun gecici 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 Piyasast Kanununa gore
kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarimin katilma paylarinin ilgili oldugu fona iadesi %10
oraninda gelir vergisi tevfikatina tabidir. KVK’nin ikinci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki
miikellefler ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artist
kazanglar1 elde etmek ve bunlara bagli haklart kullanmak amaciyla faaliyette bulunan
miikelleflerden Sermaye Piyasas1 Kanununa goére kurulan yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklariyla
benzer nitelikte oldugu Maliye Bakanliginca belirlenenler i¢in bu oran %0 olarak uygulanir.!

Stirekli olarak portfoyiiniin en az %51°i BIST’te islem goren paylardan olusan yatirim
fonlarmin bir yildan fazla siireyle elde tutulan katilma paylarnin elden ¢ikarilmasinda Gelir
Vergisi Kanunu’nun gecici 67. maddesi kapsaminda tevkifat yapilmaz.Gelir Vergisi Kanunu’nun
gecici 67. maddesinin (8) numarali bendi uyarinca fon katilma paylarinin fona iadesinden elde
edilen gelirler i¢in yillik beyanname verilmez. Diger gelirler nedeniyle beyanname verilmesi
halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticari isletmeye dahil olan bu nitelikteki
gelirler, bu fikra kapsami disindadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu Gegici Madde 1 uyarinca dar miikellef kurumlarin Tiirkiye'deki
is yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin aracilifi olmaksizin elde edilen ve Gelir
Vergisi Kanununun gecici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmis kazanglari ile bu
kurumlarm tam miikellef kurumlara ait olup BIST ta islem goren ve bir yildan fazla siireyle elde
tutulan pay senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan ve gegici 67 nci maddenin (1) numarali
fikrasinin altinc1 paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmayan kazanglari ve bu
kurumlarin daimi temsilcileri araciligiyla elde ettikleri tamami gegici 67 nci madde kapsaminda
vergi kesintisine tabi tutulmus kazanglar i¢in yillik veya 6zel beyanname verilmez.

IX. FINANSAL RAPORLAMA ESASLARI ILE FONLA iLGILI BILGILERE VE
FON PORTFOYUNDE YER ALAN VARLIKLARA ILISKIN ACIKLAMALAR

9.1. Fon'un hesap donemi takvim yilidir. Ancak ilk hesap donemi Fon'un kurulus tarihinden
baslayarak o yilin Aralik aymin sonuna kadar olan siiredir.

9.2. Finansal tablolarin bagimsiz denetiminde Kurulun bagimsiz denetimle ilgili
diizenlemelerine uyulur. Finansal tablo hazirlama yiikiimliliigliniin bulundugu ilgili hesap

¥ Bkz. 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karari.
M Ayrintili bilgi igin bkz. www.gib.gov.tr
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doneminin son giinii itibartyla hazirlanan portfoy raporlar1 da finansal tablolarla birlikte bagimsiz
denetimden gegirilir.

9.3. Fonlar tasfiye tarihi itibariyla 6zel bagimsiz denetime tabidir. Kurucu, Fon’un yillik
finansal tablolarini, ilgili hesap doneminin bitimini takip eden 60 giin i¢inde KAP’ta ilan eder.
Finansal tablolarin son bildirim giiniiniin resmi tatil giiniine denk gelmesi halinde resmi tatil
giinlinii takip eden ilk ig giinii son bildirim tarihidir.

9.4. Semsiye fon ictiiziigiine, bu izahnameye, bagimsiz denetim raporuyla birlikte
finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanlari, fon giderlerine iligskin 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 () ulasilmasi1 miimkiindiir.

9.6. Finansal raporlar, bagimsiz denetim raporuyla birlikte, bagimsiz denetim kurulusunu
temsil ve ilzama yetkili kisinin imzasini1 tasiyan bir yazi ekinde kurucuya ulagsmasindan sonra,
kurucu tarafindan finansal raporlarin kamuya aciklanmasina iliskin yonetim kurulu kararina
baglandig: tarihi izleyen altinci is giinii mesai saati bitimine kadar KAP’ta agiklanir. Finansal
tablolar ayrica s6z konusu aciklamay1 miiteakip 10 is gilinii igerisinde katilma pay1 sahiplerine en
uygun haberlesme vasitasiyla gnderilir.*

9.7. Portfoy raporlar1 disindaki finansal raporlar kamuya aciklandiktan sonra, Kurucu’nun
resmi internet sitesinde yayimlanir. Bu bilgiler, ilgili internet sitesinde en az bes yil siireyle
kamuya agik tutulur. S6z konusu finansal raporlar ayn1 zamanda kurucunun merkezinde ve katilma
pay1 satis1 yapilan yerlerde, yatirimcilarin incelemesi i¢in hazir bulundurulur.

9.8. Yatinmcilarin yatirnm yapma kararmi etkileyebilecek ve Onceden bilgi sahibi
olunmasimi gerektirecek nitelikte olan izahnamenin 1.1.1., 1.1.2.1., 11, I1.,V.5.5., V.5.6., VI. (6.5.
maddesi hari¢), VII.7.1. (aracilik komisyonlarina iliskin alt madde hari¢) nolu boéliimlerindeki
degisiklikler Kurul tarafindan incelenerek onaylanir ve yiiriirliige giris tarihinden en az 30 giin
once katilma payr sahiplerine en uygun haberlesme vasitasiyla bildirilir.Izahnamenin diger
boliimlerinde yapilacak degisikler ise, Kurulun onayr aranmaksizin kurucu tarafindan yapilarak
KAP’ta ve Kurucu’nun resmi internet sitesinde ilan edilir ve yapilan degisiklikler her takvim yili
sonunu izleyen alt1 1s glinii i¢inde toplu olarak Kurula bildirilir.

9.9. Fona iliskin olarak reklam ve ilan verilemez.

9.10. Portfoye yapilandirilmis yatirim araci dahil edilmesi halinde s6z konusu yatirim
aracinin genel 6zelliklerine iliskin bilgiler ve igerdigi muhtemel riskler ayrica KAP’ta agiklanir.

9.11. Borsa dis1 repo-ters repo islemlerinin fon portfoyiine dahil edilmesi halinde en geg
sOzlesme tarihini takip eden is giinii i¢inde sézlesmenin vadesi, faiz orani, karsi tarafi ve karsi
tarafin derecelendirme notu KAP’ta agiklanir.
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X. FON'UN SONA ERMESI VE FON VARLIGININ TASFiYESI

10.1. Fon;
- Bilgilendirme dokiimanlarinda bir siire 6ngdriilmiis ise bu siirenin sona ermesi,
- Fon siiresiz ise kurucunun Kurulun uygun goriisiinii aldiktan sonra alt1 ay sonrasi i¢in feshi
ihbar etmesi,
- Kurucunun faaliyet sartlarin1 kaybetmesi,
- Kurucunun mali durumunun taahhiitlerini karsilayamayacak kadar zayiflamasi, iflas etmesi
veya tasfiye edilmesi,
- Fonun kendi mali yiikiimliilikklerini karsilayamaz durumda olmasi ve benzer nedenlerle
fonun devaminin yatirimeilarin yararina olmayacaginin Kurulca tespit edilmis olmasi
hallerinde sona erer.
Fonun sona ermesi halinde fon portfoyiinde yer alan varliklardan borsada islem gorenler
borsada, borsada islem goérmeyenler ise borsa disinda nakde doniistiiriiliir.

10.2. Fon mal varligi, ictiizlik ve izahnamede yer alan ilkelere gore tasfiye edilir ve tasfiye
bakiyesi katilma pay1 sahiplerine paylar1 oraninda dagitilir. Tasfiye durumunda yalnizca katilma
pay1 sahiplerine 6deme yapilabilir.

10.3. Tasfiye islemlerine iliskin olarak, Kurucu’nun Kurul’un uygun goriisiini aldiktan
sonra 6 ay sonrasi i¢in fesih ihbar etmesi durumunda s6z konusu siire sonunda hala Fon’a iade
edilmemis katilma paylarinin bulunmasi halinde, katilma pay1 sahiplerinin satig talimati
beklenmeden pay satislar1 yapilarak elde edilen tutarlar Kurucu ve katilma payr alim satimi yapan
kurulus nezdinde acgilacak hesaplarda yatirimcilar adina ters repoda veya Kurul tarafindan uygun
goriilen diger sermaye piyasasi araglarinda nemalandirilir. Fesih ihbarindan sonra yeni katilma
pay1 ihrag edilemez. Tasfiye anindan itibaren hi¢bir katilma pay1 ihrag edilemez ve geri alinamaz.

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

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

X1l. KATILMA PAYI SAHIiPLERININ HAKLARI

11.1. Kurucu ile katilma pay1 sahipleri arasindaki iliskilerde Kanun, ilgili mevzuat ve
ictliziik; bunlarda hiikiim bulunmayan hallerde 11/1/2011 tarihli ve 6098 sayili Tiirk Borglar
Kanununun 502 ila 514 iincii maddeleri hiikiimleri kiyasen uygulanir.

11.2. Fon’da olusan kar, Fon’un bilgilendirme dokiimanlarinda belirtilen esaslara gore
tespit edilen katilma payinin birim pay degerine yansir. Katilma pay1 sahipleri, paylarmi Fon’a geri
sattiklarinda, ellerinde tuttuklar1 siire icin fonda olusan kardan paylarimi almis olurlar. Hesap
donemi sonunda ayrica temettii dagitimi s6z konusu degildir.

11.3. Katilma paylar1 miisteri bazinda MKK nezdinde izlenmekte olup, tasarruf sahipleri

Kurucu’dan veya alim satima aracilik eden yatirnm kuruluslardan hesap durumlar1 hakkinda her
zaman bilgi talep edebilirler.
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XI1l. FON PORTFOYUNUN OLUSTURULMASI VE KATILMA PAYLARININ
SATISI

12.1. Katilma paylar1 fon izahnamesinin KAP’ta yayimini takiben izahnamede belirtilen
usul ve esaslar ¢ercevesinde nitelikli yatirimcilara sunulur.

12.2. Katilma paylarn karsiligi yatirimcilardan toplanan para, takip eden is giini
izahnamede belirlenen varliklara ve iglemlere yatirilir.

Izahnamede yer alan bilgilerin dogrulugunu kanuni yetki ve sorumluluklarimiz
cergevesinde onaylariz. 24/09/2019

HEDEF PORTFOY YONETIMI A.S.

Mehmet BALABAN Semsihan KARACA
Yonetim Kurulu Bagkani Yonetim Kurulu Uyesi
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