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BV Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayilli Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52. ve 54.
maddelerine dayanilarak, 06/10/2022 tarihinde istanbul ili Ticaret Sicili Memurlugu’na
362389-5 sicil numarasi altinda kaydedilerek 11/10/2022 tarih ve 10679 sayih Tiirkiye Ticaret
Sicili Gazetesi’nde ilan edilen BV Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon ictiiziigii ve bu
izahname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere olusturulacak BV Portfoy Birinci Serbest
Fon’un katilma paylarinin ihracina iliskin bu izahname Sermaye Piyasasi1 Kurulu tarafindan
19/09/2023 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 paylarma iliskin yatirnm kararlar1 izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu BV Portfoy Yonetimi AS’nin www.bvportfoy.com adresli resmi internet
sitesi ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.org.tr) yayimlanmistir.

Fon’un yatirim stratejisi dogrultusunda agirhikh olarak yurt disinda ihrag edilen pay senetleri
ve bor¢lanma araclarina yatirim yaptigi donemlerde yatirnmecilar kur riskine maruz kalabilir.

Bu izahname katilma paylariin ahm satiminin yapildigi ortamlarda, semsiye fon ictiiziigii ile
birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatirnmcilara verilir. Ayrica, fonun
bilgilendirme dokiimanlari ile finansal raporlarina fonun KAP sayfasindan ulasilabilir.

Bu izahnamede hiikiim bulunmayan hallerde Kurulun yatirnm fonlarmna iliskin
diizenlemelerinde yer alan hiikiimler uygulanir.


http://www.kap.org.tr/
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Y Onetici BV Portfoy Yonetimi A.S.

.  FON HAKKINDA GENEL BILGILER

Fon, Kanun hiikiimleri uyarinca tasarruf sahiplerinden fon katilma pay1 karsiliginda toplanan
nakitle tasarruf sahipleri hesabina, inangli miilkiyet esaslarina gore isbu izahnamenin II. Boliimiinde
belirlenen varlik ve haklardan olusan portfoytii isletmek amaciyla kurulan, katilma paylar1 Semsiye
Fon’a bagli olarak ihrag¢ edilen ve tiizel kisiligi bulunmayan mal varligidir.

1.1. Fona iliskin Genel Bilgiler

Fon’un
Unvant: BV Portfoy Birinci Serbest Fon
Adr: BV Portfoy Birinci Serbest Fon

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Unvani:

BV Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Tiirti:

Serbest Semsiye Fon

Suresi:

Siiresiz

Fon portfdy yoneticilerine, fon miidiiriine ve fon finansal raporlarinin bagimsiz denetimini
yapan kurulusa iliskin bilgiler Fon’un KAP (www.kap.org.tr) sayfasinda yer almaktadir.

1.2. Kurucu, Yonetici ve Portfoy Saklayicis1 Hakkinda Genel Bilgiler

Fon’u temsil ve ilzama Kurucunun yonetim kurulu tyeleri yetkilidir. Kurucu yetkililerine,
Kurucu biinyesindeki birimlere, disaridan alinan hizmetlere ve varsa, kurucunun sube ve
acentelerine iligskin bilgiler Kurucu’nun KAP (www.kap.org.tr) sayfasinda yer almaktadir.



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

1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine iliskin Bilgiler

Kurucu ve Yonetici’nin

Unvani: BV Portfoy Yonetimi A.S.

Yetki Belgesi Portfoy Yoneticiligi Faaliyetine Iliskin Yetki Belgesi
Tarih:27/07/2022 No: PYS/PY.64/1070

Portfoy Saklayicisi’nin

Unvani: Denizbank A.S.
Portfoy Saklama Faaliyeti Iznine iliskin | Tarih: 17/07/2014
Kurul Karar Tarihi ve Numarasi N0:22/729

1.2.2. iletisim Bilgileri
Kurucu ve Yonetici BV Portfoy Yonetimi A.S. nin

Merkez adresi ve internet sitesi: Fenerbah¢e Mah. Fener Kalamig Cad. Belvii Sitesi
Sitesi No: 110 i¢ Kap1 No: 1 Kadikdy / Istanbul
www.bvportfoy.com

Telefon numarasi: 0530 480 70 57

Portfoy Saklayicist Denizbank A.S. ’nin

Merkez adresi ve internet sitesi: Biiylikdere Caddesi Torun Tower No:141 34394
Esentepe / Istanbul
www.denizbank.com.tr

Telefon numarast: 0212 348 20 00

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 ictiizilk ve izahname hiikiimlerine uygun olarak
yiiriitiilmesinden sorumludur. Kurucu fona ait varliklar iizerinde kendi adina ve fon hesabina
mevzuat ve ictliziige uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan haklar1 kullanmaya
yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yiiriitiilmesi esnasinda portfy yoneticiligi hizmeti de dahil olmak
tizere disaridan hizmet alinmasi, Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz.

2.2. Fon portfoyii, kolektif portfoy yoneticiligine iliskin PY'S Tebligi’nde belirtilen ilkeler ve
fon portfoyiine dahil edilebilecek varlik ve haklara iliskin Teblig’de yer alan siirlamalar
cergevesinde yonetilir.

Fon, Teblig’in ilgili hiikkiimleri gergevesinde katilma paylari sadece nitelikli yatirimcilara
satilacak serbest fon statiistindedir.

Fon’un yatirnm stratejisi: Fon portfoyli, mevzuatin belirledigi simnirlar cergevesinde,
makroekonomik veriler, istatistiksel analizler, piyasa kosullar1 ve risk-getiri beklentileri dikkate
alimmak suretiyle yonetilir. Stratejik ve taktiksel varlik dagiliminin aktif bicimde yonetilmesi
suretiyle portfoy cesitliligi saglanir. Fon, orta ve uzun vadede esik deger lizerinde getiri saglamay1
hedeflemekte olup, Tiirk Liras1 veya doviz cinsi araglara yatirim yaparak, olusturulan portfoyde
arbitraj olanaklarini da degerlendirerek ve bu stratejiyi 6zellikle doviz cinsinden tiirev araclarda
(vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri) alinan korunma veya yatirim amagli pozisyonlarla
destekleyerek, mutlak getiri de yaratmayi hedeflemektedir. Fon istatistiksel ve temel analizlere
dayali olarak makul degerinin lizerinde oldugu tespit edilen finansal araglarda kisa pozisyon, makul
degerinin altinda oldugu tespit edilen finansal araglarda ise uzun pozisyon tastyarak mutlak getiri
saglamay1 hedeflemektedir. Fon, yatirim 6ngoriisii dogrultusunda hem TL hem de doviz cinsi para
ve sermaye piyasasi araglarina, Kurulca uygun goriilen diger yatirim araglarina, finansal islemlere
ve menkul kiymetlere yatirim yaparak sermaye kazanci saglamak ve portfoy degerini artirmayi
amagclamaktadir.


http://www.denizbank.com.tr/

Fon portfoyiinde yer alabilecek finansal varliklara, islemlere ve s6zlesmelere detayli olarak
asagida yer verilmistir:

Fon portfoyiine dahil edilecek varliklar, bu varliklarin agirliklar1 ve para birimleri (Tiirk
Liras1 veya Yabanci Para) portfoy yoneticisinin piyasa goriisiine gore sekillenebilecek, fon
portfoyiindeki varliklar piyasa kosullarina gore degisiklik gosterebilecektir.

Fon, doviz cinsi varlik ve islemler olarak, (2.8) numarali maddede belirtilen iilkelerdeki
yatirim fonlari, borsa yatirim fonlar1 ve girisim sermayesi yatirim fonlar1 katilma paylarina, ortaklik
paylarina, depo sertifikalarina (ADR/GDR) ve yatirim stratejisine dahil konularda sahiplik temsil
eden diger araclara yatirim yapabilecektir. Bunlar haricinde, Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti il 6zel
idareleri, Kamu Ortaklig1 idaresi ve belediyeler ile devletin kefalet ettigi diger kuruluslar tarafindan
yurt disinda veya yurt iginde ihra¢ edilen Eurobond’lara, Tiirkiye’de ihra¢ edilen doviz
cinsinden/dovize endeksli bor¢lanma araglarina ve doviz mevduat/katilma hesaplarina, altin ve diger
kiymetli madenlere, emtialara, yerli 6zel sirketlerin yurt iginde veya yurt disinda ihrag ettigi
Eurobondlar dahil déviz cinsi bor¢lanma araglarina ve kamu ve 6zel sektor bor¢lanma araglarina
(Eurobond, Hazine/Devlet Bono/Tahvili, ve/veya benzer yapidaki diger bor¢lanma araglari) yatirim
yapabilir.

Fon, TL cinsi varlik ve islemler olarak, ortaklik paylarina, kamu ve 6zel sektor bor¢lanma
araglarina, varant ve sertifikalara, yatirim fonlari, borsa yatirim fonlar1 ve girisim sermayesi yatirim
fonlar1 katilma paylarina, mevduat/katilma hesaplarina, repo/ters repo islemlerine, Takasbank Para
Piyasasi islemlerine, altin ve kiymetli madenlere ve T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig: tarafindan
ihrag edilen diger para ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapabilir.

Fon, tiirev ara¢ ve sdzlesmeler olarak, BIST Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi’nda (VIOP)
ve/veya yurt i¢i ve/veya yurt dis1 organize piyasalarda islem gdren her tiirlii vadeli islem ve opsiyon
sOzlesmelerine dayanak varlik kisiti bulunmadan yatirim yapabilir. Fon tarafindan, Fon’un ana
yatirim stratejisinde yer alan tiim varlik ve islemlere (kiymetli madenler, doviz ve faiz dahil), s6z
konusu varliklardan/islemlerden olusan endekslere, emtiaya dayali vadeli islem, forward, opsiyon
ve swap gibi tiirev araglara, yurt iginde ve/veya yurt diginda tezgah tistii (borsa dis1) olarak da yatirim
yapilabilir.

Fon, mevduat/katilma hesaplari olarak; yaptigi islemler ve taraf oldugu s6zlesmeler karsiligi
teminat olusturmak amaciyla ve/veya yatirnm amaciyla ve/veya piyasa sartlari nedeniyle, yurt
igindeki ve/veya yurt disindaki bankalarda Tiirk Liras1 ve/veya doviz cinsinden mevduat/katilma
hesaplarina yatirim yapabilir. Fon portfoyii, yatirim stratejisi ¢ercevesinde, siireklilik arz edecek
sekilde ve bir yatirim stratejisi olarak vadeli mevduatta/katilma hesabinda degerlendirilemez.

Fon, repo/ters repo islemlerini, BIST Repo/Ters Repo Pazari, BIST Menkul Kiymet Tercihli
Repo Pazari, BIST Pay Senedi Repo Pazari, BIST Pazarlikli Repo Islemleri Pazari’nda veya borsa
disinda gergeklestirebilir. Fon, ayrica, yurt i¢inde ve/veya yurt disinda, borsada veya borsa disinda
repo sozlesmelerine taraf olabilir. Fonun repo/ters repo islemleri Tiirk Liras1 ve/veya doviz cinsinden
yapilabilir.

Fonun likidite veya vade agisindan bir yonetim kisitlamasi yoktur. Fon portfoyiine yukarida
belirtilen yatirim stratejisi ¢ergcevesinde Teblig’in 4’lincli maddesinde yer alan tiim varlik ve islemler
ile bu araglarin icerisinde bulundugu endeksler ile kiymetli madenler, emtia, doviz ve faiz iizerine
tezgah iistii veya organize piyasalarda diizenlenmis swap sézlesmeleri, opsiyon sozlesmeleri, vadeli
alim/satim anlagmalar1 (forward) ile vadeli islem s6zlesmeleri (futures) dahil edilebilecektir.

Fon, kredi alabilir, bor¢clanma amaciyla Takasbank Para Piyasasi ve yurt i¢i organize para
piyasasi islemleri yapabilir, 6diing menkul kiymet alabilir, verebilir, kredili menkul kiymet islemi
ve agiga satis gerceklestirebilir. Fon serbest fon niteliginde olmasindan dolayr 6diing menkul
islemlerine dair Teblig’in 22°nci maddesindeki sinirlamalara tabi degildir. Odiing islemlere dair
uygulanacak esaslar ise Rehber’in 4.2.5 numarali maddesinde belirtilmistir.
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Fon, sadece yapilan islemlerle ilgili olmasi kaydiyla yatirim yaptig1 para ve sermaye piyasasi
ya da diger finansal varliklar1 teminat olarak gosterebilir.

Fon portfoyiine yabanci para ve sermaye piyasasi araglart dahil edilebilir. Ancak, fon
portfoyiine dahil edilen yabanci para ve sermaye piyasasi araglar1 (Tiirkiye’de kurulan ve unvaninda
“Yabanc1” ibaresi gegen yatirim fonlart da dahil) fon toplam degerinin %80’1 ve fazlasi olamaz. S6z
konusu oranin hesaplanmasinda portfoye dahil edilen yabanc1 yatirim fonu ve yabanci borsa yatirim
fonu katilma paylar1 da dikkate alinir. Ayrica, fon portfoyiine dahil edilen doviz cinsinden ihrag
edilen para ve sermaye piyasasi araglarinin degeri (Tiirkiye’de kurulan ve unvaninda “Déviz” ibaresi
gecen yatirim fonlar1 da dahil) fon toplam degerinin %80°’i ve fazlas1 olamaz.

Yonetici tarafindan, Fon portféyiinde yer alabilecek varlik ve islemlere iliskin bu maddede
belirtilenler diginda asgari ve azami bir sinirlama bulunmamaktadir. Teblig ve Rehber hiikiimleri
cergevesinde, bu kapsamda yatirim yapilabilecek tiim varlik ve islemlere yatirim yapilabilecektir.

2.3. Fon’un esik degeri; %60 BIST Spot Altin Endeksi (ALTSPT) + %40 BIST-KYD 1 Aylik
Mevduat TL Endeksi olarak belirlenmistir.

Fon serbest fon niteliginde oldugu i¢in, Performans Tebligi uyarinca, bu Teblig’de belirlenen
esik deger alt sinirina iliskin esaslar uygulanmaz.

2.4. Fon uygulayacag stratejilerde, fon portfoylinde beklenen getiriyi artirmak ve/veya
yatirnm amacl olarak ve/veya riskten korunma saglamak amaciyla, kaldira¢ yaratan islemler
gercgeklestirebilir. Fon portfoyiine kaldirag yaratan iglemlerden, ortaklik paylari, 6zel sektdr ve kamu
borg¢lanma araglari, doviz/kur, faiz, finansal endekslere, emtiaya dayali ve fon portfoyiine
alabilecek varliklara dayali tiirev araglar (vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri), varant ve
sertifikalar, forward sozlesmesi, opsiyon sozlesmesi, swap sozlesmesi ve diger herhangi bir
yontemle kaldirag yaratan benzeri islemler dahil edilebilecektir. Tiirev islemler hem tezgah iistii
piyasalar araciligiyla hem de organize piyasalar araciliiyla yapilabilecektir.

2.5. Fon portfoyiine borsa digindan forward, opsiyon, swap sdzlesmeleri ile repo ve ters repo
sozlesmeleri dahil edilebilir. Borsa dis1 sdzlesmeler fonun yatirim stratejisine uygun olarak dahil
edilebilir. Sézlesmelerin kars1 taraflarinin yatirim yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmast,
herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi
ve fonun fiyat agiklama donemlerinde gercege uygun degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilir
olmas1 zorunludur.

Ayrica, portfoye dahil edilen borsa dis1 forward, opsiyon, swap sézlesmeleri ile repo ve ters
repo sozlesmelerinin karsi tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araci
kurum vb.) olmasi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde "giivenilir" ve "dogrulanabilir" bir yontem
ile degerlenmesi zorunludur.

Borsa dis1 sozlesmelerin adil bir fiyat icermesi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde
“giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi icin Rehber’in 5.2. maddesi dikkate
alinarak belirlenen ilkelere fonun KAP sayfasinda yayimlanan “Degerleme Esaslari”’ndan
ulasilabilir.

2.6. Fon hesabina kredi alinmas1 miimkiindiir.
2.7. Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarini tanitici genel bilgiler:

Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarinin se¢ciminde Rehber’in 4.1.5 ve 4.1.6’nc1
maddesinde yer alan esaslara uyulur.

Fon, yabanci yatirnm araclari ve islemler olarak, (2.8) numarali maddede belirtilen
iilkelerdeki yatirnm fonlari, borsa yatirnm fonlar1 ve girisim sermayesi yatirim fonlar1 katilma
paylarina, paylara, paylar1 temsil eden sertifikalara (ADR (American Depository Receipt — ABD
sermaye piyasasinda ABD dolar cinsinden islem goren yabanci sirket hisselerini temsil eden
finansal araglar) ve GDR ( Global Depository Receipt — global sermaye piyasalarinda ilgili {ilkenin
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para birimi cinsinden islem goren yabanci sirket hisselerini temsil eden finansal araglar)) ve yatirim
stratejisine dahil konularda sahiplik temsil eden diger araglara yatirim yapabilecektir. Bunlar
haricinde, Tiirkiye Cumhuriyeti Devleti, il 6zel idareleri, Kamu Ortaklig1 idaresi ve belediyeler ile
devletin kefalet ettigi diger kuruluslar tarafindan yurt disinda ihrag¢ edilen Eurobondlara (lilkelerin
veya sirketlerin kullandiklart para biriminden farkl bir {ilke para biriminde, (6rnegin, ABD dolar1
veya Euro cinsinden) ihrag ettikleri yabanci para cinsinden tahviller), altin ve kiymetli madenlere
(altin, glimis, platin ve benzeri kiymetli madenlere dayali yabanci para birimi cinsinden finansal
araglar (sertifika, borsa yatirim fonu vb.)), emtialara (petrol, bugday ve benzeri emtialar) dayali
tiirev araclara, Tiirkiye’de mukim 6zel sirketlerin yurt disinda ihrag ettigi Eurobondlar dahil déviz
cinsi borg¢lanma araglarina, kamu ve 6zel sektor borglanma araglarina (Eurobond, hazine bonosu,
devlet tahvili ve/veya benzer yapidaki diger bor¢lanma araglari) yatirim yapabilir.

Yurt disinda ihra¢ edilen bor¢lanma araglarmin tabi oldugu otorite tarafindan
yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim kanallar
vasitastyla ilan edilmesi ve fonun fiyat aciklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi
diizenlemeleri cergevesinde gergege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilecek nitelikte
likidasyona sahip olmasi sartlariyla, yurt disinda borsa disindan fon portfoyiine dahil edilmesi
mimkiindiir.

Fon portfoyiine yurt disinda islem goren ve bu izahnamenin (2.8) numarali maddesinde
belirtilen iilkelerde ihrag edilen ortaklik paylari ile yatirim fonu katilma paylar1 dahil edilebilir. Fon
portfdy yoneticisinin uygun gordiigii hallerde, Fon’un genel stratejisine bagli kalmak kaydi ile (2.8)
numarali maddede belirtilmeyen iilkelerde ihrag edilmis ortaklik paylarina da yatirim yapabilecektir.

Fon portfoyiine yurt disinda ihra¢ edilen borglanma araglarindan sadece derecelendirmeye
tabi tutulmus olanlar1 dahil edilebilir. Tlgili aracin derecelendirme notunu iceren belgeler Yonetici
nezdinde saklanir.

2.8. Portfoye OECD iilkeleri, AB iilkeleri, Hong Kong, Cin Halk Cumhuriyeti, Tayvan,
Birlesik Arap Emirlikleri, Katar, Kuveyt, Misir, Arjantin, Brezilya, Uruguay, Hindistan, Endonezya,
Tayland, Vietnam, Singapur, Rusya, Ukrayna, Giiney Afrika Cumhuriyeti ve bunlara baglh
devletlerde kurulu yabanci fonlarin katilma paylar1 dahil edilebilir.

I1l. TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatinmcilar, Fon’a yatim yapmadan once Fon’la ilgili temel yatirim risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek degisimler
sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi diisiislere bagl olarak yatirimlarinin degerinin baglangig
degerinin altina diisebilecegini yatirimcilar géz 6niinde bulundurmalidir.

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araclara dayali tlirev
sozlesmelere iliskin tasinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik pay: fiyatlar1 ve doviz
kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z
konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

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

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



c- Ortaklik Pay1 Fiyat Riski: Fon portfoyline ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde, Fon
portfoyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle
portfoyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

¢- Kiymetli Madenler Riski: Fon portfoyiine altin ve diger kiymetli madenler dahil edilmesi
halinde bu varliklarin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz
kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

d- Emtiaya Dayal Tiirev Araclar Riski: Fon portfoyline emtiaya dayali tiirev araglarin dahil
edilmesi halinde, s6z konusu emtia degerlerinde yasanabilecek degisimler nedeniyle olusan riski
ifade eder.

e- Kar Pay1 Oram Riski: Fon portfoyiine kardan pay almaya (kira sertifikasi, katilma hesab1
vb.) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek getiri
oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

2) Kars1 Taraf Riski: Karsi tarafin sézlesmeden kaynaklanan yiikiimliliiklerini 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 doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfdyiine tiirev arac (vadeli islem ve/veya opsiyon
sOzlesmeleri), swap sozlesmesi, varant, sertifika ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan
benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, baslangic yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin iizerinde
pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baglangic yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig1
kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum igi
etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dis1 etkenler
de olabilir.

6) Yogunlagsma Riski: Belli bir varlifa ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmas: sonucu
fonun bu varligin ve vadenin icerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullart altinda belirli bir zaman
dilimi icerisinde ayni1 anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farklh
finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi donemden sonra mevzuatta ve diizenleyici
otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.

9) fhracg Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggisiin yiikiimliilikklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10) Aqiga Satis Riski: Fon portfoyii icerisinde agiga satis yapilan finansal enstriimanlarin
piyasa likiditesinin daralmasi sebebiyle ddiing karsilig1 ve/veya dogrudan agiga satis imkanlarinin
azalmasi durumunu ifade etmektedir.

11) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gecirme, hirsizlik gibi nedenler ile
Fon’u zarara ugratabilecek kisith eylemler ya da Kurucu’nun itibarini olumsuz etkileyebilecek
suglarin (6rnegin, kara para aklanmasi) islenme riskidir.

12) Opsiyon Duyarhlik Riski: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklari arasinda, isleme
konu olan spot finansal {irlin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarlilik degisimleri
yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig1 ilgili finansal varhigin fiyatindaki bir birim
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degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun ilgili
oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi 6l¢gmektedir.
Vega, opsiyonun dayanak varliginin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin opsiyon priminde
olusturdugu degisimdir. Theta; risk dl¢iimlerinde biiyiik 6nem tasiyan zaman faktoriinii ifade eden
gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin Slgiistidiir. Rho ise faiz oranlarindaki
ylizdesel degisimin opsiyon fiyatinda olusturdugu degisimin olgiistidiir.

13) Teminat Riski: Tirev araglar {izerinden 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.

14) Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile konu olan ilgili finansal enstriiman
spot fiyatinin altinda deger arasindaki fiyat farkliligi degisimini ifade etmektedir. Sozlesmede
belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak fon portfoyii
icerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda
gecen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli olabilmektedir.
Dolayisiyla, burada Baz Deger’in sozlesme vadesi boyunca gosterecegi degisim riskini ifade
etmektedir.

15) islemin Sonuclandirilamamasi Riski: Olaganiistii kosullar nedeniyle 6deme ve takas
sistemlerindeki bozulmanin, durmanin, ¢ékmenin yarattigi risktir.

16) Veri Giivenilirligi Riski: Finansal veya finansal olmayan islemlerin kayitlara alinmasi
veya raporlanmasinda yanlislik ve eksiklikler bulunmasi, zamanlamasinda gecikmeler olugsmasindan
kaynaklanan risktir.

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin Ol¢iimiinde kullanilan yontemlere iliskin detayli
bilgilere Fon’un KAP sayfasinda (www.kap.org.tr) yer verilmektedir.

3.3. Kaldirac¢ Yaratan islemler

Fon uygulayacag: stratejilerde, fon portfoyilinde beklenen getiriyi artirmak ve/veya yatirim
amacli olarak ve/veya riskten korunma saglamak amaciyla, kaldira¢ yaratan islemler
gerceklestirebilir. Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden, ortaklik paylari, 6zel sektdr ve kamu
bor¢lanma araglari, faiz, finansal endekslere dayali ve fon portfdyiine alinabilecek varliklara dayali
tirev araglar (vadeli islem sozlesmeleri, opsiyon sozlesmeleri), varant ve sertifikalar, forward
sOzlesmesi, opsiyon sozlesmesi ve swap s6zlesmesi dahil edilebilecektir.

Kaldirag yaratan islemler nedeniyle fonun baslangi¢ yatirnmindan daha yiiksek zarar
kaydedebilme olasilig1 bulunmaktadir. Kaldirag yaratan islemler fonun risk profilini etkilemektedir.

Azami olast kaybin/kazancin kaldira¢ yaratan islemleri gerceklestirmek i¢in gerekli olan
yatirim orani, kaldirag nedeniyle daha fazladir. Kaldiragh islem yapabilmek icin kullanilan teminat,
islem biiyiikliigiiniin belli bir oranindadir. Diisiik teminat miktariyla biiyiik pozisyonlar alinmasina
olanak saglayan kaldiragli islemler, ters pozisyonda kalinmasi durumunda kayiplara neden olabilir.
Fon portfoyiinde kaldira¢ yaratan islemlerde uzun/kisa pozisyon alindiginda, kaldira¢ etkisinden
dolay1, islem fiyatlarinda bir birimlik asagi/yukar1 yonlii hareket fonda bir birimden daha fazla
oynakliga neden olur. Kaldira¢ orani arttikga hem getiri hem de risk artar.

Fon’un, yatirnm amaciyla swap sozlesmelerine taraf olunabilmesi ve agiga satis islemleri
araciligi ile, diger fonlarin tabi oldugu siirlamalara tabi olmaksizin daha yiiksek oranda kaldirag
yaratabilmesi miimkiindiir.

3.4. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin ol¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar cercevesinde Mutlak Riske Maruz Deger (RMD) yontemi kullanilacaktir. Fon’un Mutlak
RMD limiti %70 olarak belirlenmistir.


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

3.5. Kaldirag yaratan iglemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayr1 ayr1 hesaplanan pozisyonlarin
mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam pozisyonun fon toplam
degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldirag limiti %1000°dir.

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 ¢ergevesinde Portfoy Saklayicisi nezdinde saklanir.

4.2. Fon’un malvarligt Kurucu’nun ve Portféy Saklayicisi’nin malvarligindan ayridir.
Fon’un malvarligi, fon hesabina olmasi sartiyla kredi almak, tiirev arag islemleri veya fon adina taraf
olunan benzer nitelikteki islemlerde bulunmak haricinde teminat gosterilemez ve rehnedilemez. Fon
malvarligi Kurucu’nun ve Portfoy Saklayicisi’nin yonetiminin veya denetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi halinde dahi baska bir amagla tasarruf edilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci1 da
dahil olmak tizere haczedilemez, lizerine ihtiyati tedbir konulamaz ve iflas masasina dahil edilemez.

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

5.1. "Fon Portfoy Degeri", portfoydeki varliklarin Finansal Raporlama Tebligi ve Rehber’de
belirlenen esaslar ile Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi’nin “Kolektif Yatirim Kurulusu
Portfoylerinde Yer Alan Varlik ve Islemlerin Degerleme Esaslari Yonergesi” hiikiimleri
cercevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise, Fon Portfoy Degerine
varsa diger varliklarin eklenmesi ve borg¢larin diisiilmesi suretiyle hesaplanir.

5.2. Fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina boliinmesi
suretiyle hesaplanir. Bu deger her is giinii sonu itibariyla Finansal Raporlama Tebligi'nde belirlenen
ilkeler ¢ercevesinde hesaplanir ve katilma paylarinin alim-satim yerlerinde ilan edilir.

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

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

5.5. Fon portféylindeki varlik ve islemlerin degerleme esaslar1 Fon’'un KAP
(www.kap.org.tr) sayfasinda yer almaktadir.

VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI

Fon serbest fon statiisiinde bir fon oldugundan, katilma paylar1 sadece mevzuatta tanimlanan
nitelikli yatirimeilara satilabilir.

Fon satis baslangic tarihinde bir adet payin nominal fiyat1 (birim pay degeri) 1 TL dir.
Takip eden giinlerde fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma paylarinin sayisina
boliinmesiyle elde edilir.

Fonun satis baglangic tarihi ... dir.
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6.1. Katilma Pay1 Alim Esaslan

Yatirimcilarin, BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 13.30’a kadar, yarim giin
tatil oldugu giinlerde saat 10.30’a kadar verdikleri katilma pay1 alim talimatlar, talimatin verilmesini
takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati lizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasast’nin agik oldugu giinlerde saat 13.30’dan veya yarim giin tatil oldugu
giinlerde saat 10.30’dan sonra iletilen talimatlar ise, 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 is giinii
yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati iizerinden gergeklestirilir.

Yurt i¢i piyasalarda yarim giin tatil olmasi durumunda, ger¢eklesme valorii yarim giine denk
gelen talimatlar, izleyen ilk i glinii 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 sayisi olarak verilmesi halinde, alis islemine uygulanacak fiyatin kesin olarak bilinmemesi
nedeniyle, katilma pay1 bedellerini en son ilan edilen satis fiyatina %20 ilave marj uygulayarak tahsil
edilebilir. Ayrica, katilma pay1 bedellerini islem giinii tahsil etmek iizere en son ilan edilen fiyata
marj uygulanmak suretiyle bulunan tutara es deger kiymeti teminat olarak kabul edilebilir. Talimatin
tutar olarak verilmesi halinde ise belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denk gelen pay sayist fon
fiyat1 agiklandiktan sonra hesaplanir.

Alim talimatinin karsiliginda tahsil edilen tutar o giin i¢in yatirimci adina TEFAS’ta islem
goren para piyasasi fonlar1 veya ters repoda nemalandirilmak suretiyle bu izahnamede belirtilen
esaslar gercevesinde, katilma pay1 aliminda kullanilir. Katilma payr alimima nema tutart dahil
edilmez. 13.30’a kadar girilen alim talepleri karsiliginda tahsil edilen tutar o giin igin
nemalandirilacak; saat 13.30’dan sonra girilen talepler karsiliginda tahsil edilen tutar ise ertesi giin
saat 13.30’a kadar girilen taleplerle birlikte nemalandirilacaktir.

Fon alim taleplerinde yatirimcinin talebi ve yazili talimati olmas1 kosullariyla katilma pay1
alim talimati karsiliginda tahsil edilen tutar nemalandirilmaksizin fon katilma payr alimi
yapilabilecektir.

Yarim giinlerde yukarida belirtilen 13.30 saati 10.30 olarak uygulanir.
6.3. Katilma Pay1 Satim Esaslar

Yatirimeilarin, aym ilk is giinii ile son i giinliinden bir 6nceki is glinii arasinda verdikleri
katilma pay1 satim talimatlar1 talimatin verildigi ayin son is giinii yapilacak hesaplamada bulunacak
pay fiyat1 iizerinden yerine getirilir.

Yatirimcilarin, ayin son is giinii verdikleri katilma pay1 satim talimatlari talimatin verildigi
ay1 takip eden ayin son is gilinii yapilacak hesaplamada bulunacak pay fiyati {izerinden yerine
getirilir.

6.4. Satim Bedellerinin Odenme Esaslar1

Katilma pay1 bedelleri, katilma pay1 satim talimatini ayin ilk is giinii ile son is giiniinden bir
onceki is glinii arasinda veren yatirimcilara talimatin verildigi ayin son is giiniinii takip eden ikinci
islem giiniinde, katilma pay1 satim talimatin1 aym son is giinli veren yatirimcilara takip eden aym
son is giiniinii takip eden ikinci islem giiniinde 6denir.

[ade talimatinin verildigi giinden deme giiniine kadar gegen siirede BIST Pay Piyasasi acik
olmakla birlikte pay takas islemlerinin ger¢ceklesmedigi giin olmasi durumunda (katilma pay1 satim
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talimatinin yerine getirilecegi giiniin yurt i¢i piyasalarda yarim giin tatil olmas1 durumunda); 6deme,
pay piyasasi takas islemlerinin gerceklesmedigi giin sayis1 kadar ertelenir.

Katilma pay1 sahibinin katilma pay1 satim talimati ile hesaplanacak performans ticreti, fon
satim tutarinin 6deme giiniinde tahsil edilir.

6.5. Allm Satima Aracilik Eden Kuruluslar ve Alim Satim Yerleri
Katilma paylarinin alim ve satim1 Kurucu araciliiyla yapilir.

6.6. Giris Cikis Komisyonlari

Giris ¢1kis komisyonu uygulanmayacaktir.

6.7. Performans Ucreti

Kurucu, yonetim ficretinin yani sira asagidaki kosullarin gergeklesmesi halinde fon
katilimcilarindan (“katilma pay1 sahiplerinden”) farkli donemlerde yaptiklari her bir yatirim igin ayr1
ayr1 hesaplanmak kaydiyla, “Performans Ucreti” tahsil eder. Performans Ucreti tahsil edilmesi igin
donemsel fon getirisinin ayn1 donemdeki “Esik Deger” getirisini asmasi gerekmektedir. Ek olarak,
“Doénem” sonundaki Fon Birim Pay Degeri’nin, asagida anlatildig: sekilde hesaplanacak “Yiiksek
[z” degerini asmas1 gerekmektedir.

“Performans Gozden Gecirme Tarihi” ve “Donem”:

Bir takvim yili i¢cinde liger aylik olmak tizere dort tane performans degerleme donemi
belirlenmistir.

1.D6nem: 01.01 — 31.03
2. Dénem: 01.04 — 30.06
3. Dénem: 01.07 — 30.09
4. Donem: 01.10— 31.12

Dolayisiyla, ilgili performans donemi, donemin son degerleme giinii veya Fon’dan ¢ikis
yapan yatirimeilar i¢in, ¢ikis yaptigi donemin bir dnceki doneminin son degerleme giinii ile ¢ikis
yaptig1 giin arasidir. Fon’a giris yapan yatirimcilar i¢in ilk performans hesaplama donemi
yatirrmeinin fona giris yaptig1 giin ile yukarida belirtilen donem sonu veya Fon’dan ¢ikis yaptigi giin
olacaktir. Ornegin, 26 Mart 2023 tarihinde Fon’a giris yapan bir yatirimet igin ilk performans dénemi
26 Mart 2023 — 31 Mart 2023 tarihleri aras1 olacaktir.

“Performans Gozden Ge¢irme Tarihleri” Mart, Haziran, Eyliil ve Aralik aylarinin son
degerleme giinleridir. Performans iicreti hesaplamasi Performans Go6zden Gegirme Tarihlerinde
veya satis gerceklestiginde yapilir.

Performans Ttcreti hesaplamasi “Performans Gozden Gegirme Tarihinde” veya katilma
paylarimin satis1 gerceklestiginde yapilir.

Performans Ucreti: Pay sahipleri agisindan her birim katilma pay1 i¢in fon birim pay
fiyatinda olusan getirinin esik degerin getirisini asan kisminin %30’udur.

Esik Deger: Nispi getirinin hesaplanmasinda kullanilacak olgiittir.

Nispi Getiri: Performans donemi sonu itibar ile hesaplanan portfoyiin vergi dncesi getiri
oranindan Esik Degerinin ¢ikarilmasi sonucu bulunacak pozitif ya da negatif yilizdesel degerdir.

Yiiksek Iz Deger (high watermark): Alis tarihindeki birim pay degeri veya performans
ticreti tahsil edilmis ise son performans iicreti tahsil edilen tarihteki fon birim pay degeri.

Fon Birim Pay Degeri Getirisi: Fondan ¢ikis yapildigi tarihteki veya performans degerleme
donemindeki [(Fon Birim Pay Degeri / Yiiksek Iz Deger) -1]
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Performans Ucretinin Hesaplanma Yo6ntemi:

Biitiin hesaplamalarda “Ilk Giren Ilk Cikar (FIFO)” yontemi uygulanir. Performans iicreti
katilma pay1 sahipleri tarafindan dogrudan karsilanir. Mart, Haziran, Eyliil ve Aralik aylarinin son
is giiniinii takip eden 2 (iki) is giinii i¢erisinde katilma pay1 sahiplerinin fondan ayrilmalarina gerek
bulunmaksizin yukarida anlatilan yonteme uygun olarak, yatirimecinin saklama hesabindan, hesapta
yeterli bakiye bulunmamasi halinde, yatirirmcinin hesabindan tahsil edilemeyen boliimiin karsilig
kadar fon katilma payi, ilave bir talep veya emir beklemeksizin fona iade edilmek suretiyle
katilimcilardan nakit olarak tahsil edilir.

Katilma pay1 sahibinin katilma pay1 satim talimati ile hesaplanacak performans iicreti, fon
satim tutarinin 6deme giiniinde tahsil edilir.

Performans iicretinin tahsil edilmesi amaciyla yapilacak katilma pay1 iadesi islemleri Kurucu
tarafindan yiiriitiiliir, isbu izahnamenin 6’nc1 maddesindeki kosullar aranmaz/uygulanmaz.

Kurucu, performans kriteri olarak izahnamenin (2.3) numarali maddesinde belirtilen Egik
Degeri kullanir.

Esik Deger, her bir katilma pay1 sahibi i¢in ve ayn1 katilma pay1 sahibinin her bir farkli tarihte
fon alimin1 gergeklestirdigi glinden itibaren ayr1 ayr1 takip edilmeye baglanir ve fonda kalma siiresi
boyunca hesaplanir.

Performans ticreti, her bir katilimci i¢in ve ayni katilimcinin her bir farkli tarihte fon katilma
pay1 alimim gergeklestirdigi giinden itibaren ayri1 ayri takip edilmeye baslanir. Dénem sonunda
ve/veya fondan cikis tarihinde farkli giris tarihleri i¢in hesaplanan kar/zarar tutarlar1 mahsup
edilmeden birbirinden bagimsiz olarak degerlendirilir.

Bu ¢ercevede, fondan ¢ikis yapmak isteyen yatirimcilardan, fona giris tarihindeki fon pay
degeri ile fondan ¢ikmak istedikleri donem sonundaki fon pay degeri arasindaki pozitif degisimin,
ayn1 donemdeki fon esik degerini asan kismi iizerinden yukarida belirtilen tanimlar dogrultusunda
performans iicretine konu olan fon pay1 sayisi ile ¢arpilmasi suretiyle hesaplanacak performans
ticreti tahsil edilir. Performans gozden gecirme tarihleri disindaki tarihlerde satim talimati
verildiginde hesaplanan performans ticreti satis tutarindan diisiilerek kalan kisim katilimciya 6denir.

Performans iicreti hesaplamasinda “Yiiksek iz Deger” (“High Water Mark”) prensibi
uygulanir. Buna gore, fon satin alis tarihindeki fon pay degeri ayn1 zamanda “Yiiksek Iz Deger"
olarak kabul edilir. Performans ticreti hesaplama giiniindeki fon fiyatinin (fon birim pay degerinin)
“Yiiksek Iz Deger’ini” asmas1 ve nispi getirinin pozitif olmasi halinde performans iicreti tahsil edilir.

Yiiksek iz deger, performans {icreti alinan donem itibariyla performans iicretine esas birim
pay degeri olarak yeniden belirlenir.

Performans ticreti hesaplanmasinda,
Esik Deger Getirisi = (Donem Sonu Esik Deger / Donem Bag1 Esik Deger) -1

Donem Basi Esik Deger: En son performans {icreti olusan tarihteki veya fona giris
tarihindeki deger

Donem Sonu Esik Deger: Donemin son is giinii veya Fondan ¢ikis yapilan tarihteki deger

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

Performans iicreti hesaplama giiniinde fon fiyatmin Yiiksek Iz Deger’in altinda kalmasi
halinde fon performans iicreti tahsil edilmez.

Bir sonraki performans {icreti hesabi igin baz olusturacak Yiiksek Iz Deger’in
belirlenmesinde ii¢ durum ortaya ¢ikabilir:
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a) Fon getirisi pozitif ve esik deger getirisinden yiiksek ise Yiiksek iz Deger, performans
ticreti kesilen tarihteki fon birim pay degeri olarak giincellenir.

b) Fon getirisi negatif oldugunda performans iicreti kesilemez ve Yiiksek Iz Deger
performans iicreti kesilen tarihteki fon birim pay degeri olarak alinmaya devam eder.

c) Fon getirisi (pozitif veya negatif) esik degerden disiik ise performans dicreti
kesilmediginden Yiiksek Iz Deger performans iicreti kesilen tarihte belirlenen Yiiksek 1z Deger
olarak alinmaya devam eder.

Performans iicreti hesaplama donemi, Yiiksek iz Deger’in en son degistigi tarihten baslar.
Soyle ki, bir donem Yiiksek Iz Deger’in altinda kalinmasindan dolay: performans iicreti ortaya
cikmiyorsa, bir sonraki donemin performans iicreti hesaplamasi igin Yiiksek iz Degeri’nin en son
degistigi tarihten baglayan donem kullanilir.

YUKSEK iZ DEGER TANIMI
Fon i1k 1. Performans Donemi 2. Performans Donemi
Ihraai
Fon Fon Fiyati=B Fon Fiyati=C
Fiyati=A
B<C ise performans {icreti
almabilir
Yiiksek Iz Deger=C
A<B ise performans
ticreti alinabilir
Yiiksek Iz Deger=B
B>C ise performans iicreti
aliamaz
Yiiksek Iz Deger=B
Yiiksek Iz
Deger=A
A<C ise performans licreti
alinabilir. (Donem ilk
ithractan bugiine olur)
Yiiksek Iz Deger=C
A>B ise performans
ticreti alinamaz
Yiiksek 1z Deger=A
A>C ise performans licreti
allamaz
Yiiksek Iz Deger=A

Ik performans iicreti hesaplanmasi tiim yatirimcilar i¢in Fon’un satis baslangic tarihinde
uygulanmaya baglanacaktir.

Performans iicretinin hesaplanmasinda asagidaki formiil kullanilacaktir:
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[((Fon birim pay degerinin getirisi — Esik degerin getirisi) x %30) x donem basi fon birim
pay degeri x pay adedi]

Farkli donemlerde girisi yapilan her bir pay icin “ilk giren ilk ¢ikar (FIFO)” kurali
uygulanarak ayr1 ayr1 hesaplanir.

Performans Ucreti Hesaplamasina iliskin Ornekler:

Orneklerde performans iicreti tahsil edilmesinde katilma payi satis1 yapilarak tahsil
edilmesi _durumu_dikkate alinmamistir. Ornegin, 100.000 pay1 olan bir katiimcidan
performans iicreti olarak 100.000 TL tahsil edildigi durumda fon fiyat1 110 ise 909 pay satisi
yapilarak tahsilat yapilacaktir. Katilmei, bir sonraki performans donemine 100.000-
909=99.091 pay sayisi ile baslayacaktir ve izleyen performans iicreti hesaplamasi 99.091 pay
iizerinden yapilacaktir. Orneklerde, yatiinmcinin hesabindan nakit tahsilat yapildig
varsayillmistir.

Ornek 1:

Soru: Yatirimer 19 Ekim 2022 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 100 TL)
100.000 adet fon katilma pay1 satin almistir.

O tarihten yilin son degerleme giinii olan 31 Aralik 2022’ye kadar Fon’un getirisi %10,0
olmustur (fon pay degeri 110 TL olmustur). Ayn1 donemdeki Esik Deger getirisi ise %6,0 olmustur.
Performans iicreti ne kadar olur?

Cevap:

[k defa performans iicreti hesaplanacag igin yiiksek iz deger, fona giris tarihindeki fon birim
pay degeridir; dolayisiyla yiiksek iz deger, 100 TL dir.

Donem sonu fon pay birim getirisi = 10%

Yiiksek iz deger = 100 TL

Esik deger getirisi = 6%

Bu kosulda, esik degerin, yiiksek iz degerden yiiksek oldugu durumlarda kullanilan:

((Fon Birim Pay Getirisi — Esik Deger Getirisi) x %30) x Donem Bas1 Fon Pay Degeri x Pay
Adedi) formiilii kullanilarak hesaplama yapilacaktir.

Performans ticreti= (%10 — %6) X %30 x 100 x 100.000 = 120.000 TL olarak ilgili doneme
ait performans ticreti olarak hesaplanir.

120.000 TL, yatirimcidan oncelikle nakit olarak veya yoksa bu tutara tekabiil eden katilma
paylar1 performans iicreti hesaplamasina konu edilmis son pay fiyati kullanilarak ilave bir talep veya
emir beklemeksizin fona iade edilmek suretiyle katilimcilardan nakit olarak tahsil edilir.

Yiiksek iz deger, ilgili donem sonu itibariyle, 110 TL olarak belirlenir.
Ornek 2:

Soru: Yatirimet, 01 Nisan 2022 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 100 TL)
100.000 adet (A islemi) ve 02 Mayis 2022 tarithinde 102 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 102 TL)
300.000 adet (B islemi) olmak tizere toplam 400.000 adet fon katilma pay1 satin almistir.

Ilgili donemin sonu olan 30 Haziran 2022 tarihinde fon pay degeri 105 TL olmustur.
Esik deger getirisi, A islemi i¢in %3, B islemi igin %2 olarak gerceklesmistir.

Performans ticreti ne kadar olur?
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Cevap: Yatinnmcimin farkli donemlerde yaptigi yatirimlar ayri ayri takip edilecektir. FIFO
uygulamasi dikkate alinmigtir. Buna gore, iki farkli tarihte satin alinan katilma paylar ig¢in
performans iicreti asagidaki sekilde hesaplanmistir:

Yiiksek iz deger; A islemi i¢in 100 TL, B islemi i¢in 102 TL dir.

Fon birim pay getirisi, A islemi i¢in %5, B islemi i¢in %2,94 olarak gergeklesmistir.
Yatirimcidan,

A islemi i¢in, esik degerin, yiliksek iz degerden yiiksek oldugu durumlarda kullanilan;

((Fon Birim Pay Getirisi — Esik Deger Getirisi) x %30) x Donem Bas1 Fon Pay Degeri x Pay
Miktar1) formiilii kullanilarak hesaplama yapilarak:

(%5 — %3) x %30 x 100 x 100.000 = 60.000TL performans iicreti,
B islemi i¢in, yine esik degerin, yiiksek iz degerden yiiksek oldugu durumlarda kullanilan;

((Fon Birim Pay Getirisi — Esik Deger Getirisi) x %30) x Donem Bas1 Fon Pay Degeri x Pay
Miktar1), formiilii kullanilarak hesaplama yapilarak:

(%2,94 — %2) x %30 x 102 x 300.000 = 86.292 TL performans licreti,
olmak {izere toplam 60.000TL + 86.292 TL = 146.292 TL tahsil edilecektir.

146.292 TL, yatirimcidan Oncelikle nakit olarak veya yoksa bu tutara tekabiil eden katilma
paylar1 performans iicreti hesaplamasina konu edilmis son pay fiyati kullanilarak ilave bir talep veya
emir beklemeksizin fona iade edilmek suretiyle katilimcilardan nakit olarak tahsil edilir.

Yiiksek iz deger, her iki islem i¢in de ilgili donem sonu itibariyla, 105 TL olarak belirlenir.
Ornek 3:

Soru: Yatirnmeci 26 Ekim 2021 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 100 TL)
100.000 adet fon katilma pay1 satin almistir.

O tarihten yilin son degerleme giinii olan 31 Aralik 2021°e kadar Fon’un getirisi %8,0
olmustur (fon pay degeri 108 TL olmustur). Ayn1 donemdeki Esik Deger getirisi ise %2,0 olmustur.

Yatirirmer 15 Mart 2022 tarihinde Fon’dan ¢ikis talimati vermistir. Yatirnmei’nin satim
talimat1 31 Mart 2022 tarihindeki agiklanan fiyat iizerinden gergeklestirilecektir.

Performans iicreti tahsilatinin yapildigi yilin son degerleme giiniinden fon ¢ikis tarihine kadar
ki donemde (31/12/2021 — 31/03/2022 aras1) fonun getirisi %10,0 (fon pay degeri: 118,8 TL), Esik
Deger getirisi ise %5,0 olarak gerceklesmistir.

Performans ticreti ne kadar olur?
Cevap:

31/03/2022 tarihinde gergeklesen ¢ikis isleminden 6nce performans hesaplama donemi sonu
olan 31/12/2021°de asagidaki hesaplama yapilarak yatirimcidan performans ticreti alinmigtir.

Fon alim tarihinde Yiiksek Iz Deger fon fiyati olan 100 TL’dir. Performans degerleme
tarihindeki fon fiyati, Yiiksek Iz degerini ast1g1 ve nispi getiri pozitif oldugu igin Performans Ucreti
tahsil edilmistir.

((Fon Birim Pay Getirisi — Esik Deger Getirisi) x %30) x Donem Basi Fon Pay Degeri x Pay
Miktar1), formiilii kullanilarak hesaplama yapilarak:

(%8 — %2) x %30 x 100 x 100.000 = 180.000 TL performans iicreti tahsil edilecektir.

16



31/03/2022 tarihine gelindiginde, bir 6nceki donemin son degerleme giinii olan 31/12/2021
tarihinde performans iicreti alindig1 igin Yiiksek Iz Deger bir dnceki donem performans iicretine esas
pay fiyati olan 108 TL olmustur.

Yatirimeinm Fon’dan ¢ikis yaptigi 31 Mart 2022 tarihinde fon fiyati, Yiiksek Iz Deger’ini
ast1g1 ve nispi getiri pozitif oldugu i¢in Performans Ucreti tahsil edilmistir.

((Fon Birim Pay Getirisi — Esik Deger Getirisi) x %30) x Donem Bas1 Fon Pay Degeri x Pay
Miktar1), formiilii kullanilarak hesaplama yapilarak:

(%10 — %5) x %30 x 108 x 100.000 = 162.000 TL performans iicreti tahsil edilecektir.
Ornek 4:

Soru: Yatirimer 15 Nisan 2021 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay degeri: 100 TL)
50.000 adet fon katilma pay1 satin almistir.

2 Mayis 2021 tarihinde 102 TL birim fiyattan 100.000 adet daha fon katilma pay1 satin
almistir. Yatirimer 15 Mayis 2021 tarihinde ise 80.000 adet fon katilma payini satim talimati
vermigstir. Satim talimatin gergeklestirilecegi 31 Mayis 2021 tarihinde Fon fiyat1 120 TL olmustur.

Performans Degerlendirme Giinii olan 30 Haziran 2021°de fon pay degeri 125 TL olmustur.
Performans Degerlendirme Giinii olan 30 Eyliil 2021°de fon pay degeri 110 TL olmustur.
Y1lin son degerleme donemi olan 31 Aralik 2021°de fon fiyati 115 TL olarak gergeklesmistir.

Yatirimci elinde kalan 70.000 adet fon katilma pay1 i¢in 15 Ocak 2022°de satim talimati
vermistir. Satim talimatinin yerine getirilecegi 31 Ocak 2022 tarihinde fon fiyat1 135 TL olmustur.

Esik degerin getirisi:

15 Nisan 2021 — 31 Mayis 2021 arasinda %3,5,

2 Mayis 2021 — 31 Mayis 2021 arasinda %2,5,

15 Nisan 2021 — 30 Haziran 2021 arasinda %?2,5

2 Mayis 2021 — 30 Haziran 2021 arasinda %2,5

30 Haziran 2021 — 30 Eyliil 2021 arasinda %?2,

30 Eyliil 2021 — 31 Aralik 2021 arasinda %4,0,

31 Aralik 2021 — 31 Ocak 2022 arasinda %5,0 olmustur.

Cevap: Yatirnmcinin farkli donemlerde yaptig1 yatirnmlar ayr1 ayri takip edilmistir. FIFO
uygulamasina gore, yatirnmcinin 15 Mayis 2021 tarihinde satim talimati verdigi 80.000 adet fon
katilma paylarina iliskin Performans Ucreti hesaplamasinda:

50.000 adet pay icin 15 Nisan 2021 — 31 Mayis 2021 arast donem getirileri,

30.000 adet pay i¢in ise 2 Mayis 2021 — 31 Mayis 2021 arasindaki donem getirileri
kullanilmistir.

31 Mayis 2021 tarihinde, satin alman 50.000 pay igin Yiiksek iz Deger 100 TL dir.

Buna gore fondan ¢ikisin gerceklestigi 31 Mayis 2021 tarihindeki Fon fiyati, Yiiksek Iz
Degeri ast181 ve nispi getiri pozitif oldugu i¢in Performans Ucreti tahsil edilmistir.

Donemin fon getirisi %20 (120/100-1)
Nispi Getiri: %20 — %3,5 = %16,5
Performans Ucreti: (%20,0 — %3,5) X %30 x 100 TL x 50.000 pay = 247.500 TL
Kalan 30.000 adet pay i¢in
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2 Mayis 2021 tarihinde satin alinan 100.000 paylik fon igin Yiiksek iz degeri 102 TL’dir.
Buna gore;

Donemin fon getirisi %17,65°dir (120/102-1)
Nispi Getiri: %17,65 — %2,5 = %15,15
Performans Ucreti: (%17,65 — %2,5) X %30 x 102 x 30.000 pay = 139.077 TL

Yatirimcidan tahsil edilen toplam Performans Ucreti 386.577 TL (247.500 + 139.077)
olmustur.

30 Haziran 2021 degerleme giiniinde yatirimcinin elinde kalan 70.000 adet katilma pay1 i¢in
performans iicreti 2 Mayis 2021 — 30 Haziran 2021 dénemi i¢in hesaplanmaistir.

Yatirimin yapildigi 2 Mayis 2021 tarihinde Yiiksek Iz Deger 102 TL, 30 Haziran 2021
degerleme giiniinde fon fiyat1 125 TL olmustur.

Doénemin fon getirisi: %22,55 (125/102-1).
Nispi Getiri: %22,55 — %2,5 = %20,05

Performans Ucreti: (%22,55 — %2,5) X %30 x 102 x 70.000 pay = 429.471 TL Performans
Ucreti kesilmistir.

Bir sonraki hesaplama dénemi icin baslangi¢ Yiiksek Iz Deger 125 TL olmustur.

30 Eyliil 2021 tarihinde fon fiyat: 110 TL oldugundan ve Yiiksek iz Deger agilamadigindan
performans iicreti tahsil edilmemistir.

31 Aralik 2021 degerleme giiniinde 70.000 adet katilma payr Performans Ucreti
hesaplamasina iliskin olarak 30 Haziran 2021 — 31 Aralik 2021 arasindaki getiriler kullanilmistir

Donemin Fon Getirisi: -%8 (115/125-1)
30 Haziran 2021 — 31 Aralik 2021 tarihleri aras1 esik deger getirisi %6 olmustur.

31 Aralik 2021 degerleme tarihinde fonun getirisi esik degerin getirisinin altinda kaldig: ve
fon getirisi negatif (-) oldugu i¢in performans ticreti olusmamustir.

31 Ocak 2022 tarihinde ise 31/12/2021 tarihinde performans iicreti kesilmedigi icin
misterinin ¢ikis talep tarithi olan 15/01/2022 tarihinde performans iicreti hesaplama donemi 30
Haziran 2021 — 31 Ocak 2022 olacaktir. Buna gore Yiiksek Iz Deger 125 TL dir.

Fonun dénem getirisi: 135/125 -1 = %8

Esik deger getirisi: %11

31 Ocak 2022 tarihindeki 70.000 adet payin satis1 esnasinda pozitif fon getirisi olmasina
ragmen esik degerin altinda kalindigindan performans {icreti tahsil edilmemistir.

VIl. FON MALVARLIGINDAN KARSILANACAK HARCAMALAR

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.

1) Saklama hizmetleri i¢cin 6denen her tiirlii ticretler,

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,

5) Portfoy yonetim iicreti,

6) Fon’un miikellefi oldugu her tiirlii vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluglarina 6denen denetim {icreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,
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9) Takvim yil1 esas alinarak iicer aylik donemlerin son is giiniinde fonun toplam degeri
tizerinden hesaplanacak Kurul {icreti,

10) Esik deger giderleri,

11) KAP giderleri,

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

13) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iligkin yetkili meslek mensubu iicreti,

14) Mevzuat kapsaminda tutulmasi zorunlu defterlere iliskin noter onay giderleri,

15) Tiizel kisi kimlik kodu gideri,

16) Serbest fonlar ile performans iicretini katilma payi sahiplerinden tahsil eden gayrimenkul
ve/veya girisim sermayesi yatirim fonlariin portfdye dahil edilmesi halinde bu fonlar i¢in 6denecek
performans iicretleri,

17) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.

7.1.1. Fon Yonetim Ucreti Orani

Fon toplam degerinin giinliikk %0,005206’sindan (yiizbindebesvirgiilikiytizalt1) [yillik
yaklasik %1,90 (ytizdebirvirgiildoksan)] (BSMV dahil) olusan bir yonetim ticreti tahakkuk ettirilir
ve her ay sonunu izleyen bir hafta i¢cinde, Kurucu’ya fondan ddenir.

7.1.2. Fon Portfoyiindeki Varhklarin Alim Satimma Aracihk Eden Kuruluslar ve
Aracilik islemleri icin Odenen Komisyonlar

Fon portfoyiinde yer alan varliklarin alim satimina aracilik eden kuruluglar ve s6z konusu
aracilik iglemleri i¢in uygulanan komisyon oranlari Fon’un KAP sayfasinda (www.kap.org.tr)
yayimlanmaktadir.

7.1.3. Karsihik Ayrilacak Diger Giderler ve Tahmini Tutarlar:

Fon malvarligindan karsilanan saklama ticreti ve diger giderler asagida belirtilmistir ve fon
toplam degeri lizerinden hesaplanmaktadir:

Fon’dan karsilanan giderler (%)
Yillik yonetim {icreti orani 1,90
Saklama ticreti 0,08
Diger giderler (Tahmini) 1,75

VIIl. VERGILENDIRME ESASLARI

Fon’un ve katilma pay1 satin alanlarin vergilendirilmesine iliskin esaslara www.gib.gov.tr
adresinden ulasilabilir.

IX. FONA ILISKIN KAMUYU AYDINLATMA ESASLARI

9.1. Kurucu, Fon’un yillik finansal tablolarini, ilgili hesap doneminin bitimini takip eden 60
giin iginde KAP’ta ilan eder. Finansal tablolarin son bildirim giiniiniin resmi tatil giinline denk
gelmesi halinde resmi tatil giiniinii takip eden ilk is giinii son bildirim tarihidir. Fonlar tasfiye tarihi
itibariyla 6zel bagimsiz denetime tabidir.

9.2. Semsiye fon ictiiziigiine, bu izahnameye, bagimsiz 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) ulasilmasi miimkiindiir.

9.3. Yatirimcilarin yatirim yapma kararini etkileyebilecek ve 6nceden bilgi sahibi olunmasini
gerektirecek nitelikte olan izahnamenin 1.1.1., 1.1.2.1., I1, I11., V1. (6.5. maddesi hari¢) ve VII no’lu
boliimlerindeki degisiklikler Kurul tarafindan incelenerek onaylanir ve Kurucu tarafindan yapilacak
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izahname degisiklikleri yiiriirliige giris tarihinden en az 30 giin 6nce katilma pay1 sahiplerine en
uygun haberlesme yontemi vasitasiyla bildirilir. izahnamenin diger béliimlerinde yapilacak
degisikler ise, Kurulun onay1 aranmaksizin Kurucu tarafindan yapilarak KAP’ta ve Kurucu’nun
resmi internet sitesinde ilan edilir ve yapilan degisiklikler her takvim yili sonunu izleyen alt1 is gilinii
icinde toplu olarak Kurula bildirilir.

9.4. Fona iliskin olarak yapilacak tanitim ve reklamlarda, Kurul diizenlemelerinde yer alan
nitelikli yatinmcr tanimina ve satisin yalnizca gerekli kosullari saglayan nitelikli yatirnmcilara
yapilacagi hususlarina yer verilmesi zorunludur.

9.5. Borsa dis1 repo-ters repo islemlerinin fon portfoyline dahil edilmesi halinde en geg
so0zlesme tarihini takip eden is giinii i¢inde so6zlesmenin vadesi, faiz orani, karsi tarafi ve kars1 tarafin
derecelendirme notu KAP’ta agiklanir.

X. FON'UN SONA ERMESI VE FON VARLIGININ TASFIiYESI

Fon, Teblig’in 28’inci maddesi, 29’uncu maddesi ve Rehber’in 11’inci maddesi hiikiimleri
cercevesinde sona erer ve tasfiye edilir.

Xl. KATILMA PAYI SAHIiPLERINIiN HAKLARI

11.1. Kurucu ile katilma pay1 sahipleri arasindaki iligskilerde Kanun, ilgili mevzuat ve
ictlizilk; bunlarda hiikkiim bulunmayan hallerde 11/1/2011 tarihli ve 6098 sayili Tirk Borglar
Kanunu’nun 502 il 514’{incii 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, paylarin1 Fon’a geri
sattiklarinda, ellerinde tuttuklari siire i¢in fonda olusan kardan paylarini 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 durumlart hakkinda her
zaman bilgi talep edebilirler.

XIl. FON PORTFOYUNUN OLUSTURULMASI VE KATILMA PAYLARININ
SATISI

12.1. Katilma paylari, fon izahnamesinin KAP’ta yayimini takiben izahnamede belirtilen
usul ve esaslar ¢ger¢evesinde nitelikli yatirnrmcilara sunulur.

12.2. Katilma paylar1 karsilig1 yatirnmcilardan toplanan para, takip eden is giinii izahnamede
belirlenen varliklara ve islemlere yatirilir.

[zahnamede yer alan veya fonun/kurucunun KAP sayfasina atif yapmak yoluyla yer verilen
bilgilerin dogrulugunu ve giincel oldugunu kanuni yetki ve sorumluluklarimiz c¢ercevesinde
onaylariz. 15.09.2023

KURUCU
BV PORTFOY YONETIMI A.S.
Kazim AKALIN Aktug ALIMOGLU
Yonetim Kurulu Uyesi Yonetim Kurulu Uyesi/Genel Miidiir
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