RE-PIE PORTFOY YONETIMI A.S.
ARAS GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
iHRAC BELGESIi DEGiSIKLIGI TADIL METNI

Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan alman J2/|7 /2022 tarih ve E-12233903 - -~
sayili izin dogrultusunda, “RE-PIE Portfty Yonetimi A.S. Aras Gayrimenkul Yatinm
Fonu™’nun unvam “RE-PIE Portfdy Yonetimi A.§. Atig Invest Downtown AVM Gayrimenkul
Yatinm Fonu” olarak degistirilmis olup, ihrag belgesinde yer alan; ihrag belgesi baghf ile
“Fon’un Unvam”, “Katilma Paylarinin Pazarlama Ve Dagitirm Gergeklestirecek Kurucu Ve
Varsa Portfoy Yonetim Sirketleri Ile Katilma Paylannmn Ahm Satimina Aracihk Edecek
Yatinm Kuruluslarimin Ticaret Unvam”, “Varsa Kar Pay Dagitimi ve Performans
Ucretlendirmesine Iligkin Esaslar”, “Katiima Paylarimin Satisinda Kullamlacak DaZitim
Kanallan”, “Katilma Paylanmn Satigt ve Fona jadesinde Giris Cikis Komisyonu
Uygulamip/Uygulanmayaca@ Hakkinda Bilgi”, “Fonun Yatinm Simrlamalan ve Risklerine
Tliskin Esaslar”, “Fona Katilma ve Fondan Aynlmaya Iligkin Esaslar” ve Fon'un Risk Yonetim
Sistemi Hakkinda Bilgiler (Gayrimenkul Yatinmlan ve Portfdylin Sermaye Piyasasi Arag ve
Islemlerinden Olusan B&liml Igin Kurucunun Yonetim Kurulu Kararina Baglanmig Risk
Limitlerine fligkin Bilgiler) ” maddeleri agagidaki sekilde tadil edilmigtir.
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Fon’un Unvani : RE-PIE Portfoy Ydnetimi A.$.
Aty Invest Downtown AVM Gayrimenkul
Yatinm Fonu

Katilma paylanmin pazarlama ve dagihimm
gergeklegtirecek kurucu ve varsa portfoy
yonetim girketleri ile katilma paylarinn alim
satimmna - aracihk edecek.  yatinm
kuruluslarinin ticaret unvami : *

- RE-PIE Portfoy Yonetimi A.§ (Kurucu)

- Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S.

- Colendi Menkul Degerler A.S.

| Aras Gayrimenkul Yatirim Fonu

Katilma paylarimn pazarlama ve daZitimim
gergeklestirecek kurucu ve varsa portfoy
ytnetim sirketleri ile katilma paylarmn ahm
satimina aracihk edecek yattnm kuruluslarinin
ticaret unvam :

Katilma paylarimin pazarlama ve dagitim Kurucu
RE-PIE Portfsy Yonetimi A.§. tarafindan
gergeklegtirilecektir

T?onun Y;;rlm Strateji_e_ainé ve Amacma_ Ills_km
Esaslar

Fon'un temel yatiim stratejisi, deger artis1
kazancy, alim satim kan veya kira geliri elde etmek
amaciyla; ticari gayrimenkul, arsa, arazi, konut,
g alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo,
stopark, yurt, hastane ve Kurul tarafindan

Fon’un Unvant : RE-PIE Portfoy Yonetimi A.S.

Fonun Yaturim Stratejisine ve Amacina liskin
Esaslar

Fonun temel yatirimc: stratejisi, Bursa ili
Osmangazi llgesinde bulunan Downtown
Karma Gayrimenkul Projesi icerisinde yer
alan ahgveris merkezinde (Downtown AVM)

bulunan bagmsiz b«‘ilﬁ[nlerti_en kira geliri elde |




' uygun goritlen her tlrlii gayrimenkule yatinm
| yapmaktir. Bu amagla stz konusu gayrimenkuller
satin alinabilir, satilabilir, kiralanabilir, kiraya
verilebilir veya satin alma ve satma vaadinde
bulunulabilir.  Tabi olduklan mevzuat
htikitmlerine gore hazirlanan finansal tablolarinda

' yer alan aktif toplammn devaml olarak en az

| anonim ortakhklann paylarina,

%751 yurt i¢i gayrimenkul yatirimlarindan olugan
gayrimenkul
sertifikalarina ve diger gayrimenkul yatinm
fonlarinin katilma paylarina da yatinm yapilabilir.

Fon yatmmcilannin menfaatlerine uygun olmast
durumunda, satin alinan varhklann als bedeli
saticilara vadeli olarak &denebilir ve satin alinan
varliklanin satig bedeli alicilardan vadeli olarak
tahsil edilebilir.

Yatinmlar, Teblig’in 18. ve 19. maddelerinde
belirtilen esaslar ve simirlamalar dikkate alinarak
yapilacaktir. Ayrica, genel yatinm stratejisi

kapsaminda agagidaki hususlara dikkat edilecektir.

o llgili gayrimenkuliin fiyat degigimi ve defer
kazanma potansiyeli,

e Gayrimenkul fiyatimt etkileyen makroekonomik
ve finansal kosullardaki gelismeler,

e Diger gayrimenkule dayali sermaye piyasas
araglan fiyatlanndaki gelismeler,

e Bolgenin altyapisal gelisimi ve gayrimenkul
fiyat endekslerindeki degigimler,

e Scktorel ve demografik trendler ve kira
gelirlerindeki degigimler,

e Gayrimenkule iliskin kanunlarda yapilan
degisiklikler,

¢ imar durumundaki degisiklikler.

Fon’un faaliyet ve yatirimlarin katilim finans
ilkelerine uygunluguna iliskin icazet belgesi alinr.
lcazet belgesi alinacak kurumlar ve/veya kisiler
Kurucu’nun yonetim kurulu karan ile belitlenir.
Alinan Icazet belgesini KAP’ta ve Kurucu’nun
resmi internet sitesinde yayimlanacaktir.

Fon portfoyline alman ve alinmasi planlanan
gayrimenkullerin kira getirisini artwma ve bu
gayrimenkuller i¢in deger artist yaratiimasi

| konularinda uzman kuruluglardan (en iyi kullanim

lizi, marka karma analizi, marka yerlegtirme
i ve maliyet azaltict analizler gibi)

etmek lizere olugturulmustur. Bu Fon ayriea,
deger artigi kazanci, alim satim kan veya kira
geliri elde etmek amaciyla; Kurul tarafindan
uygun gorillen her tiirlii gayrimenkule yatirnm
yapmay! hedeflemektedir. Bu amagla sbz
konusu gayrimenkuller satin alinabilir, satilabilir,
kiralanabilir, kiraya verilebilir veya satin alma ve

mevzuat hiikiimlerine gdre hazirlanan finansal
tablolarinda yer alan aktif toplaminin devamli
olarak en az %75'i yurt i¢i gayrimenkul
yatnmlarindan olusan anonim ortakliklarin
paylarina, gayrimenkul sertifikalarina ve diger
gayrimenkul yatinm fonlanmn katilma paylarina
da yatirim yapilabilir.

Fon yatinmcilanmin menfaatlerine uygun olmas:
durumunda, satin alinan varliklarn alig bedeli 7
saticilara vadeli olarak 8denebilir ve satin alinan
varliklarin satig bedeli alicilardan vadeli olarak

tahsil edilebilir.

Yatirimlar, Teblig’in 18. ve 19. maddelerinde
pelirtilen esaslar ve simrlamalar dikkate alinarak
yapilacaktir, Aymca, genel yatinm stratejisi
kapsaminda asafidaki  hususlara  dikkat
edilecektir.

o llgili gayrimenkuliin fiyat degigimi ve deger
kazanma potansiyeli,

«Gayrimenkul fiyatini etkileyen makroekonomik
ve finansal kogullardaki gelismeler,

¢ Diger gayrimenkule dayali sermaye piyasast
araglan fiyatlarindaki geligmeler,

¢ Bolgenin altyapisal geligimi ve gayrimenkul
fiyat endekslerindeki degigimier,

o Sekitrel ve demografik trendler ve kira
gelirlerindeki degisimler,

e Gayrimenkule iligkin kanunlarda yapilan
degisiklikler,

e imar durumundaki degigiklikler.

Fon’un faaliyet ve yatinmlanmn katihm finans
ilkelerine uygunluguna iligkin icazet belgesi
alir. Icazet belgesi alinacak kurumlar ve/veya
kisiler Kurucw’nun ydnetim kurulu karan ile
 belirlenir. Alinan Icazet belgesini KAP’ta ve
resmi

| Kurucu’nun intermet  sitesinde

yayimlanacaktir.

satma vaadinde bulunulabilir. Tabi olduklari |
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[ damgmanlik Whizmeti alinabilir.

[ Yapilan ya da yapilacak olan kira s8zlesmelerine
| iligkin ticari gayrimenkul yonetim giderleri,
bakimonarim giderleri, sigorta giderleri vb.
belirlenerek vergi ve amortisman analizleri
yapilacaktir. Aynica, finansal danigmanlardan
alinacak raporlar dofrultusunda ise nilfus
dinamikleri, yatinm yapilacak gayrimenkullerin
cevresindeki kamusal ve Ozel yatnmlar ve
muhtemel rekabet ortamlarimn  analizleri
dogrultusunda fizibilite galismalan yliriitilecektir.

Yatnimcilara daha ytiksek getiri saglanmasi
amaciyla, hizmet kalitesi (ticari birimlerde titketici
nezdinde deger gbren markalarm yer almasi)
muhafaza edilmek kaydiyla, kiralanabilir alan
artig1, metrekare bagina kira fiyat artig1, daha
yitksek doluluk oranlan ve azalan birim maliyet
isletme giderleri hedeflenmektedir.

Kiralanacak boliimler, g¢evredeki diger benzer
|gayn'menkuller ile en uygun rekabet ortami
yaratilacak sekilde kira karmasi olusturularak
| yénetilecektir.

Gayrimenkul digindaki yatirimlara iligkin olarak
Teblig, Igttizik ile isbu Thrag Belgesinin “Fonun
Yatinm Sinmlamalan ve Risklerine iligkin
| Esaslar”  bolumtinde  belirtilen esas ve
| sinirlamalara uyulur.

;Varsa Kar Pay:r Dagitim ve Performans
Ucretlendirmesine Iliskin Esaslar :

A. Kar Pay1 Dafitim1

Fon, dagitilabilir kar bulunmasi halinde, Ocak,
Subat, Temmuz, ABustos aylarnnda ve yatirim
komitesi kararina bagh olarak yatiimecilara kar
dagitimi  yapabilir. Yatinm Komitesi, fonun

al durumunu ve beklentileri gbz Oniine

hgrg ve yatinm planlamalarim d_iisiinerek _

Fon portfdyline alnan ve alnmasi planlanan
gayrimenkullerin kira getirisini artirma ve bu
gayrimenkuller igin deger artig1 yaratlmasi
konularinda uzman kuruluglardan (en iyi
kullanim analizi, marka karma analizi, marka
yerlestirme analizi ve maliyet azaltict analizler
gibi) damsmanlik hizmeti alinabilir.

Yapilan ya da yapilacak olan kira sdzlesmelerine
iligkin ticari gayrimenkul yBnetim giderleri,
bakimonarim giderleri, sigorta giderleri vb.
belirlenerek vergi ve amortisman analizleri
yapilacaktir. Ayrica, finansal damigmanlardan
alinacak raporlar dogrultusunda ise niifus
diriamikleri, yatirim yapilacak gayrimenkullerin
cevresindeki kamusal ve Ozel yatmmlar ve

muhtemel rekabet ortamlannin  analizleri
dogruitusunda fizibilite ¢aligmalar
yiiriitiilecektir.

Yatnmecilara daha yiksek getiri saglanmasi
amaciyla, hizmet kalitesi (ticari birimlerde
tiiketici nezdinde deger goren markalann yer
almas1) muhafaza edilmek kaydiyla, kiralanabilir
alan artigi, metrekare basmna kira fiyati artiss,
daha yiiksek doluluk oranlari ve azalan birim
maliyet isletme giderleri hedeflenmektedir.

Kiralanacak béltimler, gevredeki diger benzer

sinirlamalara uyulur.

gayrimenkuller ile en uygun rekabet ortami
yaratilacak sekilde kira karmasi olusturularak

yonetilecektir.

Gayrimenkul disindaki yatinmlara iligkin olarak
Teblig, Ictiiziik ile igbu Ihrag Belgesinin “Fonun
Yatmm Smurlamalan ve Risklerine Iliskin
Esaslar” boliimiinde belirtilen esas ve

Varsa Kar Payr Dajitom ve Perfon_nans
Ucretlendirmesine iligkin Esaslar :

' A. Kar Pay1 Dagitim

E‘ Fon, dagitilabilir kar bulunmasi halinde, Ocak,

Nisan, Temmuz, Ekim aylannda ve yatinm
komitesi kararina bagh olarak yatinmcilara kar
dagitum  yapabilir. Yatinm Komitesi, fonun
finansal durumunu ve beklentileri gtz Oniine
alarak, borg ve yatiim planlamalanm dijtinerek




kar dagitim karars verecektir.

' Kar dagrtim tarihleri Yatinm Komitesi karan ile
degistirilebilir. Bu durumda, s8z konusu karar ile
belirlenen kar dagitim tarihleri elektronik posta
dahil olmak fizere en uygun ve en hizh iletisim
araglar ile yatinmeilara bildirilir.

Dagntilabilir kar, gayrimenkul satislanndan elde
edilen kazanctan her tiirlii, alim-satim harci, vergi,
stopaj, masraf, iicret, komisyon, gayrimenkuliin
iktisabindan itibaren iglemig ilgili yOGnetim
giderleri diistildtikten sonra geriye kalan ve yeni

yatnmlara  ybnlendirilmemis  tutan  ifade
etmektedir.
Bunun haricinde Yatinm Komitesinin ve

Kurucunun yénetim kurulunun karar almasi

durumunda, kararda belirtilen tarih ve tutarda |

fondan kar pay: 8demesi yapabilir. Kar dagitimina
karar verilmesi durumunda sz konusu karar ile kar
dagitim taribleri ve bu tarihlerde yapilacak
degisiklikler yatmimcilara elektronik posta dahil
olmak lizere en uygun ve en hizh iletigim araglari
ile bildirilir.

B. Performans Ucretlendirmesi

' Kurucu tarafindan performans icreti tabsil edilir.
Performans iicreti fona tahakkuk ettirilecek ve
fondan tahsil edilecektir.

Performans {icretinin tahakkuku ve tahsiline
|iliskin usul ve esaslar katlma pay1 satisina
baglanmadan kurucunun ydnetim kurulu karan ile
belirlenir. Stz konusu yénetim kurulu kararinda
performans {icretinin tahakkuku ve tahsiline
iliskin 6rmeklere de yer verilecektir. Yonetim
Kurulu tarafindan belirlenen Performans ticretinin
tahakkuku ve tahsiline iligkin usul ve esaslar
KAP’ta da agiklamr.

Katilma pay! pazarlama ve dagttim faaliyetini
yiiriten kurulug tarafindan, katilma pay1 satigi
yapilacak yatiimcilara performans iicretinin
tahakkuk ve tahsiline iligkin usul ve esaslarn

’ kar dagitim karan vere:;ktir.

Kar dagitim tarihleri Yatirim Komitesi karan ile
degistirilebilir. Bu durumda, s6z konusu karar ile
belirlenen kar dagitim tarihleri elektronik posta
dahil olmak fizere en uygun ve en izl iletigim
araglan ile yatirimeilara bildirilir.

Dagitilabilir kar, gayrimenkul satglarnindan elde
edilen kazangtan her tirli, alim-satim harc,
vergi, stopaj, masraf, decret, komisyon,
gayrimenkuliln iktisabmdan itibaren islemiy ilgili
yonetim giderleri digiildikten sonra geriye kalan
ve yeni yatnimlara ySnlendirilmemis tutan ifade
etmektedir.

Bunun haricinde Yatinm Komitesinin ve
Kurucunun yonetim kurulunun karar almasi
durumunda, kararda belirtilen tarih ve tutarda
fondan kar payr Odemesi yapabilir. Kar
| dagitimmna  karar verilmesi durumunda sz
}konusu karar ile kar dafitim tarihleri ve bu
| tarihlerde yapilacak degisiklikler yatinmcilara
elektronik posta dahil olmak {izere en uygun ve
en hizli iletigim araglan ile bildirilir.

B. Performans Ucretlendirmesi

Kurucu tarafindan performans licreti tahsil edilir.
| Performans iicreti fona tahakkuk ettirilecek ve
fondan tahsil edilecekdtir.

Performans f{icretinin tahakkuku ve tahsiline
iliskin usul ve esaslar katlma pay1 satigina
baglanmadan kurucunun y&netim kurulu karari
ile belirlenir. S6z konusu y&netim kurulu
kararinda performans licretinin tahakkuku ve
tahsiline iliskin Omeklere de yer verilecektir.
Yonetim Kurulu  tarafindan  belirlenen
Performans ficretinin tahakkuku ve tahsiline
iliskin usul ve esaslar KAP’ta da agiklanir.

Katilma pay1 pazarlama ve dafitim faaliyetini
yiiriiten kurulug tarafindan, katilma pay: satisi
yapilacak yatinmcilara performans iicretinin
tahakkuk ve tahsiline iligkin usul ve esaslann
yazih olarak bildirilmesi ve katilma pay: satisi
yaptlacak yatinmcilardan performans iicretinin
tahakkuk ve tahsiline iliskin usul ve esaslan
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ettiklerine dair yazili beyan ahnmasi ve bl; W kabul ettiklerine dair yazili be;an alinmasi ve bu

beyanin fonun siiresince ve fonun tasfiye tarihini
takip eden 5 y1l boyunca saklanmasi zorunludur.
Borsa’dan katilma payr alan yatinmeilar igin
performans iicretinin tahakkuk ve tahsiline iliskin
usul ve esaslan kabul ettiklerine dair yazih
beyamm alinmas: zorunlu degildir.

Kaﬁlma_Paylnnn;n Satlsmd; —Kuilaﬁllacak
Dagitim Kanallar

Katlma paylanmn satugt Kurucu tarafindan
gerceklestirilir. Bunun diginda, Kurucu Yonetim
Kurulu, Fon katilma paylarinin Borsa’da da iglem
gormesi igin Borsa’ya bagvuru yapilmasina karar
verebilir. Fon’a iade diginda, Fon katilma paylan
pitelikli yatnmeilar arasinda Borsa Istanbul
A.S'nin Nitelikli Yatinmor Islem Pazarr’nda el
degistirebilir.

-Kanlma Paylaninin Satin ve Fona iadesinde

Girig Cikag Komisyonu
Uygulamp/Uygulanmayacai Hakkmda Bilgi

Katlma paylanmn ihracinda giris komisyonu
ddenmez.

Katilma paylarimn elde edildikten sonraki ilk 5 yil
i¢inde Fon’a iadesinde ise %30 gikis komisyonunu
uygulanir.

Ancak kurucu ya da kurucunun yonettigi diger
fonlarm katilma pay islemlerinde gikis komisyonu
uygulanmaz. Fon tasfiye siirecinin sonundaki
katlma payt iadesinde satig komisyonu
uygulanmaz.

Emeklilik Yatrnm Fonlanmn Kurulug ve
Faaliyetlerine  Iligkin  Esaslar  Hakkinda
Yonetmelik’e tabi emeklilik yatnm fonlarina
girig/cikig komisyonu uygulanmayacaktir.

Yatinm Komitesi, yatmmailarin katilma paylanmn
na iade etme sebebini dikkate alarak, olaantstii

Teaun ve ciddi bir gerekgenin varlig halinde
cilarin egit kosullar altinda olmasim

()

| beyanin fonun siiresince ve fonun tasfiye tarihini
takip eden 5 yil boyunca saklanmas: zorunludur.
Borsa’dan katilma pay: alan yaurimcilar icin
performans filcretinin tahakkuk ve tahsiline
iliskin usul ve esaslan kabul ettiklerine dair yazih
beyamn ahnmasi zorunlu degildir.

_Ir(atllnia Pa;rlar_lmn S;ilsmda Kullamlacak“
Dagitim Kanallan

Katilma paylarinin satigi Kurucu’nun yam sira
Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. ile
Colendi Menkul Degerler A.§. tarafindan ‘
gergeklestirilir. Bunun diginda, Kurucu Yonetim
Kurulu, Fon katilma paylarimn Borsa’da da
islem gormesi i¢in Borsa’ya bagvuru yapiimasina

| karar verebilir. Fon’a iade disinda, Fon katiima

paylart nitelikli yatirimcilar arasinda Borsa
Istanbul A.$’nin Nitelikli Yatinmer Islem
Pazan’nda €] degistirebilir.

_Katlina l_'aylarmm éatl$l _ve I_?c)_na iadsinde
Girig Cikag Komisyonu
Uygulamp/Uygnlanmayacag Hakkinda Bilgi

Katilma paylanmn ihracinda giris komisyonu
ddenmez.

Katilma paylarimin elde edildikten sonraki ilk

5 yilhk siire iginde fona iade edilmek istenmesi
halinde toplam katilma pay: degerinin %30’u |
oranminda ¢qikis komisyonu tahsil edilerek
Fon’a gelir olarak kaydedilecektir

Ancak kurucu ya da kurucunun ydnettifi diger
fonlanin katilma payr islemlerinde gikis
komisyonu uygulanmaz. Fon tasfiye siirecinin
sonundaki katiima payr iadesinde satig
komisyonu uygulanmaz.

Emeklilik Yatinm Fonlannin Kurulug ve
Faaliyetlerine  lligkin  Esaslar  Hakkinda
Yonetmelik’e tabi emeklilik yatinm fonlarina
giris/cikis komisyonu uygulanmayacaktir.

Yatirim Komitesi, yatirimeilann katilma paylarim |
fona iade etme sebebini dikkate alarak, olaganiistii |




etmeme yetkisini kullanabilecektir.

—_—

Fonun Yatirim Slmrlamalan ve Risklerine
iliskin Esaslar :

A) Fon portfyiinde yer alan gayrimenkul
yatirmmlarinin ynetiminde agafidaki esaslara
ve yatirim simrlamalarna ayulur:

1) Alm satim kan veya kira geliri elde etmek
amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, ahgverig merkezi,
otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve
benzeri her tirld gayrimenkulii satn alabilir,
satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin
almay1 veya satmay1 vaad edebilir.

2) Miilkiyeti bagka kisilere ait olan gayrimenkuller
fizerinde tapuya tescil edilmesi sartiyla 22/11/2001
ey, Ve 4721 sayih Tirk Medeni Kanunu

temin edecek seki'i?le ¢ikis Fkomisyonu tﬁgil

| bir durumun ve ciddi bir gerekgenin varlig halinde
tim yatmmeilarm esit kogullar altinda olmasimt
temin edecek sekilde ¢ikis komisyonu tabsil
etmeme yetkisini kullanabilecektir.

Yatinmcilarin iade suretiyle fondan ¢ikima
talepleri, fon portfGyiiniin herhangi bir 6 ayhk
degerieme periyotlarim (Haziran ve Arahk),
takip eden 60 gtin iginde yerine geirilir.
Katilma paymm iade etmek isteyen yatrimel,
takip eden deferleme periyodundan en az 4 ay
dnce yoneticiye yazili olarak talimat vermek
zorundadir. Yukarida yer verilen hiikimlere
bagh olmadan, Teblig ve Igtiziik hiikiimleri
cercevesinde gerekli likiditenin
saglanamadifim ve portféydeki varhklarn
satiginin yatirimcinn zararina olacagum tevsik
edici bilgi ve belgelerin Kurula iletilmesi ve
Kuruleca uygun gériilmesi halinde, kurucu
katilma paylarmin geri alhmim erteleyebilir.

Katilma pay: iade talebinin fon toplam
degerinin %20’sini agmas1 halinde, pay
sahiplerinin satim talepleri esit oranda
karsilamir, Fon toplam deBerinin %20’sini agan
iade talepleri, bir sonraki degerleme
periyoduna ertelenebilir. Bu kapsamda, ilgili |
| dénemde karsitlanamayan talepler bir sonraki
diénemde dncelikli olarak dikkate alimir.

Fonun Yatirim Slnlr;malarl ve Ri;Meﬁne _
fligkin Esaslar :

A) Fon portfoyiinde yer alan gayrimenkul
yatirimlarinin ySnetiminde agafidaki esaslara
ve yatirim smirlamalarina uyulur:

1) Ahm satim kan veya kira geliri elde etmek
amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alsveris
merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park,
hastane ve benzeri her tiirlii gayrimenkulii satin
alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve
satin almay1 veya satmay vaad edebilir.

2) Milkiyeti bagka kigilere ait olan
gayrimenkuller iizerinde tapuya tescil edilmesi
| sartiyla 22/11 1/2001 tarihli ve 4721 sayih Tork




miilk irtifakx?si; e&ebiiir ve bu haklan fon admﬁ
tiglincl kigilere devredebilir.

3) Fon portfoyiinde yer alan gayrimenkuller
tizerinde fon adina bagka kigiler lehine tapuya
tescil edilmesi sartiyla iist hakki ve devre milk

| irtifaka tesis edebilir ve bu haklarmn tigtincti kigilere

devrine izin verebilir.

4) Ust hakki ve devre milk hakkimn
devredilebilmesine iliskin olarak bu haklan
doguran sozlegmelerde herhangi bir sinirlama
getirilemez. Ancak 6zel kanun htiktimleri saklidir.

5) Fon toplam degerinin en az %80’inin
gayrimenkul yatinmlanndan olusmas: zorunludur.
Bu oranin hesaplanmasinda; Teblig’in 4.
maddesinin Giglincll  fikrasmun (a) bendinde
belirtilen varlik, hak ve islemler dikkate alinir.
Tabi olduklari mevzuat hilklimlerine gore
hazirlanan finansal tablolarinda yer alan aktif
toplamimin devaml olarak en az %75’i yurt i¢i
gayrimenkul yatinmlarindan  olugan anonim
ortakliklarin paylanina, Fon toplam degerinin en
fazla %20’si oraninda yatirim yapilabilir.

6) Uzerinde ipotek bulunan veya gayrimenkuliin
degerini etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olan bina, arsa, arazi ve buna benzer
nitelikteki gayrimenkullerin ve gayrimenkule
dayah haklann degeri fon toplam deferinin
%30’unu asamaz. Teblif’in 23. maddesi hukmii

saklidir.
7) Kurucu/ydnetici Fon adina;

a) Gayrimenkul projelerine yatinm yapamaz,

gayrimenkullerin  ingaat  iglerini kendileri
{istlenemez, bu amagla personel ve ekipman
edinemez. Gayrimenkul projelerine yatirim

bakimindan 8. bend hiikiimleri saklidur.

b) Kendi personeli vasitasiyla baska kisi ve
kuruluslara proje gelistirme, proje kontrol, mali
fizibilite, yasal izinlerin takibi ve buna benzer
hizmetler veremez.

hastane, ahgveris merkezi, is merkezi,
Barklar, ticari depolar, konut siteleri,

| Medeni Kanunu hitkiimlerine éﬁre fo;i;,hine fist

hakk: ve devre miilk irtifaki tesis edebilir ve bu
haklar: fon adina figlincii kigilere devredebilir.

3) Fon portfdylinde yer alan gayrimenkuller
tizerinde fon adina bagka kisiler lehine tapuya
tescil edilmesi sartiyla tist hakki ve devre miilk
irtifak1 tesis edebilir ve bu haklarm iglincii
| kigilere devrine izin verebilir.

4) Ust hakki ve devre milk haklumn
devredilebilmesine iligkin olarak bu haklan
doguran sozlesmelerde herhangi bir simrlama
getirilemez. Ancak 6zel kanun hilkitmleri

sakhdir.
5) Fon toplam degerinin en az %80°inin
gayrimenkul yatinmlarindan olugmast
zorunludur. Bu oramin  hesaplanmasinda;
Teblig’in 4. maddesinin Uglincli fikrasiun (a)
bendinde belirtilen varlik, hak ve iglemler dikkate |
ahinir. Tabi olduklar mevzuat hiikiimlerine gore
hazirlanan finansa] tablolarinda yer alan aktif
toplammin devamh olarak en az %75’ yurt igi
gayrimenkul yatinmlarindan olusan anonim
ortakliklarin paylarina, Fon toplam degerinin en
fazla %20’si oraninda yatirtm yapilabilir.

6) Uzerinde ipotek bulunan veya gayrimenkuliin
degerini  etkileyecek nitelikte herhangi bir
takyidat serhi olan bina, arsa, arazi ve buna
benzer  nitelikteki  gayrimenkullerin  ve
gayrimenkule dayali haklann degeri fon toplam
degerinin  %30’unu asamaz, Teblig'in 23.
maddesi hiikmi sakhidir.

' 7) Kurucw/ydnetici Fon adina;

a) Gayrimenkul projelerine yatinm yapamaz,
gayrimenkullerin  ingaat  iglerini kendileri
{istlenemez, bu amagla personel ve ekipman
edinemez. Gayrimenkul projelerine yatirim
bakimindan 8. bend hiikiimleri sakhdir.

b) Kendi personeli vasitasiyla baska kisi ve |
‘ kuruluglara proje geligtirme, proje kontrol, mali |
| fizibilite, yasal izinlerin takibi ve buna benzer 5

hizmetler veremez.

|




s{ipérmarketler ve_bunlara benzer nitclikte_l;i
gayrimenkulleri ticari maksatla isletemez ve bu
amagla personel istihdam edemez.

¢) Devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya

tabi olan varliklan ve haklan fon portfoyiine déhil |

edemez. Teblig’in 18. maddesinin birinci
fikrasimin () bendi hitkmii saklidir,

d) Fon portfdyiinden stirekli olarak kisa vadeli
gayrimenkul alim satimi yapamaz.

e) Yurt diginda gayrimenkul alm, satim ve
kiralama faaliyetinde bulunamaz.

8) Toplu Konut Idaresi Baskanligi, Iller Bankas
A.S., belediyeler ile bunlarin bagh ortakhklan,
igtirakleri ve/veya yonetim kuruluna aday
gbsterme  imtiyazinn  bulundugu  sirketler
tarafindan gerceklestirilen ingaat ruhsati alinmig

projeler kapsamimdaki bagimsiz b8limler, insaatin
tamamlanma oranina  bakilmaksizin, fon
portfoyiine dahil edilebilir.

B) Fon portfoyiinde yer alan gayrimenkul
yatinmi digmdaki varbklarin ybnetiminde
agafidaki esaslara uyulur:

1) Faizsiz finans ilkelerine uygun asagidaki varlik
ve iglemler fon portfoyline dahil edilebilir.

a) Borsa Istanbul A.§. tarafindan hesaplanan
katilim endekslerindeki ortaklik paylan,

b) Ttrk Liras1 ve doviz cinsinden kamu ve dzel
sektdr kira sertifikalari,

¢) Katilim yatirnm fonu katilma paylari,

¢) Katihm Bankalarinda agilacak Tiirk Liras: ve
d6viz cinsinden kara (ve zarara) katilma hesaplan,
d) Vaad stzlesmeleri, BIST Taahitli islemler
Pazan iglemleri,

¢) Altin ve diger kiymetli madenler ile bunlara
dayal para ve sermaye piyasasi araglari,

f)Tirev arag islemlerinin nakit teminatlan ve
primleri,

g) Kurulca uygun goriilen diger yatnm araclari.

aiifoye alinacak gayrimenkul diga varliklar Fon
egerinin azami %20'si olabilir.

[c) Oftel, hastane, ahgveris merkezi, is merkezi,
ticari parklar, ticari depolar, konut siteleri,
sipermarketler ve bunlara benzer nitelikteki
gayrimenkulleri ticari maksatla isletemez ve bu
amagla personel istthdam edemez.

¢) Devredilebilmesi konusunda bir smirlamaya
tabi olan varhiklan ve haklari fon portfdytine dhil
edemez. Teblig’in 18. maddesinin birinci
fikrasinin (c) bendi hikmii saklidir.

d) Fon portf8yiinden siirekli olarak kisa vadeli
gayrimenkul alim satimi yapamaz.

e) Yurt diginda gayrimenkul alun, satim ve
kiralama faaliyetinde bulunamaz.

8) Toplu Konut [daresi Baskanhg, Iller Bankasi
A.S., belediyeler ile bunlann bagh ortakliklar,
igtirakleri ve/veya yonetim kuruluna aday
gbsterme  imtiyazimun  bulundugu  sirketler
tarafindan gergeklestirilen insaat ruhsati alinmiy
projeler kapsammdaki bagimsiz  bdliimler,
ingaatin tamamlanma oranina bakilmaksizin, fon
portfdyline dahil edilebilir.

B) Fon portfylinde yer alan gayrimenkul
yatrum digindaki varliklarm ydnetiminde

asagidaki esaslara uyulur:

1) Faizsiz finans ilkelerine uygun asagidaki varlik
ve islemler fon portfSyiine dahil edilebilir.

a) Borsa Istanbul A.§. tarafindan hesaplanan
katihm endekslerindeki ortakhik paylar,

b) Tiirk Liras1 ve déviz cinsinden kamu ve 6zel
sektdr kira sertifikalan,

¢) Katilim yatinnm fonu katilma paylan,

¢) Katiim Bankalarinda agilacak Tirk Lirasi ve
déviz cinsinden kara (ve zarara) katima |
hesaplan,

d) Vaad sozlesmeleri, BIST Taahiitli islemler
Pazan iglemleri,

e) Altin ve diger kiymetli madenler ile bunlara
dayal1 para ve sermaye piyasasi araglar,

f)Tiirev arag iglemlerinin nakit teminatlan ve
primleri,

g) Kurulca uygun goriilen diger yatirim araglan.




3) Fon, altm ve diger kiymetli madenler digindaki | 2) Portfoye alinacak gayriménku] dis1 varlliclar

| emtialara ve bunlara dayah vadeli islem
stzlesmelerine yatinm yapamaz.

4) Fon, sermaye piyasasi araglarint agia satamaz,
kredili menkul kiymet iglemi yapamaz ve sermaye
piyasasi araglarim &diing alamaz.

5) Tiirev araglara sadece portfoytinil diviz, faiz ve
piyasa riskleri gibi risklere karsi korumak amaciyla
taraf olabilir. Tirev araglar nedeniyle maruz
| kalinan agik pozisyon tutart fon toplam degerinin
i 9420’sini asamaz. Bu madde kapsaminda yapilacak
| degerlendirmelerde  fonun  hesap  ddnemi
| §onundaki net varhk degeri esas ahnmir. Vadeli
Islem ve Opsiyon Piyasasi’nda gergeklestirilen
islemlerin nakit teminatlan da fon portfdyiine dahil
edilir.

1 6) Fon portfoytine Kurul  diizenlemeleri
gergevesinde, taraflardan en ¢ok birinin tek tarafh
baglayic1 vaadi ile yapilan alim vaadiyle satim ve
satm vaadiyle ahm iglemleri dahil edilebilir.
| Sozlesmelerin karg taraflaninin yatinm yapilabilir
' derecelendirme notuna sahip olmasi, herhangi bir
iliskiden etkilenmeyecek  sekilde  objektif
kosullarda yapilmast ve adil bir fiyat igermesi ve
fonun fiyat agiklama dSnemlerinde gergege uygun
degeri Uzerinden nakde doniisttiriilebilir olmasi
| zorunludur. Sézlesmenin karg: tarafinin, y6netim
kontrolii kamu kurum ve kuruluglarina ait olan bir
banka olmast ve derecelendirme yapilabilmesi i¢in
gerekli olan sartlann sajlanamamasi halinde notun
ilk defa alinmasmma kadar gegen siirede amlan
banka i¢in derecelendirme sarti aranmaz. Ayrica,
borsa dist vaad sbzlesmelerinin kary: tarafinin
denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum
(banka, araci kurum vb.) olmasi ve fonun fiyat
agiklama  dopemlerinde  “giivenilir®  ve
“doprulanabilir” bir yoéntem ile degerlenmesi
zorunjudur.

!7) Fon portfdyiine almacak borsada iglem
gormeyen varhik ve iglemlerin niteligine ve
l portfoye dahil edilmesine iliskin olarak agagidaki

Fon toplam degerinin azami %20'si olabilir.

3) Fon, altin ve diger kiymetli madenler disindaki
emtialara ve bunlara dayali vadeli iglem
sdzlesmelerine yatirim yapamaz.

4) Fon, sermaye piyasasi araglarini agifa satamaz,
kredili menkul kiymet islemi yapamaz ve
| sermaye piyasasi araglarnm 6dling alamaz.

' §) Tiirev araglara sadece portfSyiini ddviz ve
| piyasa riskleri gibi risklere kar;i korumak
amactyla taraf olabilir. TUrev araglar nedeniyle
maruz kalinan agik pozisyon tutan fon toplam
degerinin  %20’sini asamaz. Bu madde
kapsaminda yapilacak degerlendirmelerde fonun
hesap donemi sonundaki net varlik degeri esas
' ahmir. Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi’nda
gerceklestirilen iglemlerin nakit teminatlan da
fon portfSyiine dahil edilir.

6) Fon portfSyiine Kurul diizenlemeleri
cergevesinde, taraflardan en gok birinin tek tarafli
baglayic: vaadi ile yapilan alim vaadiyle satim ve
' satim vaadiyle ahm iglemleri dahil edilebilir.
Sozlesmelerin  karst  taraflanmn  yatiim
yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmast,
herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kogullarda yapilmasi ve adil bir fiyat
icermesi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde
gergege uygun degeri {izerinden nakde
déniistiiriilebilit olmas: zorunludur. Stzlesmenin
kars: tarafinin, yénetim kontrolli kamu kurum ve
kuruluslanina ait olan bir banka olmasi ve
derecelendirme yapilabilmesi icin gerekli olan
sartlarin saglanamamasi halinde notun ilk defa
alinmasina kadar gegen siirede amlan banka igin
| derecelendirme sart1 aranmaz. Ayrica, borsa dit
vaad szlesmelerinin kars: tarafinin denetime ve |
gozetime tabi finansal bir kurum (banka, araci
kurum vb)) olmasi ve fonun fiyat agiklama |
donemlerinde “gilivenilir” ve “dogrulanabilir” bir
yontem ile degerlenmesi zorunludur.

7) Fon portfSyiine alinacak borsada iglem
gbrmeyen varhk ve iglemlerin nitelifine ve
portfiye dahil edilmesine iligkin olarak asagidaki
esaslar uygulanir:




i, Karg: tarafinin son bir yil igerisinde bagimsiz
denetim yaptirmig ve sonucunda bagimsiz denetgi
tarafindan olumlu rapor verilmis bir kurum olmasi,
ii. Herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kogullarda yapilmasi ve adil bir fiyat
icermesi,

iii. Fon'un fiyat agiklama donemlerinde
“giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile
degerlenmesi,

iv. Fon’un fiyat agiklama dénemlerinde gergege
uygun degeri izerinden nakde dondstirtilebilir ve

| sona erdirilebilir nitelikte olmasi.

8) Fonun operasyonel iglemleri nedeniyle
olusabilecek likidite ihtiyacimn karsilanmasi
amaciyla nakit tutulabilir.

|

' 9) Fon portfoyline yabanci sermaye piyasasi araci

| dahil edilmeyecektir.

| Fon, ihtiyaglanm veya portfoyii ile ilgili
maliyetlerini karsilamak amaciyla son hesap
donemi itibari ile hesaplanan fon toplam degerinin
en fazla %50’si oraninda finansman kullanabilir.
Bu oranin, finansman kullammnn gergeklestigi
hesap donemi ve sonrasindaki hesap dénemleri
sonunda aciklanan fiyat raporlarninda saglanmasi
gereklidir.

Faizsiz finansmanin temini amaciyla portfoydeki
' varhiklar lizerinde rehin ve diger sinirli ayni haklar
| tesis edilebilir.

Uzerinde ipotek bulunan veya gayrimenkuliin
degerini etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
sethi olan bina, arsa, arazi ve buna benzer
nitelikteki gayrimenkullerin ve gayrimenkule
dayali haklanin degeri fon toplam degerinin
9%30’unu agamaz. Faizsiz finansmamn temini
amaciyla portfsydeki varliklar Uzerinde tesis
edilen rehin ve diger simrh ayni haklar anilan
9430’luk siurin hesaplanmasinda dikkate ahnmaz.

Yatinm sinirlamalarina uyumun Fon’un hesap
dénemi sonundaki fon toplam deger tablosu
iyle saglanmasi zorunludur.

olas1 riskleri hakknda bilgiler:

i, Kargi tarafinin son bir yil igerisinde bafimsiz
denetim yaptirmug ve sonucunda bagumsiz denetgi
tarafindan olumlu rapor verilmig bir kurum |
olmast,

| ii. Herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde

objektif kogullarda yapilmasi ve adil bir fiyat
icermesi,

iii. Fon’un fiyat aciklama donemlerinde
“giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir ybntem ile |
degerlenmesi,

iv. Fon’un fiyat agiklama donemlerinde gergege
uygun degeri iizerinden nakde déntstiiriitebilir ve
sona erdirilebilir nitelikte olmasi. |
8) Fonun operasyonel islemleri nedeniyle
olugabilecek likidite ihtiyacinin karsilanmas: |
amactyla nakit tutulabilir. '

9) Fon portfoyiine yabanci sermaye piyasast aracl
dahil edilmeyecektir.

Fon, ihtiyaglanm veya portfoyt ile ilgili
maliyetlerini kargilamak amaciyla son hesap
donemi itibari ile hesaplanan fon toplam
degerinin en fazla %50’si oraminda finansman
kullanabilir. Bu oranm, finansman kullamminin
gergeklestigi hesap dnemi ve sonrasindaki hesap
donemleri sonunda agiklanan fiyat raporlannda
saglanmas: gereklidir.

Faizsiz finansmanin temini amaciyla portfoydeki |
varhklar fizerinde rehin ve diger smurh ayni |
haklar tesis edilebilir.

(zerinde ipotek bulunan veya gayrimenkuliin
deperini etkileyecek nitelikte herhangi bir
takyidat serhi olan bina, arsa, arazi ve buna
benzer  nitelikteki  gayrimenkullerin = ve
gayrimenkule dayah haklarn degeri fon toplam
degerinin %30’unu asamaz. Faizsiz finansmanin
temini amaciyla portfsydeki varliklar iizerinde
tesis edilen rehin ve difer stmrl ayni haklar

" anilan %30°luk simrn hesaplanmasinda dikkate
| alinmaz.

| Yatinm simrlamalarina uyumun Fon’un hesap |
dénemi sonundaki fon toplam deger tablosu |
itibariyle saglanmasi zorunludur.




| Fonun yatinm stratejisi ve risk profili dikkate

almarak belirlenen fonun kargilasabilecegi temel
riskler agagida siralanmigtir.

Likidite Riski: Nakit ¢ikiglanmi tam olarak ve

| zamaninda karsilayacak diizeyde ve nitelikte nakit
mevcuduna veya nakit girisine sahip bulunmamasi

nedeniyle Fon tarafindan maruz kalinabilecek
zarar ihtimalini ifade etmektedir. Fon varliklarimn
likit olmamasi nedeniyle makul bir stirede piyasa
degerinden nakde gcevrilme zorlugu, dzellikle
gayrimenkul yatinmlarinin nakde
déniistiiriilmesinin zaman almasi ve degere iliskin
belirsizlikler risk degerini artirmaktadir.

Yogunlagsma Riski: Yogunlagma riski, belli bir
bolgeye, sektore, varhga/varhk grubuna agirhkh
olarak yatirim yapilmasi sonucu, fon portfdyiintin
bu varhklarn igerdigi risklere daha fazla maruz

kalmasidir.

Karg: Taraf Riski: Kars: taraf riski, genel olarak
fonun taraf oldugu mal ve hizmet alim veya satimi
sdzlesmelerinde; sbzlesmenin karg tarafimin,
sozlesme gereklerine uymayarak, ylkimldligiini
kismen veya tamamen zamaninda yerinde
getirememesinden dolayr fonun zarara ugrama
riskini ifade etmektedir.

| Piyasa Riski:

Tagman pozisyonlarn, gayrimenkul ve finansal
piyasalardaki dalgalanmalardan kaynaklanan fiyat
degisimlerine bagh olarak ortaya gikan riskler
nedeniyle zarar etme olasihgim ifade eder. Piyasa
riski agagidaki iig alt baghkta detaylandinlmstir.

« Kur Riski: Yabanci para cinsinden alacak ve
borglann, bu paralarin TL karsisinda muhtemel
deger degismelerinden  dogabilecek  zarar

| olasthidir.

« Fiyat Riski: Emtia, hisse senedi, yatirim fonu ve
endeks fiyatlarindaki muhtemet! degier
degismelerinden dogabilecek zarar olasihifadir.

Pay1 Oram Riski: Kar pay: oranlanndaki
tler nedeniyle Fon’un kér payi pozisyon
hga bagh olarak maruz kalabilecegi zarar

e F;n;un olasi riskleri hakkinda bilgiler:

' mevcuduna veya nakit girigine sahip bulunmamasi

Fonun yatinm stratejisi ve risk profili dikkate
ahnarak belirlenen fonun karsilagabilecegi temel
riskler agagida siralanmugtir.

Likidite Riski: Nakit ¢ikiglarim tam olarak ve |
zamaninda kargilayacak diizeyde ve nitelikie nakit

nedeniyle Fon terafindan maruz kalinabilecek
zarar ihtimalini ifade etmektedir. Fon varhklarmmn
likit olmamas: nedeniyle makul bir stirede piyasa
deperinden nakde gevrilme zorlugu, szellikle
gayrimenkul yatinmlarinin nakde
déntstiiriilmesinin zaman almas ve degere iligkin
belirsizlikler risk degerini artirmaktadir.

Yopunlagma Riski: Yogunlagma riski, belli bir
bolgeye, sektbre, varhga/varlik grubuna agielikli |
olarak yatinm yapilmas: sonucu, fon portfSyiniin
bu varhklarin icerdigi risklere daha fazta maruz

kalmasidir.

Karg: Taraf Riski: Karg taraf riski, genel olarak
fonun taraf oldugu mal ve hizmet alim veya satim:
sozlesmelerinde; sdzlesmenin karst tarafinin,
s6zlesme gereklerine uymayarak, yikamliligint
kismen veya tamamen zamamnda yerinde

 getirememesinden dolay: fonun zarara ugrama

hareketler nedeniyle Fon’un

riskini ifade etmektedir.

Piyasa Riski: Sirket’in yénettigi Fon’a iligkin
pozisyonlarinda finansal piyasadaki
dalgalanmalardan kaynaklanan kur, kar payi,
emtia ve ortakhk payi fiyat degismelerine bagh
olarak ortaya ¢ikan emtia pozisyon riski,
ortakilk payr pozisyon riski ve kur riski
nedeniyle zarar etme ihtimalini ifade eder.

Kur Riski: Yabanc: para cinsinden alacak ve
borglarin, bu paralarin TL kargisinda muhtemel
deger degigmelerinden dogabilecek olast zaramn

ifade eder.

Fiyat Riski: Emtia, ortakhk pay1, yatinm fonu ve
endeks  fiyatlanndaki  muhtemel  deger
degismelerinden dogabilecek zarar olasiligidir.

Kér Pay: Oram Riski: Kér pay: oranlanndaki
kér pay1 pozisyon

S

s




finansman kaynaklarina zamaninda ulagamamasi
nedeniyle zarara ugrama ihtimalidir.

Katiim Finans Ilkelerine Uyum Riski: Fon’un
tabi oldugu uluslararasi katthm finans ilkelerine
uygun olarak Fon portfSyiine dahil edilen bir
gayrimenkul yatinminin ya da bir finansal varhigmn,
daha sonra sbz konusu katilim finans ilkelerine
uygunlugunu  yitirmesi  durumunda  Fon
portfoytinden belirli bir siire igerisinde gikartilmasi
riskini ifade etmektedir.

Olagandini Olaylarla Karsilagma Riski: Dogal
afetler, yangm, sel, terdr eylemleri, sira digt
toplumsal olaylar gibi durumlarda
gayrimenkullerin tahrip olmast sonucunda fonun
zarar etmesi riskidir.

Yasal Riskler: Fon’a alinan gayrimenkuller ve

diger yatiim araglan ile ilgili fona alim sonrasinda_

meydana gelebilecek yasal dtizenlemelerdeki
degigikliklerinden dolayr  fonun etkilenmesi
riskidir. Ozellikle vergi ve gayrimenkul
mevzuatinda ortaya ¢ikabilecek degisiklikler fon
degerini ve net getirisini etkileyebilir. '

Operasyonel Risk: Yelersiz veya istenmeyen i¢
- insan kaynag), sistemler ya da dig etkenler
hortaya ¢ikabilecek kayip riskidir.

[durumuna bagh olarak maruz kalabilecegi zarar "

olasihfidir.

Finansman Riski: Fon’un ihtiyag duydugu
finansman kaynaklarina zamamnda ulagamamasi
nedeniyle zarara ugrama ihtimalidir. |

Katihm Finans ilkelerine Uyum Riski: Fon’un
tabi oldugu uluslararasi katthm finans ilkelerine
uygun olarak Fon portfoyiine dahil edilen bir
gayrimenkul yatinmmn ya da bir finansal
varlign, daha sonra sz konusu katihm finans
ilkelerine uygunlugunu yitirmesi durumunda Fon
portfoyiinden  belirli bir slire igerisinde
¢ikartilmas riskini ifade etmektedir.

Olagandisi Olaylarla Kargilagma Riski: Dogal
afetler, yangm, sel, terdr eylemleri, swra disi
toplumsal olaylar gibi durumlarda
gayrimenkullerin tahrip olmast sonucunda fonun
zarar etmesi riskidir.

Yasal Riskler: Fon’a alinan gayrimenkuller ve
diger yatirm araglan ile ilgili fona alim sonrasinda
meydana gelebilecek yasal duzenlemelerdeki
depisikliklerinden dolayr fonun etkilenmesi
riskidir. Ozellikle vergi ve ilgili sermaye piyasasi
mevzuatlarinda ortaya ¢ikabilecek degisiklikler
fon degerini ve net getirisini etkileyebilir. ‘

Operasyonel Risk: Yetersiz veya istenmeyen i¢ |
siirecler, insan kayna@i, sistemler ya da dis
etkenlet nedeniyle ortaya cikabilecek kayip
riskidir.

Opsiyon Riski: Opsiyonun bagh oldugu
dayanak varhk fiyatmm yén  veya
volatilitesindeki degigimlerden kaynaklanan
olasi zaran ifade eder.

Ortalik Pay1 Fiyat Riski: Fon’un, ortakhk pay)
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle, ortakhk
pay1 pozisyonuna bagh olarak maruz
kalabilecegi olas: zarar: ifade eder.

Endeks Riski: Fon’un endeks fiyatlarmndaki
hareketler nedeniyle, endeks pozisyonuna bagh
olarak maruz kalabilecedi olas1 zarar: ifade
eder.
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Kaldirag Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine
tiirev ara¢ (vadeli iglem ve opsiyon
sbzlegmeleri), sakl tiirev arag, swap sdzlesmesi,
varant dahil edilmesi, ileri valérlii altm alim
islemleri, ileri valdrli tahvil/ bono/sukuk
islemlerinde ve diger herhangi bir ydntemle
kaldirag¢  yaratan benzeri  islemlerde |
bulunulmas: halinde, baslangi¢c yatirim ile |
baglangic yatrnuumun @izerinde pozisyon '
ahnmasi sebebi ile fonun  baglangic
yatinmmndan daha yiiksek zarar kaydedebilme |
olasihf kaldirag riskini ifade eder.

Spesifik Risk (lhragqt & Garantdr Riski):
Fon’da yer salan finansal araglara iligkin
 pozisyonlarda, olagan piyasa harcketleri
diginda, bu pozisyonlari olusturan finansal
| araglan ibra¢ veya garanti eden ve ddeme

yiikiimliiliigiini iistlenen kuruluglarin
ybnetimlerinden ve mali biinyelerinden
kaynaklanabilecek soruniar nedeniyle

| meydana gelebilecek zarar ifade eder.

Fona Katilma ve Fondan Ayrilmaya [liskin | Fona Katilma ve Fondan Ayrlmaya Iligkin

‘ Esaslar :
' I) Genel Esaslar

|l) Fon tutanim temsil eden katilma paylan
| Teblig’in ihraca iliskin hitklimleri cergevesinde
! sadece nitelikli yatinmeilara satilir.

2) Katilma payr satin almmasi veya Fon’a
jadesinde, Kurucu’nun merkezine bagvurularak
alim satim talimat1 verilir.

3) Katilma pay: islemleri gergeklegtigi giinlerde
MKK ’ya bildirilir.

4) Katilma paylar1 MKK nezdindeki hesaplarda,
her yatnmecinin kimlik bilgileri ve buna bagh
' hesap kodlar ile Fon bilgileri bazinda takip edilir.

5) Ttim katilma pay ahm satim talimatlarina alim
o satim talimatlan icin ayri ayn olmak iizere
Tte%misil sira numarast verilir ve iglemler bu
asina gore gergeklestirilir,

| Esaslar:
' I) Genel Esaslar

1) Fon tutanm temsil eden katilma paylan
Teblig’in ihraca iligkin hitkiimleri gergevesinde
' sadece nitelikli yatimmeilara satilir.

2) Katilma pay: satin almmasi veya Fon'a
iadesinde, Kurucu’nun merkezine bagvurularak
| alim satim talimat: verilir.

3) Katilma pay1 iglemleri gerceklestigi gtinlerde
MKK ’ya bildirilir.

4) Katilma paylan MKK nezdindeki hesaplarda,
her yatimmeinin kimlik bilgileri ve buna baBh
hesap kodlan ile Fon bilgileri bazinda takip edilir.

5) Tiim katilma payi alim satim talimatlarina ahm
ve satim talimatlan igin ayn ayn olmak Uzere
miiteselsil sira numarasi verilir ve iglemler bu
‘ dncelik sirasina gére gergeklestirilir.




Ir_g) Katilma pay1 alim satim Tiirk Lirasinin yam
' sita, minhasiran Tiirkiye’de yerlesik yabancilara
ve disanida yerlesik kisilere satilmak {izere pay
grubu olusturulmak suretiyle Amerikan Dolan
(USD) tizerinden de gergeklestirilebilir. Bu
durumda, katlma payr fiyatt bagh oldufu pay
grubuna gore TL ve USD cinsinden agiklamr. Fon
katilma paylan A Grubu ve B Grubu olarak iki
gruba aynlmistir. A Grubu fon katilma paylarinin
birim pay degeri TL cinsinden, B Grubu fon
katilma paylannn birim pay degeri ise Amerikan
| Dolar1 (USD) cinsinden hesapianir ve agiklanir. B
Grubu paylann Amerikan Dolar1 (USD) cinsinden
degerinin hesaplanmasinda; ilgili giin i¢in Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan
saat 15:30°da ilan edilen gosterge niteligindeki
Amerikan Dolar1 (USD) doviz alis kuru esas almur.
B grubu paylann birim pay degeri, A grubu paylar
icin hesaplanmig birim pay degerinin s6z konusu
kura boliinmesi ile bulunur.

7) Savas, dogal afetler, ekonomik kriz, iletigim
sistemlerinin ¢okmesi, portfdydeki varliklarn
ilgili oldugu pazarin, piyasanin, platformun
kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde meydana
gelebilecek  anzalar, Fon toplam deerini
etkileyebilecek 8nemli bir bilginin ortaya gikmasi
gibi olaganiistti durumlarm meydana gelmesi
halinde, Kurui’ca uygun gorillmesi halinde, Fon
birim pay deperi hesaplanmayabilir ve katilma
paylanmn alim satimi durdurulabilir.

8) Katilma payi satigt, Fon birim pay degerinin tam
olarak nakden veya gayrimenkuller ve
gayrimenkule dayal: haklarin tapu sicilinde Fon
adina tescil ettirilmesi suretiyle veya Teblig’in 18.
maddesinin  tiglincti  fikrasinda  belirtilen
gayrimenkul projeleri kapsamindaki bagimsiz
bsltmlerin tapu siciline Fon adina tescil ettirilmesi
ya da bu bolimlerin satin alinmasina iligkin
sézlesmelerin Fon’a devredilmesi suretiyle ayni
olarak Gdenmesi; katilma paymn Fon’a iadesi,
yatinmcilarin  paylannin  jhrag belgesinde
belirlenen esaslara gére Fon’a iade edilmek
suretiyle nakde cevrilmesi veya paylarina karsthk
gelen gayrimenkuller ve gayrimenkule dayah
aun vatinmcilara devredilmesi  suretiyle
gergeki®ytirilebilir. Uzerinde ipotek bulunan veya

AVHineyglin degerini etkileyecek ve/veya

6) Fon’da 10 adet pay grubu yer almaktadir.
Pay gruplan, Fon’a giris yapan katihmcilarin
Fon’a girig tarihleri, katthm tutarlan ve elde
edecekleri kar oraninda farkhlagtirilims olup
A1,A2,A3,A4,A5,A6,A7,A8,A9 ve Al0 pay
grubu olarak ayriimstir. Fon’da dagtilabilir
kar bulunmast halinde, ilk olarak 2023 yilmn
Temmuz ve Ekim aylarinda ve sonra takip
eden her yiln Ocak, Nisan,Temmuz ve Ekim
aylarmda olmak iizere yilda 4 defa yatirim
komitesi kararina bagh olarak yatinmalann
ilgili pay gruplarmma O&ncesinde agiklanan
sartlar dahilinde farkh oranlarda kar dagitimi
ddemesi yapilabilir. Varsa Kar pay: ddemeleri
milsteri saklama hesaplarina  nakden
ddenecektir.

7) Savas, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim
sistemlerinin ¢tkmesi, portfoydeki varliklarin
ilgili oldugu pazarn, piyasanin, platformun
kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde meydana
gelebilecek anzalar, Fon toplam degerini
etkileyebilecek Snemli bir bilginin ortaya ¢ikmas:
gibi olaganistii durumlann meydana gelmesi
halinde, Kurul’ca uygun goriilmesi halinde, Fon
birim pay degeri hesaplanmayabilir ve katilma
paylaninin alim satum durdurulabilir.

8) Katilma pay: satigs, Fon birim pay degerinin
tam olarak nakden veya gayrimenkuller ve
gayrimenkule dayali haklarin tapu sicilinde Fon
adina tescil ettirilmesi suretiyle veya Teblig’in
18. maddesinin Og¢lincii fikrasinda belirtilen
gayrimenkul projeleri kapsamindaki bafimsiz
béliimlerin  tapu siciline Fon adina tescil
ettirilmesi ya da bu bdliimlerin satin alinmasina
jliskin stzlesmelerin Fon’a  devredilmesi
suretiyle ayni olarak ddenmesi; katilma paymin
Fon’a iadesi, yatinmcilanin paylarinin ihrag
belgesinde belirlenen esaslara gore Fon’a iade
edilmek suretiyle nakde g¢evrilmesi veya
paylarina Kkarsilik gelen gayrimenkuller ve
gayrimenkule dayali haklann yatinmcilara
devredilmesi  suretiyle  gergeklestirilebilir.
Uzerinde ipotek bulunan veya gayrimenkuliin
degerini etkileyecek ve/veya devrini kisitlayacak
nitelikte herhangi bir takyidat bulunan

anrimenkull_e“r__vg gayrimenkule dayah haklar |




devrini kisitlayacak nitelikte herhangi bir takyidat
bulunan gayrimenkuller ve gayrimenkule dayalt

| haklar katilma payr sati;n kargihifinda Fon’a
| devredilemez.

Fon katilma paylannin ihracinin veya katilma
paylanmn Fon’a iadesinin ayni olarak
gergeklestirilmek istenmesi durumunda, her iglem
Sncesinde varsa Fon’un mevcut tiim katilma pay:
sahiplerinin  mutabakatlannin  alinmasi,  bu
hususun portfdy saklayicisi tarafindan da teyit
edilmesi ve stz konusu belgelerin Fon siiresi ve
takip eden 5 yil boyunca kurucu nezdinde
muhafaza edilmesi zorunludur.

| 9) Yatiim Komitesinin karar almasi durumunda

belirli bir tarih araliinda ya da herhangi bir tarihte,
Yatirim Komitesinin kararinda belirlenecek tarihte
hesaplanacak ve ilan edilecek fiyat tizerinden fona
yeni girig ve ¢ikis kabul edilecektir,

10) Kurucu tarafindan katilma paylarimn Fon
adina ahm satim esastir. Kurucu katilma paylarim
kendi portfdyiine dahil edebilir.

'11) Kurucu, Fon katilma paylannin Fon’a iade

edilmesinde gerekli likiditenin saglanmasindan
sorumludur. Katilma paylanmin Fon’a iade
edilebilmesi i¢in gerekli likiditenin
saglanamadigmi  ve portfoydeki varliklarin
satigimin yatirimcimn zararina olacagimn Kurucu
tarafindan tespiti halinde, Kurucu, katilma
paylarimin geri ahmim erteleyebilir. Bu durumda
derhal Kurul'a bilgi verilir. Erteleme stiresi bir yih

asamaz.

12) Katilma paylarmn nitelikli yatirimceilar
arasmda devri miimkiindiir. Nitelikli yatirimcilar
arasinda katilma pay1 devrinin
gergeklestirilebilmesi igin devralan kigi ve/veya
kuruluglarin nitelikli yatrimer vasiflanint  haiz
olduguna iligkin bilgi' ve belgelerin devir
islemlerini yOrliten kuruluga iletilmesi zorunludur.
Devir iglemlerini yiiriiten kurulus, s6z konusu bilgi
ve belgeleri temin etmek ve bunlan Fon siiresince

ve asgari olarak bes y1l boyunca muhafaza etmek

ndadir. Nitelikli yatiimeilar  arasindaki
ay1 devirleri, katilma paylarimn hak

irmmetlar  arasinda aktarllinam ile |

| katlma pay
devredilemez.

satig1 karslhg_mda Fon’a

'Fon katilma paylanmin ihracinin veya katilma
paylarmin  Fon’a iadesinin ayni olarak
| gergeklestirilmek  istenmesi durumunda, her
'islem Oncesinde varsa Fon’un mevcut tiim
' katlma pay1 sahiplerinin mutabakatlarimin
' alinmasi, bu hususun portfoy saklayicis:
tarafindan da teyit edilmesi ve sbz konusu
belgelerin Fon stiresi ve takip eden 5 yil boyunca
kurucu nezdinde muhafaza edilmesi zorunludur.

9) Yatirim Komitesinin karar almas durumunda
belirli bir tarih arahfinda ya da herhangi bir
tarinte, Yatinm  Komitesinin  karannda
belirlenecek tarihte hesaplanacak ve ilan edilecek
fiyat fizerinden fona yeni giri ve ¢ikis kabul
edilecektir.

10) Kurucu tarafindan katilma paylarmin Fon
adina alm satim esastir. Kurucu katilma
paylanni kendi portfoyiine dahil edebilir.

11) Kurucu, Fon katilma paylarimn Fon’a iade
edilmesinde gerekli likiditenin saglanmasmndan
sorumludur. Katilma paylannin Fon’a iade
edilebilmesi igin gerekli likiditenin
saglanamadigini  ve  portfydeki varliklarin
satisinin yatirimeinin zaranna olacagmin Kurucu
tarafindan tespiti halinde, Kurucu, katilma
paylannin geri alimum erteleyebilir. Bu durumda
derhal Kurul’a bilgi verilir. Erteleme siiresi bir

yili agamaz.

12) Katlma paylanmn nitelikli yatmmeilar

arasinda katilma pay1 devrinin
gergeklestirilebilmesi igin devralan kigi ve/veya
kuruluglanin nitelikli yatrime: vasiflanm haiz
olduguna iliskin bilgi ve belgelerin devir
islemlerini  ybriten  kuruluga  iletilmesi
zorunludur. Devir islemlerini yiiriiten kurulug,
stz konusu bilgi ve belgeleri temin etmek ve
bunlar1 Fon stiresince ve asgari olarak bes yil
boyunca muhafaza etmek zorundadir. Nitelikli
yatinmeilar arasindaki katilma payr devirleri,
katilma paylanmn hak sahibi yatimmeilar
arasinda aktarilmas: ile tamamlanir. Katilma pay:

. Masldk Aya

ISTANBUL
Maslak V.D.. '

Mersis No: 0383042428800013

arasinda devri miimkiindiir. Nitelikli yatirimeilar.




tamamlanir. Katilma pa;l devirlerine iligkin
bilgilerin MKK ’ya iletilmesinden devir islemlerini
yliriiten kurulug sorumludur.

| 13) Katilma paylannin satijt Kurucu tarafindan

gergeklestirilir. Bunun diginda, Kurucu Yénetim
Kurulu, Fon katilma paylarinin borsada da iglem
gormesi igin Borsa’ya basvuru yapilmasina karar
verebilir. Fon’a iade diginda, Fon katilma paylan
nitelikli yatirimcilar arasinda Borsa Istanbul
A.S.’nin Nitelikli Yatinme: Islem Pazan’nda el
degistirebilir. Katilma paylarimn borsada islem
gormesine iligkin esaslar BIA§ tarafindan
belitlenir. Katilma paylarimin borsada iglem

| gormesi durumunda SPK ve BIA§’m kamunun

aydmlatiimasma iliskin ilgili dilzenlemelerine
uyulur.

Isbu ihrag belgesinin borsa islemleri icin varsa
BIAS iglem esaslan veya kamuyu aydinlatma
dtizenlemeleri ile gelisen hiikiimleri uygulanmaz.

II) Alim Talimatlan ve Ahm Bedellerinin Tahsil
Esaslan

1) Kurul tarafindan onaylanmasim miiteakip isbu
ihrag  belgesinde belirtilen satis  baslangig
tarihinden itibaren 3 aylik siire ilk talep toplama
donemi olarak belirlenmisti. Bu dénemde
yatiimelanin  verdikleri katlma payr ahm
talimatlari, izleyen ilk i giintinde Fon katilma pay:
i¢in nominal deger (birim pay degeri) olan 1.000
TL iizerinden yerine getirilecektir.

2) lik talep toplama déneminden sonraki dénemde,
takvim yil1 esas alinarak iiger ayhik dénemlerin ig
giinlerinde verilen Fon katilma payr alm
talimatlara, 31 Mart, 30 Haziran, 30 Eyliil ve 31
Aralik tarihlerinde hesaplanan ve bu tarihleri takip
eden 10. ig glinii ilan edilen pay fiyat {izerinden,
eden 5 s ginii igerisinde yerine
. Alm talimatlanna iligkin bilgi

devirlerine

iliskin  bilgilerin  MKK’ya
iletilmesinden devir iglemlerini yiirtiten kurulus

| sorumludur.

13) Katilma paylarimin satist Kurucu tarafindan
gerceklestirilir. Bunun diginda, Kurucu Yénetim
Kurulu, Fon katilma paylannn borsada da iglem
gormesi igin Borsa’ya bagvuru yapilmasina karar
verebilir. Fon’a iade disinda, Fon katilma paylar
nitelikli yatinmcilar arasinda Borsa Istanbul
A.S.’nin Nitelikli Yatinme: Iglem Pazan’nda el
deistirebilir. Katilma paylarimin borsada islem
gormesine iligkin esaslar BIAS tarafindan
belirlenir. Katilma paylanmn borsada iglem
gormesi durumunda SPK ve BIA§’in kamunun
aydinlatilmasma iliskin ilgili duzenlemelerine
uyulur.

' isbu ihrag belgesinin borsa iglemleri igin varsa

BIAS islem esaslart veya kamuyu aydinlatma
diizenlemeleri ile gelisen hitkiimleri uygulanmaz,

' II) Ahm Talimatlan ve Ahm Bedellerinin

Tahsil Esaslar

1) Kurul tarafindan onaylanmasim miiteakip isbu
jhrag belgesinde belirtilen satg baglangig
tarihinden itibaren 6 aylik siire ilk talep toplama
dénemi olarak belirlenmigtir. Bu doénemde
yatirimeilarm  verdikleri katlma payr ahm
talimatlari, izleyen ilk is giininde Fon katilma
pay: i¢in nominal deger (birim pay degeri) olan
1.000 TL tizerinden yerine getirilecektir.

2) Ik talep toplama doéneminden sonraki
donemde, takvim yili esas alinarak tger aylik
donemlerin is giinlerinde verilen Fon katilma
payr alim talimatlar, 31 Mart, 30 Haziran, 30
Eyltil ve 31 Aralik tarihlerinde hesaplanan ve bu
tarihleri takip eden 10. is giind ilan edilen pay
fiyat: Gizerinden, takip eden 5 is giinil igerisinde
yerine getirilecektir. Alim talimatlarma iligkin
bilgi tablosu asagidaki gibidir:
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| Alm Pay Pay Alm
Talimati1 | Fiyat | Fiyatimn Talimatl
Tletme Hesa | Acgiklanm = arnnin
Donemi plam a Tarihi Gergekle
L a sme
| Tarih Tarihi
i
I Ocak- 31 31 Mart’s | Pay
31 Mart Mart takip eden | fiyatinin
| 1|L | 10.iggintt | apkland
1 Nisan- | 30 30 Haziran’1 | § gini
30 Hazir | takip eden takip
| Haziran | an | 10. g ginii | eden 5 i§
1 30 30 Eyhlil’d | gind
Temmuz @ Eylil | takip eden | igerinde
-30 10. is glini
Eylal | — J
1 Ekim- 31 31 Aralik
31 Arali | takip eden
| Aralik | k[ 10.i§ glnd
3) Alim talimatlan sadece tutar olarak verilebilir.
Alim talimatinda belirtilen tutar tahsil edilerek, bu
tutara denk gelen katilma pay: sayis1 Fon fiyati
agiklandiktan sonra hesaplanir.
4) Yatirimci katilma payi bedelini, alim talimatimn

| verilmesi sirasinda bireysel saklama hizmeti veren
kurulusa tam olarak nakden tder. Katilma pay:
alim talimatlarimn verilmesi sirasinda Gdenen

| tutarlar i¢in gergeklesme tarihine kadar yatiimeiya
herhangi bir nemalandirma yapilmaz.

5) Gergeklesme tarihinde alima konu katilma
| paytan Kurucu tarafindan MKK nezdinde
olusturulur ve yatrmec: adma saklanmak tzere
bireysel saklama hizmeti veren kurulusa MKK
nezdinde devredilir. Bireysel saklama hizmeti
veren kurulus da aym tarihte alim bedelini Fon’un
PortfSy Saklayicisi nezdindeki hesabina yatirir.

2) Satim Talimatlarn ve Satim Bedellerinin
' Odenme Esaslar:

1 tarafindan onaylanmasim miteakip isbu
elgesinde  belirtilen  satis  baglangig
2 Yibaren 3 aylik sire ilk talep toplama

[Allm ' Pay | Pay | Ahm
Talimatt | Fiyat: | Fiyahmin | Talimat
letme Hesaplam | Agiklanm | lannin
Dénemi a Tarihi a Tarihi Gergek

lesme

. |Tehi |

1 Ocak- | 31Mart | 31 Pay |
31 Mart | Marty | fiyaumn |
takip agtklandi
‘ eden 10. |1 ginii
- || isgtn@l | takip
1Nisan- | 30 | 30 | eden 5 is
30 Haziran | Haziran’ ‘ giinii
~ Haziran | takip eden | igerinde
= | |10.i5gtnt
1 30 Eylil | 30 Eyluli
Temmuz takip eden
-30 10. is giinti
| Eylal | B S |
1 Ekim- | 31 | 31 Aralik™1 |
31 Aralik takip eden
Aralk | | 10.i5giini |

' 3) Alim talimatlan sadece tutar olarak verilebilir.
Alm talimatinda belirtilen tutar tahsil edilerek,
bu tutara denk gelen katilma pay sayis1 Fon fiyati
agiklandiktan sonra hesaplanir.

4) Yatnmct katlma payr bedelini, ahm
talimattmn verilmesi sirasinda bireysel saklama
hizmeti veren kurulusa tam olarak nakden &der.
Katlma payr alm talimatlarimn verilmesi
sirasinda Odenen tutarlar i¢in gergeklesme
tarihine kadar yatnmciya herhangi  bir
nemalandirma yaptimaz.

5) Gergeklesme tarihinde alima konu katilma
paylarn Kurucu tarafindan MKK nezdinde |
olugturulur ve yatmme: adina saklanmak iizere
bireysel saklama hizmeti veren kurulusa MKK |
nezdinde devredilir. Bireysel saklama hizmeti '
veren kurulus da aym tarihte alim bedelini Fon’un
PortfSy Saklayicis: nezdindeki hesabina yatinr.

2) Satim Talimatlan ve Satim Bedellerinin
Odenme Esaslan
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dénemi olarak t;eiirlenmis olu;, _bu dﬁn;fnae
katilma pay: iade talebi alinmayacaktir.

2) 1k talep toplama ddneminden sonraki
donemde, takvim yih esas almarak altigar aylik
dénemlerin ilk 2 ayinda is giinlerinde verilen Fon
katilma pay: iade talimatlari, 30 Haziran ve 31
Aralik tarihlerinde hesaplanan ve bu tarihleri
| takip eden 10. ig gini ilan edilen pay fiyat
| Ozerinden, birinci donem igin 1 Eylil’e kadar,
| ikinci dénem igin ise !} Mart’a kadar yerine
getirilecektir. Satim talimatlanna iligkin bilgi

T 1) Kurul tarafmda_n 0n§yfanmasm1 mﬂteakil; isbu

ihrag belgesinde belirtilen satiy  baslangig
tarihinden itibaren 6 aylk siire ilk talep toplama |
donemi olarak belirlenmis olup, bu dénemde
katilma pay: iade talebi alinmayacaktir.

2) ik talep toplama dtneminden sonraki
doénemde, takvim yil esas alinarak altigar aylik
donemlerin ilk 2 ayinda is giinlerinde verilen Fon |
katilma pay iade talimatlari, 30 Haziran ve 31
Aralik tarihlerinde hesaplanan ve bu tarihleri
takip eden 10. is ginll ilan edilen pay fiyat:

tablosu agagidaki gibidir:
|| Satim Pay Pay [ Satim
' | Talimati | Fiyat: Fiyatini Talimatl
iletme Hesapla | n annin
D8nermi ma Aciklan Gergekl
Tarihi ma esme
| | Terhi Tarihi
1| 1 Ocak- | 30 30 1
1 Mart Haziran | Hazirann | Eylil’e
| takip eden | kadar
10. is
— . — nﬁ - -
1 31 31 1 Mart’a
Temmu Aralik Aralik’1 kadar
z-1 takip eden
Eyliil 10. is
B L glind -

3) Satum talimatlar: tutar veya katilma pay! adedi
olarak verilebilir. Tutar olarak verilmesi
durumunda denk gelen katilma pay: adedi, adet
olarak verilmesi durumunda da denk gelen tutar
Fon fiyat1 agiklandiktan sonra hesaplanr.

4) Gergeklesme tarihinde satim bedeli Fon
' tarafindan bireysel saklama hizmeti veren kuruluga
ddenir. Bireysel saklama hizmeti veren kurulus da
ayni tarihte satiga konu katiima paylarmi
Kurucu’ya MKK nezdinde devreder. 86z konusu
katilma paylan Kurucu tarafindan iptal edilir.

na paylarnin Fon’a iade edilebilmesi igin
M ditenin saglanamadifini ve portfSydeki
pa | satigimn  pay sahiplerinin zaranna

{izerinden, birinci dénem igin 1 Eylil’e kadar,
ikinci ddnem igin ise 1 Mart’a kadar yerine
getirilecektir. Satim talimatlarina iligkin bilgi
tablosu agagidaki gibidir:
Satim Pay | Pay Satim
Talimah Fiyah = Fiyatimin | Talimail
| Hletme Hesapl | Agiklan annin
Dénemi ama ma Tarihi | Gergekl
Tarihi esme
8 i B Tarihi
1 Ocak-1 | 30 30 1
| Mart Hazira | Haziran Eylil’e
n takip eden kadar
—— - - 1 10. i§ g[_]ﬂﬁ 1 |
1 31 31 Arahk’1i | 1 Mart’a
Temmuz- | Arahik |takip eden | kadar
| 1 Eylial | 10. i giind

3) Satim talimatlar tutar veya katilma pay1 adedi
olarak verilebilir. Tutar olarak verilmesi
durumunda denk gelen katilma pay1 adedi, adet
olarak verilmesi durumunda da denk gelen tutar
Fon fiyat: agiklandiktan sonra hesaplamr.

4) Gergeklesme tarihinde satun bedeli Fon
tarafindan bireysel saklama hizmeti veren
kurulusa 8denir. Bireysel saklama hizmeti veren
kurulug da aym tarihte satiga konu katilma
paylannm Kurucu’ya MKK nezdinde devreder.
S6z konusu katilma paylan Kurucu tarafindan
iptal edilir.

5) Katilma paylarinin Fon’a iade edilebilmesi icin
gerekli  likiditenin  saflanamadiim  ve

| portfdydeki varliklarin satigimin pay sahiplerinin




[

olacaginin Kurucu tarafindan tespiti haIind_e,

' Kurucu konuya iliskin bir yonetim kurulu karan

almak suretiyle katilma paylarinin geri alimim 1
yila kadar erteleyebilir. Kargilanamayan talepler
bir sonraki iade doneminde oOncelikli olarak
dikkate alinur.

IV) Ayni Olarak Gergeklestirilen Alm Satim

| islemlerine iligkin Ozel Hitkiimler

Katilma pay: ihracimn veya Fon’a iadesinin ayni

| olarak gergeklestirilmesi durumunda, talep iletme

ve degerleme raporlartnin hazirlanmasma iligkin
olarak yukarida yer verilen takvime uyulur.
Katilma pay1 satigt kargihinda Fon portfdyline
dahil edilen gayrimenkuller ile gayrimenkule

| dayalh haklann tapu kitigine Fon adina

tescili/bunlarm  satin  alinmasina  iliskin
sozlesmelerin Fon’a devri ile katilma paylarmin
Fon’a iadesi karsihginda Fon portfSyiinden
gikarilan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal
haklarin Fon millkiyetinden ¢ikanlmasi/ bunlann
satigina iligkin stzlesmelerin devri iglemleri de

'yukandaki  takvimde  miisteri taleplerinin
gerceklestirilmesi ~ ongorillen  tarihe kadar
tamamlanir.

V) Alim Satim Talimati Iptal Esaslan

Alim satm talimat iletme donemlerinde
yatinmcilar tarafindan iletilen alim ve satim
talimatlar, ilgili doneminin son j§ giinll saat
12.00’a kadar degistirilebilir veya iptal edilebilir.
S6z konusu alim satim dénemlerinin son iy giinll
saat 12.00°dan sonra iletilen talimatlarda

degigiklik yapilamaz.

VI) Tasfiye Dénemine Dair Ozel Hiikiimler

Tasfiye doneminde pay sahipleri katilma pay alim
satim talebinde bulunamaz. Fon’un

veya
varbklarimin  satigi, alacaklanmin  tahsili  ve
borglarimin  Sdenmesi  sonucu  nakit fazlasi

olustuk¢a, olusan nakit fazlasi pay sahiplerine
paylari oramnda dagihr. Bu amagla ihrag
TR ORIy belirtilen pay fiyah agiklanma
¢, Kurucu Fon’daki nakit mevcudunu

ak pay sahiplerine dagitlacak toplam

l

zararina olacaginin Kurucu tarafindan tespiti
halinde, Kurucu konuya iliskin bir yonetim
kurulu karar: almak suretiyle katilma paylannin
geri almm 1 yla kadar erteleyebilir.
Kargilanamayan talepler bir sonraki iade
déneminde Sncelikli olarak dikkate alinir.

IV) Ayni Olarak Gergeklestirilen Ahm Satim
Islemlerine Iliskin Ozel Hik@imler

Katilma pay: ihracinin veya Fon’a iadesinin ayni
olarak gergeklestirilmesi durumunda, talep iletme
ve degerleme raporlarinin hazirlanmasina iligkin
olarak yukarnda yer verilen takvime uyulur. |
Katilma pay: satis1 karsihginda Fon portfSyiine
dahil edilen gayrimenkuller ile gayrimenkule
dayali haklarin' tapu kiitiigiine Fon adma
tescili/fbunlarin  satn  almmasina  iligkin
sbzlesmelerin Fon’a devri ile katilma paylarnin
Fon’a iadesi karsgiiginda Fon portfSyiinden
gikarilan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal:
haklarin Fon miilkiyetinden gikariimas)/ bunlarn
satigina iligkin sozlesmelerin devri islemleri de

yukandaki takvimde misteri taleplerinin
gerceklestirilmesi  Ongorillen  tarihe  kadar
tamamlanir. |

V) Ahm Satim Talimat: iptal Esaslan

Altm satim talimati iletme ddnemlerinde
yatmmeilar tarafindan iletilen ahm ve satim
talimatlar, ilgili doneminin son i gilnii saat
12.00°a kadar degistirilebilir veya iptal edilebilir.
S6z konusu alim satim dénemlerinin son ig giinil
saat 12.00’dan sonra iletilen talimatlarda

degisiklik yapilamaz.

VI) Tasfiye Dénemine Dair Ozel Hiikiimler |

Tasfiye déneminde pay sahipleri katilma pay: alim

veya satm talebinde bulunamaz. Fon’un
varliklannin satig;, alacaklarimin tahsili ve
borglarimn  6denmesi sonucu nakit fazlas

olustukca, olusan nakit fazlasi pay sahiplerine
paylan oraninda dagitilir. Bu amagla ihrag
belgesinde belirtilen pay fiyatr agiklanma
tarihlerinde, Kurucu Fon’daki nakit mevcudunu |
dikkate aTas-a{ pay sahiplerine dagtilacak toplam |




tutan ve sahip oldugu katlln-l;;)ayzn nispetinde h_er
bir pay sahibinin almas: gereken tutan belirler. Tim

' pay sahipleri kendileri igin belirlenmis olan tutar

kadar satim talimati vermis kabul edilir. Pay
sahipleri ve pay sahiplerine bireysel saklama
hizmeti veren kuruluglar, belirlenen tutar1 almaktan

‘ ve karsihginda denk gelen miktarda katilma paymm

+

iade etmekten imtina edemez.

Fon'un Risk Yénetim Sistemi Hakkinda Bilgiler

| tutart ve sah_i});ldﬁgu katilma ;_)a;lan nispetinde

her bir pay sahibinin almasi gereken tutan belirler.
Tom pay sahipleri kendileri igin belirlenmis olan
tutar kadar satim talimat: vermis kabul edilir. Pay
sahipleri ve pay sahiplerine bireysel saklama
hizmeti veren kuruluslar, belirlenen tutan
almaktan ve kargihfinda denk gelen miktarda

| katilma payini jade etmekten imtina edemez.

_Q_____ —— : T

' Fon’un Risk Ydnetim Sistemi Hakkinda
' Bilgiler (Gayrimenkul  Yatinmlan  ve
Portfdyiin Sermaye Piyasam Arag ve

(Gayrimenkul Yatnmlan ve PortfSyiin
Sermaye Piyasasi Ara¢ ve Islemlerinden Olusan
Bolimii icin Kurucunun Yénetim Kurulu
Kararma Baglanmig Risk Limitlerine Iliskin
Bilgiler)

Kurucu, I11-55.1 sayili Portfy Yonetim Sirketleri
ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine 1liskin Esaslar
Tebligi, 11I-52.1 Yatrim Fonlarina liskin Esaslar
Tebligi ve I11.52.3 Gayrimenkul Yatinm Fonlarma

fliskin Esaslar Tebligi’'nde belirlenen hiikiimlerin |

yam sira  gayrimenkul yatmmlanina  iligkin
finansman riski ve likidite riski ile diger muhtemel

risklerin yonetimini de igeren bir risk y&netim

sistemi olusturmugtur.

Risk yonetim sisteminin olusturulmas: ve risk
raporlamasindan Risk Yonetim Birimi Risk
Yéneticisi sorumludur. Kullanacag risk ydnetim
sistemine ait prosediirler ve modeller Sirket
Yénetim Kurulu onayi ile ytriirlige konulur. Risk

| Slgiimlerinin yapiimas1 ve raporlarin olusturulmasi

icin ODIFIN yazlm sistemi kullamlmaktadir.
Kurucu’nun Risk Yonetimi Prosediirii’nde riskler
tanimlanms ve bu risklerin Sl¢imiine iligkin kriter

| ve limitler belirlenmis olup, Kurucu’nun Risk

Yénetim Prosediiri’nde ancak Yonetim Kurulu
karan ile degisiklik yapilabilir.

| Yonetilen portfSylerin yatinm stratejisi ile yatuim

yapilan varliklarin yapisina ve risk dizeyine uygun
olarak olusturulan ve kurucunun i¢ kontrol sistemi
ile biittinliik arz etmekte olan risk yénetim sistemi,

| yonetilen portfoylin maruz kalabilecegi temel
' risklerin belirlenmesini ve bu risklerin tutarh bir

ilde degerlendirilmesini, tespitini, Sl¢limiinil ve
aii igeren bir risk dlglim mekanizmasmn
asin1  igermektedir. Portfdye iligkin

islemlerinden Olugan Boliimii I¢in Kurucunun |

| Yonetim Kurulu Kararma Baglanmis Risk
Limitlerine Iliskin Bilgiler)

| Kurucu, I11-55.1 sayih Portfy Yénetim Sirketleri
| ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine lligkin Esaslar
| Tebligi, 111-52.1 Yatinm Fonlarina Iligkin Esaslar

Tebligi ve I11.52.3 Gayrimenku] Yatirim Fonlarina
| iligkin Esaslar Tebligi’nde belirlenen hiikiimlerin
yami sira  gayrimenkul yatinmlarma iligkin
finansman riski ve likidite riski ile diger muhtemel
risklerin yonetimini de igeren bir risk ydnetim
| sistemi olugturmugtur.

|Risk yonetim sisteminin olugturulmas: ve risk
 raportamasindan Risk Y&netim Birimi Risk
| Yoneticisi sorumludur, Kullanacag: risk ySnetim
sistemine ait prosediirler ve modeller Sirket
| Yénetim Kurulu onay: ile yiiriirliige konulur. Risk
dictimlerinin yapilmast ve raporlarin olugturulmasi
licin ODIFIN yazhm sistemi kullamlmaktadir.
Kurucu’nun Risk Yonetimi Prosediirii’nde riskler
tanimlanmis ve bu risklerin dlgtimiine iligkin kriter
ve limitler belirlenmis olup, Kurucu’nun Risk
‘ Yénetim Prosediiri’'nde ancak Yénetim Kurulu
| karar1 ile degisiklik yapilabilir,

|
| Yonetilen portfdylerin yatirnm stratejisi ile yatinm
‘ yapilan varliklann yapisina ve risk dizeyine
uygun olarak olugturulan ve kurucunun i¢ kontrol
| sistemi ile biittinlik arz etmekte olan risk yonetim
sistemi, ySnetilen portfoylin maruz kalabilecegi
temel risklerin belirlenmesini ve bu risklerin tutarh
bir sekilde degerlendirilmesini, tespitini,
dlgtimiinti ve kontroltinii igeren bir risk dlglim
mekanizmasinn  olugturulmasini  igermektedir.

Portfssye iliskin riskler ve 8lelim yéntemleri,




| riskler ve dlelim yﬁntemleri; diizenli olarak ve
portfye iligkin nemli geligmelere paralel gdzden
gegirilerek giincellenmektedir.

Gayrimenkul yatimlarma iliskin temel risk tiirleri
tamimlanmiy, potansiyel riskler belirlenmis ve
riskleri onleyici tedbirler konusunda cahsmalar
yapilmistir. Yonetilen portfSye iliskin risk limitleri
ve bunlann agilip astlmadifimin hangi periyodiar
ile gbzden gegirilecegi kurucunun y6netim kurulu
karan ile belirlenir. Buna goére gergeklesen risk
dlglimleri Risk Yonetim Birimi tarafindan gilnlik
olarak Genel Mtidiir ile ilgili Fon Birimlerine ve
haflalik olarak ayrica Yonetim Kurulu'na
raporlanir. Aylik olarak gergeklestirilen risk Slgtim
sonuglan da Genel Mudtir ve I¢ kontrol Hizmet
| Birimi’'ne ve haftalik olarak ayrica Yonetim

| Kurulu’na raporlanir.

' Tammlanan risk tiirlerinin dlgtimiine iligkin
' esaslara asagida yer verilmigtir.

| Piyasa Riski Olgiimil
‘Fon portfSylintin igerisindeki gayrimenkullerin
'maruz kaldi@n piyasa riski ayda bir yapilacak
senaryo analizi ile Slgilliir. Senaryo analizinde
gayrimenkul fiyatlanm yansitan bir endeks
tizerinden Beklenen Kaywp (Expected Shortfall)
deperi hesaplamr. Analizde kullanilacak olan
endeks verisi gayrimenkul fiyatlarinda yaganan en
bityik deger kayiplarimin tespitinde kullanihr.
Gayrimenkul yatinmlanmn deger azahsimn
Beklenen Kayip degerini gegtigi durumlarda
Yonetim Kurulu ve Yatrim  Komitesi
bilgilendirilir. Beklenen kayip degeri Sirket
yonetim kurulunca belirlenir. Beklenen kayip
degeri asagida detaylandirilan endeksletin 5 yildan
kisa olmamak kaydiyla belirli bir zaman aralifinda
kaydettigi donemsel zararlann
seviyesinin diginda kalan zararlarnin ortalamasi ile
hesaplanir. Piyasa Risk hesaplamalannda Merkez
Bankas: Konut Fiyat Endeksi kullanilir. Bu endeks
2010 Ocak ayindan itibaren agiklanmakta olup
sadece 10 yillik gegmis veriye sahiptir. Gerekli
hallerde, Fon portfSyiinde yer alan gayrimenkuller
| dikkate alinarak bu endeksin yerine daha uzun veri
R ip farkli endeksler de kullanslir.

| Midtir, J¢ kontrol Hizmet Birimi ve Yonetim

%99 glven |

' dazenli olarak ve portfye ilisl_cin 6nem_li_|

gelismelere  paralel  gbzden gegirilerek

giincellenmektedir.

Gayrimenkul yatirimlarina iligkin temel risk tiirleri
tamimlanms, potansiyel riskler belirlenmis ve
riskleri énleyici tedbirler konusunda g¢alismalar
yapilmistir. Yonetilen portfSye iligkin risk limitleri
ve bunlann agilip agiimadifinin hangi periyodlar
ile gdzden gegirilecegti kurucunun ydnetim kurulu
karan ile belirlenir. Buna gore gergeklesen risk |
lcimleri Risk Yonetim Birimi tarafindan glinlik
olarak Genel Miidtir ile asgari haftabk olarak
ayrica Yonetim Kurulu’na raporlamr, Ayhik olarak
gergeklestirilen risk dlglim sonuglan da Genel

Kurulu’na raporlanir.

Tammlanan risk tiirlerinin  dl¢limiine  iliskin
esaslara agagida yer verilmistir.

RiSK OLCUM YONTEMLERI VE |

iZLENMESI

Finansal verilerin iglenmesi ve takibinde
INFINA sistemi kullamlir ve pozisyon
limitlerine iligkin takipler i¢ Kontrel Birimi
tarafindan INFINA yazihimm aracahf ile
saglamr. -

Risk olgiimleri, ODIFIN firmas: tarafindan
saglanan Risk Ydnetimi Modiili yazhon ve
Risk Yénetim Birimi tarafindan olugturulan
excel ¢alismalar aracihf ile gergeklestirilir.
Farkh model ve parametre segimine izin veren
Risk Yonetim Modiilii fon tiirii bazinda ilgili

fon yapisma uygun model secilerek
kullamimaktadir. Risk Yoénetim Modiilit
icerisinde yer almayan (brnegin

gayrimenkullerin likidite riski vb) dl¢iimler ve
raporlamalar ise Yémetim Kuruly’nun
belirledigi cercevede Risk Yénetim Birimi.
tarafindan olusturulan risklerin &lglimiinii ve
raporlanmasim iceren excel ¢ahymalan ile
siirdiiriiliir. Asagida uyulmas) gereken temel
prensip ve dlglim yéntemleri verilirken, farkh
yaklagimlarm  gerekebildigi  gayrimenkule
iliskin detaylar da, farkhlasma durumunda
ilgili risk tiirii altinda belirtilmigtir.




portfdyiin maruz kaldiy piyasa riski giinlitk
yapilacak RMD analizi ile dlgtilir. Olgiim yapilan
enstriimanlar i¢in ginliik veriler kullanilarak
hesaplanacak ayhk RMD degerleri, %99 giiven

| araliginda takip edilir. Gayrimenkul yatirimlan,

yatiimlari yansitan bir endeks lizerinden RMD
hesaplamalarina dahil edilirken, Para Piyasasi
enstriimanlan piyasa riski sifir kabul edildiginden
RMD hesaplamalan disinda tutulur.

Fiyat Riski, Kar Pay1 Orant Riski ve Ddviz riski
i¢in gergeklestirilen RMD hesaplarina ek olarak;

Kar Payi Qram Riski, i¢in kardan pay almaya

dayah kira sertifikasi, katilma hesabt vb. menkul
kiymetlerin degerlemelerinde ikincil piyasalarda
yasanabilecek getiri orani degisimleri sonucunda
olugan etki durasyon ile Slgtlir. Getiri / Fiyat
hassasiyetini olgmek igin pozisyon ve portfdy
bazinda Macaulay Durasyon yéntemi kullamlir.
Macaulay durasyon ilgili iirtin nakit akigimn
agirhkh ortalama vadesini ifade etmektedir.

Déviz Riski, Fonun maruz kaldigi d6viz riski net
agik doviz pozisyonunun hesaplanmasi sonucunda
degerlendirilir. Déviz riskine maruz menkul
kiymetler ile yabanci para cinsinden faizsiz
borglanmalar ve finansman kullanimlarmin

netlestirilmesi sonucunda elde edilen net agik

doviz pozisyonun mutlak degerinin fon toplam
degerine oram yénetim kurulunca belirlenen oran:

gecemez.

ilave olarak d6viz kurlarinda +/- %10 oramnda
gergeklesebilecek oynakliklarin net agik doviz
pozisyonu lizerindeki etkileri smirlamalar ile
uyumlulugun korunabilmesi i¢in takip edilir.

Stres Testleri ve Senaryo Analizleri
Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi
kullanilir. Tarihsel Stres Testi analizinde gegmis
tarihlerde gdzlemlenen asir1 piyasa hareketlerinin
soklan varhk bazinda fon portfSyiine uygulanir.
Gerekli goriildiigi takdirde fon portfSyline ayrica
senaryo analizleri de uygulamir. Senaryo analizinde
bir risk faktérine veya birden fazla risk
diriinden olugan bir gruba goklar uygulamr
déviz, kar pay1 orami ) ve simiile fon
/zarar1 analizi yapihir.

-

| PIYASA RISKi

Tagpmman finansal pozisyonlarm, finansal
piyasadaki dalgalanmalardan kaynaklanan
normal kar payi, kur ve fiyat degisimlerine
bagh olarak ortaya ¢ikan; kar pay: oram riski,
kur riski, mal fiyat riski, opsiyon riski, hisse
senedi ve fiyat riski gibi riskler nedeniyle zarar
etme olasihpm ifade eder. Piyasa riski
yonetiminin esas amac) yatirnm portfSyiiniin,
piyasalarda olusan barcketler sonucu kargs
karsiya kaldis risklerin dl¢iilmesi,
raporlanmas ve siirekli olarak izlenmesidir.

Piyasa riskinin analitik cercevede
degerlendirilmesi siirecinde riskin
tammlanmasi, deferlendirilmesi, izlenmesi,
sayisal analizleri ve raporlama siiregleri
ODIFIN yazlm olan Risk Ground Risk
Yonetim Modiilil ile yapiimaktadir. PortfGyil
olusturan para ve sermaye piyasasi araclan
nedeniyle maruz kahnan piyasa riskinin
dlgiimiinde mevzuatta yer verilen standart ve
geligmig istatistiki ydntemler kullamlmaktadir.

Riske Maruz Deger — RMD Yaklagini

Riske maruz deger (RMD) ybdntemi, elde
tutulan bir portfdyiin degerinin, kar pay: orani,
doviz kuru ve hisse senedi fiyat gibi faktérlerde
yaganmas: olasi dalgalanmalar nedeni ile
maruz kalabileceg@i en yliksek zarar belirli bir
zaman diliminde ve belirli bir giiven arah@inda
tek bir rakam ile ifade eden risk hesaplama

yintemidir.
RiskGround Modiiliinde kullanilacak
varsaymmlar ve parametreler ilgili

ynetmeliklere uygun olarak belirlenir.. Stz
konusu model girdileri ve parametreleri Sirket
fonlarmimn portfdyiindeki risk faktrlerinin
degisim ve gelisimine bagh olarak gerek
duyulmasi halinde revize edilir.

Yatirnm Fonlar Rehberi’nin 7.6. maddesinde
belirtilen esaslara uygun olarak mutlak
RMD’nin  hesaplanmasinda  uygulanacak
modelin  secilmesinde fonun  yatinm
stratejisinin icerdigi risk seviyesi ile fon
portfoyline dahil edilecek finansal araglarm
tiiri ve karmagtkhf dikkate alinarak Sirketin
yatinnm fonlarmm  finansal
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Fon portfSyiiniin gayrimenkul yatinmlarm
kapsayan kismu igin, Piyasa Riski hesaplamasinda
oldugu gibi, Stres Testi analizinde de gayrimenkul
fiyatlati: en iyi yansitan bir endeks iizerinden
hesaplamalar  yapthr.  Fon  portfylinin
gayrimenkul yatirimlan disinda kalan varhklan ise
ilgili risk faktorleri piyasa degerleri ile Stres Testi
analizine dahil edilir.

Yukandaki Olgimlere ek olarak; portfdy
dagiliminda, portfoydeki varliklarin degerinde ya
da piyasa kosullarnda bir degisikligin test
sonuglanm ©Onemli Olgiide  degistinmesinin
muhteme! oldugu durumlarda kogullara uygun
yeni stres testi/ senaryo analizleri uygulanir ve
sonuglar yonetim kurulu, portfSy yoneticileri ve
yatinm komitesine sunulur, Bu durumda yatinm
komitesinin  alacagn  gerekgeli karar risk
yoneticisine, portfdy yoneticilerine ve yGnetim
kuruluna yazih olarak iletilir. Onemli degisiklikler
fon toplam degerine dnemli ditzeyde etki eden tiim
riskleri kapsamakta olup, takibi Risk Yonetim
Birimi yéneticisi tarafindan yapiimaktadir.

Finansman Riski Ol¢iimii

Finansman riski analizinde fon gelirlerinin fon
cikislarim  karplama  oram  hesaplamir.  Fon
gelirlerini  kira geliri ve kar pay gelirinden
olugtururken fon giderlerini temel olarak faizsiz
finansman masraflan, gayrimenkul alim ve
satrmma  iliskin  idari  giderler,  alnan
gayrimenkullerin bakim-onanm giderler, sigorta
giderleri vb. olusturur. Fon’un finansman geri
sdemeleri igin ileriye donitk (1 yillik) nakit ¢ikigi
tablosu ile gayrimenkul dis varliklarin getirileri ile
kira gelirleri baz alinarak ileriye dontik nakit giris
1 tablosu olugturularak net nakit akis hesaplanir. Net
| nakit akigimn pozitif bir deger olmas: gerekli olup,
, Gelirlerin giderleri kargilama oram yonetim
| kurulunca belirlenecek seviyenin altina diistigi
zaman Yonetim Kurulu bilgilendirilir. Bu
hesaplamalarda, Gayrimenkul satiglan  veya
alimlan dikkate alinmaz.

e

| Fon toplam degerinin azami %50’si oraninda
#Fmiz finansman kullanilabilir. Bu kapsamda
Mglarak finansman kullamim orani olan LTV

- Va_llxeu}esaplaglr. Bu oranin %45 |

pozisyonlarma iligkin piyasa riski genel olarak
Tarihsel Simiilasyon yontemi kullamhrken,
herhangi bir fon tiiriine Sze! bu prosediirde
bahsi gecen RMD hesaplama ytntemlerinden
biri de kullamlabilir.

Ama¢ kullanilan RMD meodeli ile fon
portfoylintin icerdigi riskleri tam olarak ve
dogru sekilde 8lgillmesidir. Bu kapsamda;

e RMD hesaplamalarna fon portfoyiinde
yer alan tim varhk ve islemler dahil
edilir. Tarev araglardan kaynaklanan
riskler de dahil olmak iizere fon
portfoyiiniin icerdigi piyasa riskleri
RMD yénteminde dikkate ahnr.

e Model, fon portfoy degerine etki
edebilecek, ihmal edilebilir diizeyin
tizerindeki tim risk faktorlerini
icermektedir.

¢ RMD modeli ¢ercevesinde kullamilan
sayisal yéntemler (fiyatlama ydntemleri,
oynakhk ve korelasyon tahminleri, vb.)
riskin dogru gekilde 8lgiilmesine imkan
saglamaktadir.

e RMD modeli cercevesinde kullamilan
veriler tutarh, giincel ve giivenilirdir.

Riske maruz deger tutarn giinliik olarak
hesaplamir. RMD hesaplamasinda kullamlacak
esaslar Rehber hiikiimlerinde uygun olarak
agapda belirtildigi sekildedir;
e Tek tarafli % 99 giiven arahf,
20 is giinil elde tutma siiresi,
En az 1 yilhk (250 iy giinil) gizlem
siiresi,
e Kullamlan verilerin asgari 1 yilhk
dénemler itibaryla giincellenmesi.

Gayrimenkul Yatm Fonlari igin giinliik
RMD besabma ek olarak, fon portfoyliniin
icerisindeki gayrimenkullerin maruz kaldif: |
piyasa riski, gerekli gbriilen ya da referans |
olmasi istenen durumlarda, farkh endeksler
icin ayda bir yapilacak senaryo analizi ile de |
dlgliliir. Senmaryo analizinde gayrimenkul
fiyatlamm yansitan bir endeks ya da referans
piyasa tarihsel verileri iizerinden Beklenen
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seviyesine ulasmasi halinde Yatinm Komitesi
elektronik ortamda bilgilendirilir.

Likidite Riski Ol¢tlimii:
Fon portfoyiinttn likidite riski, iki béliimde analiz
edilir.

a) Gayrimenkullerin nakde donilstiiriilme
siirecinin yarath@ likidite riski amalizi: Fonun
gayrimenkul yatinmlarindan olusan bgl{imiiniin
likidite riski, gayrimenkullerin likidite silrecini
etkileyen kriterlerin, etkileme &lgiilerine gdre
| aprliklandinlip ortalamasimn alinmast ile bulunan
' risk degerinin “Zorunlu Likiditasyon Katsayis1” ile
bslinmesi ile bulunan risk degerlerinin
gayrimenkullerin fon toplam degeri igerisindeki
agihklan  kullamlarak  hesaplanan  “agirhkh
ortalama risk degeri” ile Sl¢iilir.

Her bir fon portfdyliniin sahip olmasi gereken
agirlikh ortalama risk degeri §irket yOnetim
kurulunca belirlenir. Mevcut kriterler asafida
listelenmis olup, her bir kriter igin 1-7 araliginda,
yedi adet skala olusturulmugtur. Asagida belirtilen
kriterlerin farkli yatinmlar igin belirlenecek olan
agirhiklan  Sirket Yonetim Kurulu tarafindan

onaylanarak ytirtirliige girmektedir:

» Merkez Is Alam (MiA) Durumu:
Gayrimenkuliin is ve ticaret alanlarina olan
mesafesini  dlgmektedir. Bu alanlara olan
yakinhign likidite riskini diisiirmekte uzakhif ise
arttirict unsur oynamaktadir.

s Ulasim Arterine Mesafe: Ulagim Arterine olan
mesafesinin kisa olmasi likidite riskini diigiiriicit
etken olarak dikkate alimirken, uzak olmas: ise
likidite riskini arttirmaktadir.

» Kiract Durumu: Gayrimenkuliin igerisinde
kiraci olmasi likidite riskini dugliriici etken
olarak dikkate alinmaktadir. Kiracihi olan
gayrimenkullerde risk skalasi 1 olmayanlarda 7
olarak uygulanmakta olup, kat alammin kiigiik
olmas: likidite riskini diigtirmektedir.

e Ofis/Konut Simfi: Ofis Smmft igin risk
skalasinda asafidaki siniflandirma  kriterleri
| dikkate alinmaktadir: 1 (A+), 2 (A), 3 (A-), 5 (B),
‘ (Kaynak:hiips://ofistaporu. comdblog
ilandirma-kriterleri)

Déniistim Duromu: Kentsel Dénilgiime

| Kayp (Expected Shortfall) degeri hesaplamr.
' Beklenen kayip degerlerinin hesaplanmasinda
giinliik veriler igin son bir yalhk ayhk veriler
icinse en az bes yillik veri kullanihr.

Para Piyasasi enstriimanlan igin piyasa riski
sifir kabul edilir ve RMD analizine dahil

edilmez.

Stres Testi ve Senaryo Analizleri

Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi

kullamlir. Tarihsel Stres Testi analizinde gegmis

tarihlerde gézlemlenen agir1 piyasa hareketlerinin

soklan varhk bazinda fon portfdyline uygulamr.

Gerekli gorilldiigti takdirde fon portfoyline ayrica

senaryo analizleri de uygulanir. Senaryo |
analizinde bir risk faktériine veya birden fazla risk

faktdriinden olusan bir gruba soklar uygulanir

(6megin doviz, kar payr orani) ve simille fon

portfdy kar/zaran analizi yapilir.

Fon portfdyliniin  gayrimenkul  sermayesi
yatinmlanim kapsayan kism igin, Piyasa Riski
hesaplamasinda oldugu gibi, Stres Testi analizinde |
de gayrimenkul sermayesi fiyatlanm en iyi
yansitan kiymetler ve/veya endeksler fizerinden
hesaplamalar yapilir. Gerekli hallerde, endekste I
veya kullamilan tarihlerde degisiklige gidilebilir |
veya eklemeler yapilabilir. Fon portﬁiyunﬂn‘
gayrimenkul yatinmlan disinda kalan varliklan da
Stres Testi ve Senaryo analizine dahil edilecektir.

Yukandaki dlglimlere ek olarak; portfdy
dagiliminda, portfoydeki varliklanin degerinde ya
da piyasa kogullarinda bir degisiklifin test
sonuglarm  Bnemli  &lgtide  degigtirmesinin
muhtemel oldugu durumlarda kosullara uygun
yeni stres testi/ senaryo analizleri uygulamr ve
sonuglar1 yonetim kurulu, portfdy yoneticileri ve
yatirrm komitesine sunulur. Bu durumda yatirim
komitesinin  alacagn  gerekgeli karar risk |
yoneticisine, portfy yoneticilerine ve ydnetim
kuruluna yazili olarak iletilir. Onemli degigiklikler
fon toplam degerine Snemli dilzeyde etki eden tim
riskleri kapsamakta olup, takibi Risk Yonetim
Birimi yoneticisi tarafindan yapilmaktadar.

Senaryo analizi yukaridan agagiya bir yontem
olup piyasa kosullarina iliskin olusturulan bir |
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tabii olan alanlarin likidite riskinin daha diisiik
oldugu kabul edilmektedir.

« Milkiyet Durumu: Cok milkiyetli
gayrimenkullerin likidite riskinin gok yiiksek
oldugu dikkate alinmaktadar.

« Nifus Yogunlufu Durumu: Niifus
yogunlugunun yiiksek oldugu bolgelerde likidite
riskinin diigtik oldugu kabul edilmektedir.

« Fiyat Seviyesi: Fiyat seviyesinin dliglik olmasi
likidite riskini diigiiren bir etki olarak dikkate
alinmaktadir.

b) Gayrimenkul digindaki varhklarm fon
cikiglarim  karsilama oranlars: Gayrimenkul
digindaki  varliklarm  olasi  fon cikiglarm
karsilama orani senaryo analizi ile incelenir. Cikig
karsilama orani, fon ¢ikis oranin gayrimenkul
dignda  kalan  varhklann  portfSydeki
biiyiikliigtine oran ile hesaplanir.

Yogunlagma Riski Ol¢limii

Fon portfoyii igerisinde yer alan menkul

kiymetlerin risk / getiri agisindan ortak Szellikleri
dikkate alinarak varlik gruplan olusturulur. Fon

portféyiinde  yer alan gayrimenkullerin |

yogunlasma riski, her bir gayrimenkuliin bir
biitin olarak fon toplam degeri igerisindeki
agithgimin takibi ile gayrimenkullerin bulundugu
cografi bolge, proje, gayrimenkul tilrll gibi
kriterlerin takibi yapilir. Sirket yonetim kurulunca
herhangi bir gayrimenkul tirii veya ait oldugu
proje veya cografi bolgenin fon toplam degeri
icindeki agirhifina iligkin bir limit belirlenmesi
halinde bu limit ¢ergevesinde agtmlar raporlanir.

Karg: Taraf Riski Ol¢limii

Borsa diginda taraf olunan tiirev arag ve swap
s6zlesmeleri nedeniyle maruz kalinan kars: taraf
riski, piyasaya gore ayarlama (mark to market)
yontemi ile hesaplamr ve kars: taraf riski fon
toplam degerinin %10’unu asamaz.

Piyasaya gore deferleme yontemi kapsaminda
varsa, tilrev arag ve swap sdzlesmesinin glincel
piyasa fiyatimn degerlemede esas almmast,
giincel piyasa fiyatimin bulunmadify durumlarda
s> konusu varliklarin yeterli ve genel kabul
bir fiyatlama modeli kullamlarak

esi esastir. Bununla birlikte, fonun fiyat |

e

senaryoya dayamr. Belirlenen  senaryo

' gercevesinde risk faktorlerinin me ybnde

hareket edeceii ve bu hareket neticesinde
portfy degerinin ne sekilde degiigecedi
saptanir.

a) Yiizdesel sok: genellikle hisse, kiymetli |
maden ve déviz menkulleri i¢in uygulamr.
Kiymetin fiyatina yiizdesel bir degigim oram
belirlenir.

b) Kar pay/ getiri soku: Sabit Getirili Menkul
Kiymetler icin kullambr. Kar payy/getiri
seviyelerinin baz puan bazinda degisimi |
Sngoriiliir ve bu degigimler sonucu kiymetlerin
tekrar degerlemesi sonucu olugan kar/zarar

tanimlanabilir:
s Anbk ve Paralel Sok: Verim egrisinde
ani bir paralel sok olugmas:

' degerleri  hesaplamr. 4 temel  sok

e Anlik ve Verim Egrisi Egim Degisikligi:
Verim egrisinin efiminde ani bir |
degisiklik olmass. |

e Tarihsel Beklenti ve Paralel Sok: Verim
eprisinin zaman igerisinde paralel
soklarla degismesi.

o Tarihsel Beklenti ve Verim Egim
Degisikligi: Verim egrisinin zaman
icerisinde eZiminde degisiklik olusmas:
sonucunda  getirilerdeki  degisimin
vadeler arasinda farkliasmasa.

LiKiDITE RiSKi

Finansal pozisyonlar nedeniyle maruz kalinan
likidite riski fon portfoyiinde bulunan finansal

' varhklarm istenildifi anda piyasa fiyatindan

nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan
zarar olasih olarak ifade edilmektedir. Diger
bir ifade ile likidite;ddviz, menkul kiymet,
gayrimenkul gibi herhangi bir aktifin kisa
siirede ve sorunsuz bir sekilde (deger kaybma
ugramadan) nakde gevrilebilmesini ifade eder. |
Bir portféyiin likidite tutan, portfoyi
olusturan varhiklarn likiditelerinin toplamma
esittir. Varhk likidite tutary, ilgili varhk toplam
pozisyon degerinin agafida belirlenen likidite
| katsayilar  ile ¢arpilmasim  ifade eder.
|
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agiklama dénemlerinde degerlemede kullamlmak
tizere karst taraftan fiyat kotasyonu alindigi
durumlarda s6z konusu fiyat, degerlemede
kullanilmadan &nce fivatin uygunlugu yeterli ve
genel kabul gormilg bir fiyatlama modeli
aracilifayla ve belirlenebilecek diger prosedilrler
cergevesinde degerlendirilir.

Sermaye piyasast riski olugturmayan gayrimenkul
yatinmlann  hari¢ geri kalan portfoydeki
pozisyonlardan kaynaklanabilecek karg taraf
riski giinlitk yapilacak hesaplamalar ile Slgilir.

Kaldirag Riski Okgiimii

Kaldirag yaratan iglemlere iligkin olarak arag
bazinda ayrn ayn hesaplanan pozisyonlarin
mutlak  (nominal) degerlerinin  toplanmasi
suretiyle ulagtlan toplam pozisyonun fon toplam
degerine oran “kaldrrag™ olarak
tanimlanmaktadar.

Ilave olarak fonun kaldirag yaratan iglemlerden
kaynaklanan risklerinin  dl¢imiinde  Agik
Pozisyon Tutari (Standart Yontem) kullanihr.
Standart yontem ile agik pozisyon tutar agagidaki
sekilde hesaplamr:

1. Netlestirme ve riskten korunma -esaslarna
konu olabilecek pozisyonlar i¢gin ara¢ bazinda
ayn ayn net pozisyonlar hesaplanarak
pozisyonlarin mutlak degeri almur.

2. Netlestirme ve riskten korunmaya konu
edilemeyen araglara iligkin pozisyonlar
hesaplanarak bunlarin mutlak degeri alimir.

. Pozisyonlarin toplanm fonun agik pozisyon
tutanini ifade eder.

Bu sekilde hesaplanan tiirev araglar nedeniyle
maruz kalinan agik pozisyon tutari fon toplam
deggerinin %20’sini agamaz.

Kaldira¢ yaratan islemlerden kaynaklanan
pozisyon biiyiikliikleri hesaplamalarinda ve
netlestirme ve riskten korunma varsayimlarinda
im Fonlarina lliskin Rehber’de yer alan

Portfytin likidite oram: ise portfoyiin likidite
tutarimn toplam portfdy tutarma béliimil ile

bulunur.

Likidasyon  siiresi, portféydi olusturan
| varliklarm  ka¢  giin  icerisinde  likide
edilebilecefini gisterir. Portf0ye atanmig

likidite kurallan uygulandipinda, eger bir
pozisyonun  biyiikligi o  pozisyonun
maksimum likidite tutarndan kiigiik ise o
pozisyon likide olmus kabul edilir ve
portfoyden gikarihir. Eger pozisyon bityiikliigii
maksimum likidite tutarmdan bilyiik ise
aradaki fark pozisyonun yeni bilyikligi
olarak atanir ve pozisyon portféyde tutulur. ilk
tar sonram portféyde Kkalan pozisyonlar
(giincellenmig bilyiikliik tutarlan ile birlikte)

tekrardan aym isleme tabi tutulur. Bu islem |

portféydeki tiim pozisyonlar tamamen likide

olana kadar tekrarlamir ve gecen giin sayis: |

| likidasyon silresini verir.

| Finansal pozisyonlar nedeniyle maruz kalman

likidite riskinin dl¢iimiinde fon bazinda atanan
likidite kurallan uygulanmaktadir.

Gayrimenkuller icin likidite riski, ilgili
gayrimenkulun ani olarak hizlt bir sekilde
elden qkarilmasi gerektiginde olugabilecek
beklenen kayb ifade etmektedir. Calismalarda
elden ¢ikarma siiresi ortalama 3 ay olarak
kabul edilmistir.

Hesaplanan likidite katsayis), gayrimenkulun
izl bir sekilde likide ¢evrilmesi durumunda
degerinin kagta kagna diisecegini ifade
etmektedir.

Gayrimekul likidite riski her ay sonu itiban ile
ayda bir kez dlgiilmektedir. Her gayrimenkul
tiirti icin risk faktérleri belirlenmis olup, her
ay sonu itibar ile ilgili gayrimenkuller igin risk
faktdrlerine iligkin risk tablosu hazirlamr. Iigili

' risk faktorlerine ilgili risk skalalan atanarak,

ilgili kriterin “likidite risk degeri” bulunur.

Yénetim Kurulu tarafindan kriterlere iliskin

belirlenen risk agirbklan kullanilarak ilgili
gayrimenkulun toplam risk skalasa

hesaplanarak, “gayrimenkulun likidite risk |
degeri” bulunur. Gayrimenkullerin likidite risk |
degerleri ve Yinetim Kurulu tarafindan




| Risk ybnetim birimi

Sermaye piyas;; riski olugturmayan gayrifne_nkul
yatinmlan hari¢ geri kalan portfSyln yarattifa
kaldirag giinlik yapilacak kaldirag  riski

| hesaplamalan ile dlgiiliir.

Degerleme Kontrolii

Degerleme Riski, yatrim yapilan varhklann
yatinm stiresi boyunca degerlerinin makul ve
dogru bir sekilde tespit edilememesiyle ilgili
riskleri kapsar.

Bu kapsamda:

+ Sermaye piyasalarinda islem gtren menkul
kiymetlerin  degerlemeleri Fon Operasyon
ekipleri tarafindan yapilmakta olup saklama
birimleri ve risk yonetimi ekipleri tarafindan da
glinlik olarak takip edilecektir. Farkhiliklarn
tespit edilmesi durumunda ilgili birimlere bilgi
verilir.

« Aynca Kurulca listeye alnmig deferleme
kuruluglarinca hazirlanan degerleme raporlan
sonucunda, tek bir gayrimenkuliin degerinin
ardigik 4 deperleme donemi boyunca diismesi
halinde Yatinm Komitesi ve Yonetim Kurulu
tarafindan elektronik

ortamda bilgilendirilecektir.

Bu durumda yatiim komitesinin alacagn gerekgeli
karar risk yoneticisine ve yonetim kuruluna yazili
olarak iletilecektir. Bu kontrol ilgili gayrimenkule
iliskin hazirlanan/revize edilen her degerleme
hazirlanmasimt takiben

belirlenen likiditasyon oramlari kullamlarak
linear interpolasyon metodu ile ilgili
gayrimenkulun likiditasyon katsayis: bulunur.
Likidite Stres Testleri i¢in de Yyine
gayrimenkullerin ilgili risk skalalan ve
Yénetim Kurulu tarafindan belirlenen “stres”
likiditasyon oranlart kullamlarak linear
interpolasyon metodu ile ilgili gayrimenkulun
“stres” likiditasyon katsayis: bulunur.

SABIT GETIRLI MENKUL KIYMET
(SGMK) DUYARLILIK ANALIZLERI

Mevcut RiskGround arac iizerinden asagidaki
digtimler yapilabilmektedir. Tahviller, kardan
pay almaya dayah kira sertifikass, katilma
hesabi vb. menkul kiymetlerin
degerlemelerinde fon tiiri bazmda Y&netim
Kurulu tarafindan belirlenen parametrelerin

takibi yapshir.
Durasyon
Durasyon fiyatim  getiri  hassasiyetini
gostermektedir. Yaygin olarak iig tipi
kullamlmaktadir:
Macaulay Durasyon: Menkul kiymetin
nakit aksmin afirhkh  ortalama
vadesini ifade etmektedir.
Modifiye (Modified) Durasyon:

Getirilerdeki degisimin yaklagik olarak
menkul kiymet fiyat: lizerindeki etkisini
gostermektedir. Nakit akis: belirsiz olan
kiymetler igin ¢ok etkili bir yontem

degildir.
Efektif (Effective) Durasyon:
Getirilerde olusacak bir baz puanhk
degisim sonucunda menkul kiymetin
fiyatinda olugacak yiizdesel degigimi
gostermektedir.

Konveksite

Konveksite durasyonun getiri hassasiyetini
gistermektedir. Fiyat ve getiri arasindaki
iliskinin ikinci dereceden tiirevinin almmasi
sonucuyla hesaplamr ve getirinin fiyat
iizerindeki etkisinin hesaplanmasi sirasinda

| duiagm _ _fa_lgtﬁril iii_'_[ bir diizeltmg katsayis) |
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i olarak kullamimaktadr.
Konveksitenin  yilksek  olmasi  fiyatin
 getirilerdeki degigimden daha ¢ok etkilendigini
gbstermektedir.

Baz Puanlk Degisimin Bugiinkii Degeri
(BPBD-PVBP (Price Value of a Basis Point
(DV01))
Bir baz puanhk degigimin neden oldugu fiyat
degisimini gostermektedir. Durasyondan farla
durasyonun yilzdesel degisimi DV01’nin ise
fiyatin mutlak degigimini géstermesidir. Terim
olarak Dollar Value of One Basis Point (DV01)
' daha yaygm olarak knllamisa da Price Value of
One Basis Point (PVBP) da
kullamilabilmektedir.

FINANSMAN RiSKi

Gayrimenkul yatinm fonlarinda, finansman
riski analizinde fon girislerinin fon gikiglarim
karsilama oram hesaplamr. Fon giriglerini
nakit ve nakit benzeri ile kira ve kdr pay geliri
vb. olusgtururken fon giderlerini temel olarak
faizsiz finansman masraflan, idari giderler,
alinan gayrimenkullerin bakim-onarim
giderleri, sigorta giderleri vb. olugturur. lleriye
diniik olarak bir ydlik nakit akiglan ayhk
bazda olusturulur ve Risk yonetim birimi ile
paylagilir. indirgenmis nakit akislar lizerinden
fon giriglerinin fon ¢ikiglarmi karsilama oram
hesaplamir. Bu hesaplamalarda, Gayrimenkul
satiglar veya ahimlan dikkate ahnmaz.

Degerleme Raporlan

Degerleme Riski, yatirom yapilan varhkiarn
yatinm siiresi boyunca degerlerinin makul ve
' dogru bir gekilde tespit edilememesiyle ilgili
riskleri kapsar. Bu kapsamda:

bir kez Kurulca listeye almmig
degerleme kuruluglarmea hazirlanan
degerleme raporlan iizerinden Yatirum
Komitesi tarafindan gbzden gegirilir.

diigmesi halinde Yatrim Komitesi ve
Yonetim Kurulu Risk yinetim birimi

e Gayrimenkul yatirmlari asgari yllda‘

o Ayrica tek bir gayrimenkuliin degerinin |
ardipgk 4 degierleme dénemi boyunca '
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tarafindan elektronik ortamda
bilgilendirilecektir. Bu durumda
yatrim komitesinin alacagi gerekeeli
karar risk yéneticisine ve ydnetim
kuruluna yazih olarak iletilecektir. Bu
kontrol ilgili gayrimenkule iligkin
hazirlanan/revize edilen her degerleme
raporunun  hazirlanmasin:  takiben
gerceklestirilecektir,

YOGUNLASMA RiSKi

Yogunlagma Riski, portfoylin &nemli bir
Kismnin tek bir ihraggimin yatinim araglarina
veya aym gruba dahil ihraggilar tarafindan
ihra¢ edilen yatimm araclarma yatirim
yapilmas: sonucu olusan risktir. Varhklar
yeteri kadar cegitlendirilmedigi durumlarda,
eldeki varhklarm kétii performansindan
portféy getirisi Onemli diglide olumsuz
etkilenebilir.

Fon ictiizigiinde ve izabnamesinde belirtilen
yogunlasma risklerine uyum takip edilir ve
asimlar diizenli olarak raporianir.

Fon portfiyii icerisinde yer alan menkul
kiymetlerin  risk/getiri  aqismdan  ortak
szellikleri dikkate alinarak varhk gruplan
olugturulur ve olugturulan bu varhk gruplarina
yatirmn  smurlamalan  ataparak, agim
kontrolleri saglanir.

KARSI TARAF RisSKi

Bu riskin yénetilmesinin temel amaci, portfoye
dihil edilmis olan varhklarin kalitesinin
portfbyiin hedefleri ile uyumunu saglamaktir
Bu sebeple portfdy adna, tezghh {istii
piyasalardan tiirev arac eklenmesi asamasmda,
islem sebebiyle maruz kahmabilecek azami

| riskin Yoénetim Kurulu ve Portféy Yéneticisinin

ortak karariyla belirlenmis limiti agip agmadi1
kontrol edilir. Ayrica, tezgih fistii islemlerde
karst kurumlarin Yonetim Kurulu ve Portfoy
Yineticisinin ortak karariyla segilmis ve iglem
limiti tahsis edilmis kurumlar olup olmadiklar
kontrol edilir. Islemlerin limitler icinde yapilhip

yapilmadif takip edilir.

OPERASYONEL RIiSKLER

Operasyonel risk, Sirketin ve yonetilen fonlarin
operasyonel siireclerindeki  aksamalar

e
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' sonucunda zarar olusmast olasthigm ifade eder. |
Operasyonel riskin  kaynaklan arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, basansiz
yénetim, personelin hatali ya da hileli islemleri
gibi kurum i¢i etkenlerin yani sira dogal afetler,
rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi
kurum disi etkenler de olabilir. I¢ kontrol ve |
teftis tarafindan yapilan dilzenli denetimlerle
_ takip edilmektedir. |
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