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Fon’um Unvam RE-PIE Portfoy Yonetimi AS.
Kizilrmak Gayrimenkul Yatirmm Fonu

Satry Yéntemi: Fon katilma paylan yurt icinde
ve yurt disinda yerlegik nitelikli yatirmmeilara
satillacaktir.

Fon’un Unvam : RE-PIE PorifSy Yonetimi A.S. NEF |
Gayrimenkul Yatmim Fonu

Satry Yontemi: Fon katilma paylan yurt icinde-ve
yurt disinda yerlesik nitelikli yatinmcilara
satilacaktir. Fon katilma paylarmin %50’sinden
fazlas;, Erdem TIMUR ve/veya Timur
Gayrimenkul Geligtirme Yap: ve Yatirum A.S. ve
Timur Holding Sirketleri ile bu sirketlerin bagh
ortakhildarna ai¢ elacaktir,

Katbna Paylarmm Pazarlama ve Dagrtummmx
Gerceklestirecek Kurucn ve Varsa Portfay
Yonetim Sirketleri Ile Katlma Paylarimim Ahm
Sattmina Aracihik Edecek Yatirim
Kuruluglarmmn Ticaret Unvam Katilma
paylarmin pazarlama ve dagitum Kurucu RE-PIE

Katilma Paylanmm Pazarlama ve Dagtumim
Gergeklegtirecek Kwrucu ve Varsa Portfdy

Yonetim Sirketleri ile Katima Paylarnmm Ahm
Satimina Aracilik Edecek Yatuwram
Kurulusiarmin Ticaret Unvami :

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

Portfoy Yonetimi AS. tarafindan | - Halk Yatuim Menknl Degerler A_S.
gergeklestirilecektir. - Colendi Menkul Degerler A.S.
Yatinm Komitesine Tligkin Bilgi Yatmm Komitesine Qligkin Bilgi

Yatmm Komitesi, Kurucu’nun dort yithk yiiksek
Ogrenim gormiis ve Teblig’de belirtilen sartlan
tagrtyan genel miidiird, gayrimenkul yalmmlap

Kurucu nezdinde, Kurucu’mun dort yilhk yiiksek
oOgrenim gOormils ve Teblig’de belirtilen sartlar
tagiyan genel midird, gayrimenkul yatinmlan
konusunda en az bes yillik tecriibeye sahip bir yonetim




yonetim kurulu diyesi ve Kurul’un lisanslamaya
iligkin  diizenlemeleri uyarmca gayrimenkul
degerleme uzmanh@ lisansma sahip degerleme
uzmam olmak iizere 3 kigiden olugur.

Yatinm Komitesi iiyelerinin degigmesi halinde,
katilma pay: sahipleri, elektronik posta da dahil
olmak fizere, en hizh iletisim araglan yoluyla derhal
bilgilendirilir.

Yatinm komitesi tiim diyelerin katilimu ile toplani
ve salt cofunluk ile karar alir.

Fon’un gayrimenkul porifSylinii yonetmek iizere
Kurucu  biinyesinde  olugturulan  yatirmn
komitesinde gorev alan kigilere dair bilgiler
asagidaki gibidir:

1- Dr. Mehmet Emre CAMLIBEL

Yonetim Kurulu Bagkam (Gayrimenkul yatirrmlan
konusunda en az bes yilhk tecriibeye sahip yonetim
kurulu iiyesi):

Ingaat miithendisligi diplomasim Yudiz Teknik
Universitesinden ahp yiiksek lisansii ABD
Boston’daki Massachusetts Institute of
Technology’de tamamlayan Emre Camlibel’in;
Bogiazici Universitesi Insaat Miihendisligi
bolimiinde, enerji verimliligi ve tasarrofu, enerji
sistemleri, siirdiiriilebilirlik, karbon ticareti,
finansmam ve uygulamalan konulaninda doktorasi
bulunmaktadir. Caligma hayatina 1992 yilinda
STFA’da ingaat miihendisi olarak baglayan Emre
Camlibel, daha sonra ABD Boston’da
Kennedy&Rossi Inc. ve Walsh Brothers Inc.
sitketlerinde proje miihendislifi ve miidiirlik
yapmugtir. 1998°den itibaren Soyak Ingaatta Genel
Miidir Asistam olarak, ardindan Soyak Holding’de
Proje Gelistirme Koordinatdrii olarak ¢aligmustir.
2001 - 2008 yillan arasmda ise Soyak Yapr’da
Genel Miidiir ve Yonetim Kurulu Uyesi ardindan
da 2016 yxh Agustos ayina kadar Soyak Holding’de
CEO olarak gorev yapmugtir. Ayrica yurt i¢i ve yurt
disindaki birgok sirkette bagimsiz yonetim kurulu
iiyeligi yapmaktadur.

Dr. M. Emre Camlibel, GYODER ve INDER
Yonetim Kurulu Uyesidir.

Gayrimenkul sektSrii basta olmak izere proje

yonetimi ve i geligtirme alanlarmda yurt i¢i ve yurt
L disinda 20 yildan fazla dencyim sahibidir.

kurulu dyesi ve Kurulun lisanslamaya iliskin
diizenlemeleri uyarinca gayrimenkul degerleme
uzmanh@ lisansma sahip deferleme uzmammdan
olugan 3 kisi ile Fon katidma paylarinn %50’sinden
fazlasi: satin alacak olan yatnma grubunan
temsilcisinden (Yatnme: temsilcisi) olusan 4
kigilik bir yatinm komitesi bulunur.

Yatum Komitesi iiyelerinin degismesi halinde,
katilma pay: sahipleri, elektronik posta da dahil
olmak iizere, en hizh iletisim araglan yoluyla derhal
bilgilendrilir.

Yatinm komitesi tiim tiyelerin katiom ile toplanir ve
salt cofunluk ile karar alw. Ancak, yatim
komitesinin alacan kararlarda yatinme: temsilcisi
olarak atanan yatiim komitesi Gyesinin olumiu
yonde oyu aranwr. Aksi takdirde ilgili madde
reddedilmis kabul edilir.

Fon’un gayrimenkul porifoylinii yonetmek (iizere
Kurucu biinyesinde olugturulan yatirim komitesinde
gorev alan kisilere dair bilgiler asagidaki gibidir:

1- Dr. Mehmet Emre CAMLIBEL

Yo6netim Kurulu Bagkam (Gayrimenkul yatwrmlan
konusunda en az bes yillik tecriibeye sahip yonetim
kurulu iyesi):

Ingaat mihendisligi diplomasmi Yildiz Teknik
Universitesinden ahp yiiksek lisansim~ ABD
Boston’daki Massachusetts Institute of
Technology’de tamamlayan Emre Cambibel’in;
Bogazi¢i  Universitesi Insaat Miihendisligi
bolimiinde, enerji verimliligi ve tasarrufu, enerji
sistemleri, siirdiiriilebilirlik, karbon ticareti,
finansmam ve uygulamalari konularinda doktoras:
bulunmaktadw. Calgma hayatma 1992 yilnda
STFA’da ingaat miihendisi olarak baglayan Emre
Camlibel, daha sonra ABD  Boston’da
Kennedy&Rossi. Inc. ve Walsh Brothers Inc.
sirketlerinde proje mithendisligi ve mudiirlik
yapmustir. 1998°den itibaren Soyak Insaatta Genel
Miidiir Asistam olarak, ardindan Soyak Holding’de
Proje Gelistirme Koordinatdrii olarak caligmugtrr.
2001 - 2008 yillan arasinda ise Soyak Yap1’da Genel
Miidiir ve. Yonetim Kurulu Uyesi ardindan da 2016
yih Agustos ayma kadar Soyak Holding’de CEO
olarak gbrev yapmustir.. Ayrica yurt ici ve yurt
dismndaki birgok sirkette bafimsiz yonetim kurulu
tiyeligi yapmaktadir.

Dr. M. Emré¢ Camhbel, GYODER ve INDER




Bogazi¢i Universitesi'nde yan zamanh &gretim
gorevlisi olup, MIT, Columbia, Berkeley ve
UTSA’de misafir 63retim gorevlisidir.

2- Mekmet Ali ERGIN (Yéonetim Kuralu Bagkan
Vk. - Gayrimenkul Degerleme Uzmam: / Lisans:
03.03.2015 - 403958):

Re-Pic Portfoy Yometimi A $’de kurucu, ortak ve
yonetim kurulu baskan vekili olan Mehmet Ali
Ergin, Bogazici Universitesi Isletme ve Ekonomi

Bolimii’'nden mezun olduktan sonra, ITU’de
Yuksek Lisansim  “Gayrimenkul  Yatirim
Fonlarinin Gelistirme Sektoriine Etkileri” konulu
tez calismas: ile tamamlamgtw. Ergin, yatm
modeli gelisgtirme ve ekonometri alanmdakl

¢ahsmalarda uzmanlagmugtir.

Egitim hayat: swasinda gayrimenkul sekiSriine
adim atan ve bugiine dedin birgok farkh projede
imzas1 bulunan Ergin, 310.000 m2 ticari
gayrimenkul, 600.000 m2 konut ve 6 milyon m2
arazi gelistirme projelerini yonetmigtir. Su an 865
milyon TL buyikliginde 9 adet gayrimenkul
yatinm fonu ve 4 adet girisim sermayesi fonunun
da kurucusu ve yoneticisidir.

Tarkiye’nin muhtelif kentlerinde konut, perakende,
konaklama ve sanayi kullanimlarma yonelik
gayrimenkul yatnm  projelerinde  yatmm
modellemesi, kaynak geligtirme, fizibilite ve
finansal analiz damigmanhi@) vermigtir.

Mehmet Ali Ergin halihazirda GYODER iiyesidir.
GYODER iiyesi geligtiriciler ile farki kullanmn
amaglarma ydnelik gayrimenkul yatinm projeleri

gelistirilmesi konusunda da yatnm damigmanhgi
vermektedir.

3 Alim TELCI (Genel Miidir/Yonetim Kurulu
Uyesi) - -Lisanslar: Diizey 3 No: 200914 Tiirev
Araclar Neo: 302952:

2019 yih Mart aymdan beri Re-Pie Portfd
Yonetimi A.§’de Yonetim Kurulu Uyasl olarak
gorev yapan Alim Telci Marmara Universitesi
Ingilizce Isletme Bolimii’nii bitirdikten sonra The
American University, Washington D.C. Kogod
College of Business Administration’da Finans
alaninda MBA yapmigtir. Meslek hayatina 1993
yihinda Bank Ekspres’te Yometici Adayr olarak
baslayan TELCI, daha sonra Sabanci Holding,

Yonetim Kuorulu Uyesidir.

Gayrimenkul sektorii basta olmak {izere proje
yonetimi ve ig gelistirme alanlarmda yurt i¢i ve yurt
diginda 20 yildan fazla deneyim sahibidir.

Bogiazici Universitesi’nde yar1 zamanh &gretim
gorevlisi olup, MIT, Columbia, Berkeley ve
UTSA’de misafir Sgretim gorevlisidir.

2- Mehmet Ali ERGIN (Yénetim Koroha Baskan
Vk. - Gayrimenkul Degerleme Uzmam / Lisans:
03.03.2015 - 403958):

Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S’de kurucu, ortak ve
yonetim kurulu bagkan vekili olan Mehmet Ali Ergin,
Bogazigi Universitesi Isletme ve FEkonomi
Bolimii’nden mezun olduktan sonra, ITU’de Yitksek
Lisansmi  “Gayrimenkul Yatirnm  Fonlanmn
Gelistirme Sektoriine Etkileri” konulu tez ¢ahismasi
ile tamamlamstir. Ergin, yatimm modeli gelistirme
ve  ekonometri alammdaki ¢aligmalarda
uzmanlagmugter.

Egitim hayati sirasmda gayrimenkul sektdriine adim
atan ve bugiine degin birgok farkh projede imzasi
bulunan Ergin, 310.000 m? ticari gayrimenkul,
600.000 m? konut ve 6 milyon m’? arazi gelistirme

projelerini yonetmistir. Mevcut durom itibariyle 865
milyon TL biiyiikl"gimdc 9 adet gaynmerﬂml yaturm
fonu ve 4 adet girisim sermayesi fonunun da
kurucusu ve ydneticisidir.

Tiirkiye’nin mubhtelif kentlerinde konut, perakende,
konaklama ve sanayi kullammlarma yonelik
gayrimenknl  yatinm  projelerinde  yatinm
modellemesi, kaynak geligtirme, fizibilite ve finansal
analiz danmigmanhg: vermigtir.

Mechmet Ali Ergin halihazirda GYODER iiyesidir.
GYODER iiyesi geligtiriciler ile farki kullanim
amaglanna yonelik gayrimenkul yatiim projeleri
geligtirilmesi konusunda da yatim damgmanhgi

vermektedir.

3- Alim TELCI (Genel Miidiir/Yénetin Kurula
Uyesi) - Lisanslar: Diizey 3 No: 200914 Tiirev
Araglar No: 302952:

2019 yih Mart ayindan beri Re-Pie PortfGy Yonetimi
A.S$’de Yonetim Kurulu Uyesi olarak gOrev yapan
Alim Telci Marmara Universitesi Ingilizce Isletme
Bolimi’'nti  bitirdikien sonra The American

=t Eczacibast Menkul Degerder A.$., UB Ulusal




Yatarum ve Raymond James Securities’de Yonetici
olarak cahgmmgtir. Ak Portfoy Yonetimi A.$.’de
Varhk Yonetimi Bolimiinde Direktdr ve Ak
Yatirm Menkul Degerler A.S’de Aragtimpa
Boliimii’nde de Direktor olarak gorev yapmus olan
Alim Telci, 2007 — 2009 yillan arasmda Unicorn
Capital’de Aragtrma Grup Baskam, Genel Miidiir
Yardmcisi, Varhk Yonetimi Grup Bagkam,
Stratejist ve Genel Miidir Vekili olarak birgok
gorev almigtir. Ocak — Haziran 2011 doneminde
kisa' bir sire Halk Yatrim Varhk Yonetimi
Birimi’nde Dircktor olarak gorev aldiktan somra
Alim TELCI, grup iginde yeni kurulan Halk Portfoy
Ydonetimi A.S.’de kurucu genel miidiir ve ySnetim
kurulu iiyesi olarak gorev yapmis ve bu gorevini
sirketin Ocak 2019°da Ziraat Portfoy Yonetimi A_S.
tarafindan satin alinmasma kadar siirdfirmiigtiic.

University, Washington D.C. Kogod College of
Business Administration’da Finans alamnda MBA
yapmugtir. Meslek hayatina 1993 yilnda Bank
Ekspres’te Yonetici Adayr olarak baglayan TELCI,
daha sonra Sabanci Holding, Eczacibagi Menkul
Degerler A.§., UB Ulusal Yatinm ve Raymond
James Securities’de Yonetici olarak ¢ahismugtir. Ak
Portfy Yometimi A.$.’de Varlk Yoénetimi
Boliimiinde Direkior ve Ak Yatrmm Menkul Degerler
A.S.’de Arastrma Bolimii’nde de Direkior olarak
gorev yapmus olan Alim Telci, 2007 — 2009 yillan
arasmda Unicom Capital’de Aragrma Grup
Baskani, Genel Madir Yardimcisi, Varhik Yonetimi
Grup Bagkam, Stratejist ve Genel Miidiir Vekili
olarak birgcok gorev almugtir. Ocak — Haziran 2011
doneminde kisa bir sire Halk Yatwmm Varlk
Yonetimi Birimi’nde Direktor olarak gorev aldiktan
sonra Alim TELCI, grup icinde yeni kurulan Halk
Porifoy Yonetimi A.S.’de kurucu genel midir ve
yonetim kurulu iiyesi olarak gdrev yapmis ve bu
gorevini sitketin Ocak 2019°da Ziraat Portfoy
Yonetimi A.S. tarafindan satm almmasma kadar
strdiirmigtiir.

4- Erden TIMUR — Yatirum Komitesi Uyesi

Hukuk Fakiiltest diplomasm Marmara
Universitesinden ahp London  School of:
Economics’te Ekonomi egitimi aldi. 2010 yilmdan
bugine Timwr Gayrimenkul Geligtirme Yap1 ve
Yatirm A.S. ve Timur Holding Sirketleri Yonetim
Kurulu Bagkam ve CEO olarak gorev yapmaktadir.
2010 yiinda kurmus oldugu Nef Markas: ile basta
Istanbul olmak iizere Bodram, Londra, New York gibi
sehirlerde markalh konut projeleri gelistirmeye
baslad.

2013 yilmdan -bugiine Bilyilk Marmara Depreminin
14. yilmda kurulan Kentsel Vizyon platformunda
Kentsel Strateji sirketiyle goniillt isbirligi geligtirdi.

2013 yilinda Nef Vakfim kurdu ve o tarihten bugiine
Vakfin Yonetim Kurulo Bagkam olarak gorev
yapmaktadir.

11 . Haziran 2022 tarthinde
gergeklestirilen Galatasaray Olagantisti Secimli
Genel Kurulu’nda Dursun  Ozbek’in  bagkanhga
segilmesininin ardmdan Exden
Timur Galatasaray Sportif A.§. Ydnetim Kurulu
Bagkanvekili olarak gorev yapmaya baslad:.
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Fonun Yatinm Stratejisine ve Amacma iligkin
Esaslar

Fon’un temel yatinm stratejisi, degier artis1 kazanci,
alm satim ka1 veya kira geliri elde etmek
amaciyla; ticari gayrimenkul, arsa, arazi, konut,
ofis, aligveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo,
park, otopark, yurt, hastane ve Kurul tarafmdan
uygun goriilen her tiirlii gayrimenkule yaturmm
yapmaktir. Bu amagcla s6z konusu gayrimenkuller
satin ahnabilir, satlabilir, kiralanabilir, kiraya
verilebilir veya satin alma ve satma vaadinde
bulunulabilir. Tabi olduklar: mevzuat hiikiimlerine
gore hazirlanan finansal tablolarinda yer alan aktif
toplaminm devamh olarak en az %751 yurt igci
gayrimenkul yatinmlarmdan olusan  anonim
ortakhiklanin paylarina, gayrimenkul sertifikalarina
ve diger gayrimenkul yatirrm fonlarmmn katiima
paylarma da yatinm yapilabilir.

Fon yatirnmcisiun menfaatlerine uygun olmas:
durumunda, satin alinan varhklann ahs bedeli
saticilara vadeli olarak Sdenebilir ve satin alan
varhklarin satis bedeli alicilardan vadeli olarak
tahsil edilebilir.

Yatinmlar, Teblig’in 18. ve 19. maddelerinde
belirtilen esaslar ve smirlamalar dikkate almarak
yapilacaktir. Ayrica, genel yatnim stratejisi
kapsaminda agafidaki hususlara dikkat edilecektir.

o ilgili gayrimenkuliin fiyat degigimi ve deger
kazanma potansiyeli,
° Gaynmenkul fiyatim etkileyen
ve finansal kosullardaki
gelismeler,

e Diger gayrimenkule dayali sermaye piyasasi
araclan fiyatlarindaki geligmeler,

e Bolgenin altyapisal geligimi ve gayrimenkul
fiyat endekslerindeki degisimler,

e Scktorel ve demografik trendler ve kira
gelirlerindeki degisimler,

e Gayrimenkule iligkin kanunlarda yapilan
degisiklikler,

e fmar durumundaki degisiklikler.

Fon portfdyiine alman ve alnmasi planlanan
gayrimenkullerin kira getirisini artirma ve bu
gayrimenkuller ig¢in defer . arin  yaratilmas:
konularinda uzman kuruluslardan (en iyi kullanim
analizi, marka karma analizi, marka yerlestirme
analizi ve maliyet azaltici analizler gibi) damgmanlik

Fonun Yatim Stratejisine ve Amacma Thigkin
Esasiar

Fon’un temel yatirim stratejisi, degier artisa kazanci,
alim satim kan veya kira geliri elde etmek amaciyla;
ticari gayrimenkul, arsa, arazi, konut, ofis, ahgverig
merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, otopark,
yurt, hastane ve Kurul tarafindan uygun goriilen her
tiirlii gayrimenkule yatinm yapmaktir. Bu amagcla s6z
konusu gayrimenkuller satin almabilir, satilabilir,
kiralanabilir, kiraya verilebilir veya satin alma ve
satma vaadinde bulunulabilir. Tabi olduklarn mevzuat
hiikiimlerine gore hazirlanan finansal tablolarinda yer
alan aktif toplanunin devambh olarak en az %75°1 yurt
ici gayrimenkul yatrimlanndan olugan anonim
ortakhklarn paylarna, gayrimenkul sertifikalarma
Toplu Konut Idaresi Baskanhgmmn fon kullanicisa
oldugu kira sertifikalamma ve diger gayrimenkul
yatirrm fonlarmm katilma paylarma da yatinm

Fon yatnmmcismm menfaatlerine uygun olmasi
durumunda, satin alinan varhklarm ahg bedeli
saticilara vadeli olarak Odenebilir ve satin alinan
varhklarin satis bedeli alicilardan vadeli olarak tahsil
edilebilir.’

Yatinmlar, Teblig’in 18. ve 19. maddelerinde
belirtilen esaslar ve smirlamalar dikkate almarak
yapilacaktr. Aynca, genel yatnm  stratejisi
kapsaminda asa@idaki hususlara dikkat edilecekdtir.

o llgili gayrimenkulin fiyat degisimi ve deger
kazanma potansiyeli,

o Gayrimenkul fiyatim etkileyen makroekonomik
ve finamsal kogullardaki gelismeler,

e Difer gayrimenkule dayali sermaye piyasasi
araclan fiyatlarindaki geligmeler,

 Bolgenin altyapisal gelisimi ve gayrimenkul fiyat
endekslerindeki degisimler,

e Sekiorel ve demografik trendler ve kira
gelirlerindeki de@igimler,

e Gayrimenkule iligkin kanunlarda yapilan
degisiklikler,

 fmar duwrumundaki degisiklikler.

Fon portfdyine alman ve almmasi planlanan
gayrimenkullerin  kira getirisini artirma ve . bu
gayrimenkuller igcin defer artigt yaratilmas:
konularinda uzman kuruluglardan (en iyi kullanim
analizi, marka karma analizi, marka yerlestirme




hizmeti atmabilir.

Yapilan ya da yapilacak olan kira sozlesmelerine
iligkin ticari gayrimenkul yOnetim giderleri,
bakumonarmn  giderleri, sigorta giderleri vb.
belidenerek vergi ve amortisman analizleri
yapilacaktir. Ayrica, finansal damgsmanlardan
almacak raporlar dogrultusunda ise niifus
dinamikleri, yatwmm yapilacak gayrimenkullerin
cevresindeki kamusal ve Ozel. yatinmlar ve
muhtemel  rekabet  ortamlanmin  apalizleri
dogrultusunda fizibilite cahigmalan yiirhitilecektir.

Yatirmocilara daba yiksek getiri saglanmasi
amaciyla, hizmet kalitesi (ticari birimlerde tiketici
nezdinde deger goren markalarm» yer almasi)
muhafaza edilmek kaydiyla, kiralanabilir alan arti,
metrekare bagma kira fiyati artigi, daha yiiksek
doluluk oranlar1 ve azalan birim maliyet igletme
giderleri hedeflenmektedir.

Kiralanacak bGliimler, cevredeki difer benzer
gayrimenkuller ile en uygun rekabet ortam
yaratilacak sekilde kira karmasi olusturularak
yonetilecektir.

Gayrimenkul disindaki yatmmlara iliskin olarak
Teblig, Ictizik ile isbu Ihrag Belgesinin “Fonun
Yatinm Smirlamalan ve Risklerine Iliskin Esaslar™
boliimiinde belirtilen esas ve simrlamalara uyulur.

analizi ve maliyet azaltic1 analizler gibi) danigmanlik
hizmeti alnabilir.

Yapilan ya da yapilacak olan kira sozlesmelerine
iligkin ticari gayrimenkul yonetim giderler,
bakimonarim giderleri, sigorta giderleri vb.
belirlenerek wvergi ve amortisman analizleri
yapilacaktir. Ayrica, finansal danigmanlardan alinacak

‘raporlar dogrultusunda ise niifus dinamikleri, yatrmm

yapilacak gayrimenkullerin cevresindeki kamusal ve
Ozel yatinmlar ve muhtemel rekabet ostamlarmmn
analizleri dogrultusunda fizibilite caligmalan
yiiriititlecekdtir.

Yatmimcilara daha yiiksek getiri saflanmasi amaciyla,
hizmet kalitesi (ticari birimlerde tilketici nezdinde
deger goren markalarm yer almasi) muhafaza edilmek
kaydiyla, kiralanabilir alan artisi, metrekare bagina
kira fiyati artisi, daba yiksek doluluk oranlan ve
azalan birim  maliyet isletme giderleri
hedeflenmektedir.

Kiralanacak baéliimler, cevredeki diger benzer
gayrimenpkuller ile en uygun rekabet ortamm
yaratilacak gekilde kira karmasi olugturularak
yonetilecektir.

Gayrimenkul digindaki yatinmlara iliskin olarak
Teblig, Ictiiziik ile isbu fhrag Belgesinin “Fonun
Yatinm Smurlamalan ve Risklerine Iliskin Esaslar™
béliimiinde belirtilen esas ve sinirlamalara uyulur.

Fon Malvarllﬁmdan
Harcamalara Higkin Esaslar

Yapiiabilecek

Kurucu, Fon’un toplam gider oram igerisinde
kalmak kaydiyla, Fon’un yonetim ve temsili ile
Fon’a tahsis edilen donamm ve personel ile
muhasebe hizmetleri karsilifr olarak fon porfoy
degcrmin y1llik %0,5°i (giinlisk %0,00137)+ BSMV
tutarinda ydnetim ficretini her ay sonunu takip eden
S is giini icerisinde tabsil edilir.

Fon malvarhgindan fon portfSytiniin yonetimi ile
ilgili kurucuya ddenecek yonetim licreti ve agafida
belirtilenler diginda harcama yapilamaz.

a) Fon kurulusunu miiteakip mevzuat geregi

yapilmasi zorunl tescil ve ilan giderleri,
b) PortfSydeki varliklarm veya bunlan temsil eden

Fon Malvarhgmdan Ya pllablleeek
Harcamalara Iligkia Esaslar

Fon’un yonetim iicreti; Fon toplam gideri icinde
kalmak kaydiyla, Fon toplam degerinin asagidaki
tabloda yer alam oramlar dikkate ahmarak
hesaplanan kissm olarak hesaplanacaktir.
Asa@daki oranlara BSMV dahil degildir.

Giinliik Yilhk
e Yaklagk
Yonetim -
Ucreti Y-‘-i e
Fon Toplam Degeri | (Fon Ucreti
on
T? P l.am Tc()l:)lam
Degertti®) | Degerinin)
0 - 300.000.000 TL 0,0009589% 0,35%
300.000.001 TL -
1.000.000.000 TL 0082155 0.30%

belgelerin nakil veya nakle bagh sigorta ficretleri,




c) Portfoydeki varliklarn saklanmas: hizmetleri
icin ddenen iicretler,

¢) Varliklarm nakde cevrilmesi ve transferinde
ddenen iicretler,

d) Finansman giderleri, komisyon, masraf ve kur
farklan,

¢€) Portfoye alimlarda ve portfSyden satimlarda
odenen komisyonlar (yabanci para cinsinden
yapilan giderler TCMB doviz satis kuru iizerinden
TL'ye cevrilerek kaydohnur)

f) Fonun mikellefi oldugu vergi, resim ve harg
ddemeleri,

g) Fon’a iligkin bagmsiz denetim kuruluglarna
ddenen denctim ticreti, serbest muhasebeci mali
miisavirlik ve yeminli mali miisavirlik ticretleri,

£) Takvim y1h1 esas alnarak iiger aylik donemlerin
son ig giiniinde fon toplam degerinin yiiz binde besi
oraninda kurucu tarafindan hesaplanan ve portfcy
saklayicis) tarafindan onaylanarak Kurula ddenen
Kurul iicreti,

h) Katilma paylan ile ilgili harcamalar,

1) Gayrimenkul yatimlarna ilisgkin  reklam
harcamalari, degerleme, hukuki ve mali
damismanlik; noter ficreti, tapu harci vb. Gcretler,

i) Gayrimenkul yatrimlanna iligkin alim/satsm,
kiralama islemlerinde ortaya ¢ikacak aracihk ticret
ve komisyonlars,

j) PortfSydeki gayrimenkuller ile ilgili her tirla
bakm, onarun, tadilat ve yenileme giderleri,

k) PorfSydeki gayrimenkullerin her tiirlii aidat, bina
ortak gideri ve sair giderler,

I) Portfoydeki gayrimenkullerin sigorta, DASK
ddemeleri ve benzeri giderler,

m) Isletmeci firmalara 5denen hizmet bedellert,

n) MKK ve Istanbul Takas ve Saklama Bankas:
A $’ye ddenen ficret, komisyon ve masraflar,
o)Fon paylarmin Borsa’da islem gormesi i¢in
odenen ficretler ve yapilan masraflar,
8)Performans iicreti,

p) KAP giderleri,

1) Kullanilan finansmanlar i¢in 5denen kér paylan,
s) Defter tasdik, fatura basim, e-fatura, e~defter
gibi belge ve kayit diizeniyle ilgili harcamalar, -
s)Tiizel kigi kimlik kodu (LEI) gideri,

t)Kurulca uygun gorillen diger harcamalar.

Fon toplam gider oranina performans ficreti dahil
degildir.

1.000.000.001 TL -
1.500.000.000 TL 0.0006849% 0.25%
1.500.000.001 TL ve tizeri | 0,0002740% 0,10%

Fon yinetim ficretleri Fona tahakkuk ettrilir ve ba
iicre¢ her ay sonunu izleyem S is giini icinde
Kurucuya Fondan Gdenir. Fon katlma paylarnnm,
herhangi bir ay icin hesaplanan ayhk yometim
iicretinin 25.000 TL nin alanda olmas: durumunda
siz konusn ay icin ayhk yonetim iicreti 25.000 TL
+ BSMV olarak hesaplamwr ve Fondan tahsil edilir.
Fon katilma paylarimm ilk kez ihrag edildigi ayda,
bir defaya mahsus olmak iizere 25.000 TL + BSMV
tutarinda ydunetim iicreti Fondan Kurucuya ayrnca

ddenir.

Fon malvarhgindan fon portfdytniin yonetimi ile
ilgili kurucuya Gdenecek ydnetim iicreti ve agafida
belirtilenler digmda harcama yapilamaz.

a) Fon kurulusunu miiteakip mevzuat gereSi
yapilmas: zorunlu tescil ve ilan giderleri,

b) Portfoydeki varliklarin veya bunlan temsil eden
belgelerin nakil veya nakle bagh sigorta iicretleri,

¢) Portfoydeki varhklarm saklanmas: hizmetleri icin
Odenen icretler,

¢) Varliklarin nakde cevrilmesi ve transferinde
ddenen iicretler,

d) Finansman giderleri, komisyon, masraf ve kur
farklar,

e) PortfSye alimlarda ve portfoyden. satumlarda
8denen komisyonlar (yabanci para cinsinden yapilan
giderler TCMB doviz ‘satis kuru iizerinden TL'ye
gevrilerek kaydolunur),

f) Fooun miikellefi oldugu vergi, resim ve harg
odemeleri,

g) Fon’a iligkin bagimsiz denetim kurnluglarma
6denen depetim iicreti, serbest muhasebeci mali
miigavirlik ve yeminli mali migavirlik Gicretleri,

#) Takvim yih esas ahnarak iiger aylik donemlerin
son ig giimiinde fon toplam degerinin yiiz. binde besi
oranmnda kurucu tarafindan hesaplanan ve portfoy
saklayicis1 tarafindan onaylanarak Kurula Gdenen
Kurul ficreti,

h) Katilma paylan ile ilgili harcamalar,

1) Gayrimenkul yatrimlarma iligkin  reklam
harcamalan, degerleme, hukuki ve mali danigmanhk,
noter iicreti, tapu harc1 vb. ficretler,

i) Gayrimenkul yatmlarma iliskin ahm/satom,
kiralama islemlerinde ortaya ¢ikacak aracilik iicret ve
komisyonlari,

j) Portfoydeki gayrimenkuller ile ilgili her turkii
bakim, onarim, tadilat ve yenileme giderleri,




k) Porfoydeki gayrimenkullerin her tiirlii aidat, bina
ortak gideri ve sair giderler,

) Portfoydeki gayrimenkullerin sigorta, DASK
ddemelen ve benzeri giderler, :

m) Isletmeci firmalara 5denen hizmet bedelleri,

n) MKK ve Istanbul Takas ve Saklama Bankas
A.S’ye odenen iicret, komisyon ve masraflar,

o)Fon paylannin Borsa’da iglem gormesi i¢in Sdenen
ticretler ve yapilan masraflar,

&)Performans iicreti,

p) KAP giderleri,

r) Kullanilan finansmanlar i¢in Sdenen kér paylan,
s) Defter tasdik, fatura basim, e-fatura, e-defter gibi
belge ve kayit diizeniyle ilgili harcamalar,

$)Tiizel kisi kimlik kodu (LEI) gideri,

t)Kurulca uygun goriilen diger harcamalar.

Fon toplam gider oranma performans ticreti dahil
degildir.

Foma Katilma ve Fondan Aynlmaya iliskim

Esaslar

1) Genel Esaslar
6) Katilma pay1 alun satum Tiirk Lirasmin yam sira,
miinhasiran Tiirkiye’de yerlegik yabancilara,
disanda yerlesik kisilere ve 6/4/2010 sayih Resmi
Gazete’de 18 yaymlanan Tirk Vatandagh@
Kanununun Uygulanmasma Iliskin- Yénetmelik’in
20 nci maddesinin ikinci fikrasmn () bendi
kapsanmina giren kigilere satilmak iizere pay grubu
olugturulmak suretiyle Amerikan Dolan (USD)
iizerinden de gerceklegtirilebilir. Bu durumda,
katilma pay1 fiyat: bagh oldugu pay grubuna gore TL
ve USD cinsinden agiklamir. Fon katilma paylan A
Grubu ve B Grubu olarak iki gruba aymlmugstr. A
Grubu fon katilma paylarmm birim pay degeri TL
cinsinden, B Grubu fon katilma paylarmmn birim pay
deperi ise Amerikan Dolann (USD) cinsinden
hesaplamir ve agiklanir. B Grubu paylarin Amerikan
Dolan (USD) cinsinden degerinin hesaplanmasmda;
ilgili giin icin Tiirkive Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) tarafindan saat 15:30°da ilan edilen
gosterge niteligindeki Amerikan Dolan (USD) doviz
ahs kuro esas almir. B grubu paylarm birim pay
defieri, A grobu paylar icin hesaplanmis birim pay
degierinin 6z konusu kura bolinmesi ile bulunur.

Fona Katilma ve Fondan Ayrilmaya iliskin Esaslar

I) Genel Esaslar

6) Katilma pay: alim satum Tiirk Lirasinin yam sira,
miinhasiran Tiirkiye’de yerlesik yabancilara ve
diganida yerlesik kigilere satilmak iizere pay grubu
olusturulmak suretiyle Amerikan Dolan (USD)
iizerinden de gerceklestirilebilir. Bu durumda, katiima
payi fiyat: bagh oldugu pay grubuna gore TL ve USD
cinsinden aciklanir. Fon katilma paylart A Grubu ve B
Grubu olarak iki gruba ayrilmgtir. A Grubu fon
katilma paylarinm birim pay degeri TL cinsinden, B
Grubu fon katilma paylarmn birim pay degeri ise
Amerikan Dolan (USD):- cinsinden hesaplanir ve
agiklanir. B Grubu paylann Amerikan Dolan (USD)
cinsinden degerinin hesaplanmasmda; ilgili gin igin
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
tarafindan saat 15:30°da ilan edilen gosterge
niteliindeki Amerikan Dolar: (USD) déviz ahg kuru
esas alinir. B grubu paylanm birim pay degeri, A grubu
paylar igin hesaplannms birim pay degerinin s6z
konusu kura bolinmesi ile bulunur.




Varsa Kar Payi Dagibmm ve Performans
Ucretlendirmesine Migkin Esaslar

A. Kar Pay: Dagitim

Fon, dagitilabilir kar bulunmas1 halinde, Ocak,
Subat, Temmuz, Agustos aylannda ve yatinm
komitesi kararmna bagh olarak yatwrmmcilara kar
dagitinu yapabilir. Yatinm Komitesi, fonun finansal
durumunu ve beklentileri goz oniine alarak, borg ve
yatirim planlamalarim diigimerek kar dagrtim karan
verecekdir.

Kar dagrtm tarihleri Yatrim Komitesi karan ile
degistirilebilir ve bu durum yatirumcilara elektronik
posia yolu dahil olmak fizere en izl iletisim
araclan marifetiyle bildirilir.

Dagtilabilir kar, gayrimenkul satiglarmdan elde
edilen kazangtan her tiirlii, alim-satim harci, vergi,
stopaj, masraf, iicret, komisyon, gayrimenkuliin
iktisabindan itibaren iglemis ilgili yonetim giderleri
diisiildiikten sonra geriye kalan ve yeni yatwumlara
yanlendirilmemis tutan ifade etmektedir.

Bunun haricinde Yatinm Komitesinin ve
Kurucummn ydnetim kurulonun  karar almas:
durumunda, kararda belirtilen tarih ve tutarda
fondan kar pay1 5demesi yapabilir. Kar dagitimma
karar veritmesi durumunda sz konusu karar ile kar
dagiim tarihleri ve. bu tarihlerde yapilacak
degisiklikler yatinmcilara elektronik posta dahil
olmak iizere en uygun ve en hizh iletigim araglan
ile bildirilir.

B. Performans Ucretlendirmesi

Kurucu tarafindan performans ficreti tabsil edilir.
Performans iicreti fona tabakkuk ettirilecek ve
fondan tahsil edilecektir.

Performans ficretinin tahakkukn ve tahsiline iligkin
usul ve esaslar katilma pay1 satigina baglanmadan
kurucunun ydnetim kurulu karan ile belirlenir. S6z
konusu ydnetim kurulu karannda performans
iicretinin tahakkuku ve tabsiline iligkin orneklere
de yer verilecektir.

Yonetim Kurulu tarafindan belirlenen Performans
iicretinin tahakkukn ve tahsiline iligkin usul ve
esaslar KAP’ta da agiklanur.

Katllma payr pazarlama ve dagitim faaliyetini

Yalsa Kar Payn Dagitiom ve Performans
Ucretlendirmesine Iliskin Esaslar

A. Kar Pay1 Dagrtimm

Fon, dagitilabilir kar bnlunmasi halinde, Ocak, Subat,
Temmuz, Agustos aylarmda ve yatmim komitesi
kararma bagh olarak yatnmcilara kar dagitmm
yapabilir. YatmmKomitesi,fonun finansal durumunu
ve beklentileri gdz Oniine alarak, borg ve yatirmm
planlamalarmi  disiimerek kar dagitim karan
verecektir.

Kar dagrum tarihleri Yatrim Komitesi karan ile
degistirilebilir. Bu durumda, s6z konusu karar ile
belirlenen kar dagitim tarihleri elektronik posta dahil
olmak fizere en uygun ve en hizh iletisim araglan ile
yatirmcilara bildirilir.

Dagitilabilir kar, gayrimenkul safislanndan elde
edilen kazanctan her tirli, alim-satum harci, vergi,
stopaj, masraf, iicret, - komisyon, gayrimenkuliin
iktisabindan itibaren islemis ilgili yonetim giderleri
diigiilditkten sonra geriye kalan ve yeni yatirimlara
yonlendirilmemis tutan ifade etmektedir.

Bunun haricinde Yatirmn Komitesinin ve Kurvcunun
yonetim kurulunun karar almas1 durumunda, kararda
belirtilen tarih ve tutarda fondan kar payr Sdemesi
yapabilir. Kar dagitimimna karar verilmesi durumunda
soz konusu karar ile kar dagitim tarihleri ve bu
tarihlerde yapilacak degigiklikler yatimmeilara
clektronik posta dahil olmak {izere en uygun ve en
hizh iletigim araclan ile bildirilir. -

B. Performans Ucretlendirmesi
Performans licreti tahsil edilmeyecektir.




yapilacak yatirmccilara performans iicretinin
tahakkuk ve tahsiline iligkin usul ve esaslarm yazih
olarak bildirilmesi ve katilma pay: satig1 yapilacak
yatmmcilardan performans ficretinin tahakkuk ve
tahsiline iliskin usul ve esaslan kabul ettiklerine
dair yazih beyan alinmasi ve bu beyamn fonun
siiresince ve fonun tasfiye tarihini takip eden 5 y1l
boyunca saklanmasi zorunludur. Borsa’dan
katilma payr alan yatinmcilar i¢in performans
iicretinin tahakkuk ve tahsiline iligkin usul ve
esaslan kabul ettiklerine dair yazh beyanm
almmasi zorunlu degildir.

Kathma Paylarmnm Satiginda Kullamlacak
Dagitm Kanallar

Katilma paylarmm satsi Kurucu, tarafindan
gerceklestirilit. Bunun disinda, Kurucu Ydnetim
Kurula, Fon katilma paylarimin Borsa’da da iglem
gormesi icin Borsa’ya basvuru yapilmasina karar
verebilir. Fon’a iade diginda, Fon katilma paylan
nitelikli yatirnmcilar arasinda Borsa Istanbul A_$’nin
Nitelikli Yatinmci Islem Pazari’nda el degigtirebilir.

Katilna Paylarimn Satsi ve Fona iadesinde Girig
Cikig Komisyonu - Uygnlamp/Uygulanmayacagn
Hzkianda Bilgi

odenmez.

Katilma paylan elde edildikien sonraki ilk 5 yif
icinde %30 cikis komisyonunun yatirnmcidan tahsil
edilmesi suretiyle yatinmc: tarafindan fona iade
edilebilir.

Ancak kurucu ya da kurscunun yonettigi diger
fonlarn katilma pay1 islemlerinde ¢ikis komisyonu
uygulanmaz. Fon tasfiye siirecinin sonundaki
katilma pay: iadesinde sati komisyonu uygulanmaz.
Emeklilik Yatmim Fonlannm Kurulug * ve
Faaliyetlerine  Iligkin  Esaslar ~ Hakkinda
Yonetmelik’e tabi emeklilik yatrm fonlarna
girig/cikig komisyonu uygulanmayacaktir.

Yatinm Komitesi, yatinmceilann katilma paylanm
fona iade etme sebebini dikkate alarak, olaganiistii
bir durumun ve ciddi bir gerekgenin varhg halinde
tim yatinmcilarm egit kogullar altmda olmasim
temin edecek sekilde cikis komisyonu tahsil
etmeme yetkisini kullanabilecektir.

Katilma Paylarmm Satgmda Kullamlacak
Dagitim Kanallan

Katilma paylarmm sati;n Kuruco’mum yam sira
Halk Yatnm Menkul Degierler A.S. ile Colendi
Menkul Degerler A.S. tarafindan gergeklestirilir.
Bunun diginda, Kurucu Yonetim Kurulu, Fon
katilma paylarmn Borsa’da da iglem gbrmesi icin
Borsa’ya bagvuru yapilmasma karar verebilir. Fon’a
iade disinda, YFon katlma paylan nitelikli
yatmmcilar arasmda Borsa Istanbul A.$’nin
Nitelikli Yatrimc: Islem Pazari’nda el degistirebilir.

Katilma Paylannm Satip ve Fona Iadesinde Giris

Cikng Komisyonu Uygulamp/Uygulanmayacag
Hzkkinda Bilgi

Katilma paylanmin ihracmda ve fona iadesinde girig
¢ikis komisyonu 6denmez.




Fon’un Risk Yonetim Sistemi Haklanda Bilgiler
(Gayrimenkul Yatinmlan ve PortfGyiin Sermaye
Piyasas: Arag ve Islemlerinden Olugan Botima
icin Kurucunum Ydnetim Kurulu Karanna

Baglanms Risk Limitlerine Iliskin Bilgiler)

Kurucu, II-55.1 sayili Portfoy Yonetim Sirketleri
ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine Iliskin Esaslar
Tebligi, MI-52.1 Yatuum Fonlarna Iliskin Esaslar
Tebligi ve 11.52.3 Gayrimenkul Yatirm Fonlarma
Iliskin Esaslar Tebligi’nde belirlenen hiktimlerin
yam swa gayrimenkul yatmmlarma iligkin
finansman riski ve likidite riski ile difer muhtemel
risklerin yonetimini de iceren bir risk yonetim
sistemi olugturmugtur.

Risk yénetim sisteminin olugturulmasi ve risk
raporlamasindan Risk Yonetim Birimi Risk
Yoneticisi sorumludur. Kullanacag: risk yonetim
sistemine ait prosediider ve modeller Sirket
Yonetim Kurulu onaya ile yiriirliige konulur. Risk
dlgiimlerinin yapilmasi ve raporlarm olusturulmasi
icin ODIFIN yazlim sistemi kullamimaktadur.
Kuruco’nun Risk Yonetimi Prosediiri’nde niskler
tanmmlanmig ve bu risklerin Sl¢iimiine iligkin kriter
ve limitler belirlenmis olup, Kurucu’nun Risk
Yonetim Prosediirii’nde ancak Yoénetim Kurulu
karan ile degisiklik yapilabilir.

Yonetilen portfSylerin yatumn stratejisi ile yatrm
yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun
olarak olusturulan ve kurucunun i¢ kontrol sistemi
ile biitinliik arz etmekte olan risk yGnetim sistemi,
yonetilen portfoyin maruz kalabilece§i temel
risklerin belirlenmesini ve bu risklerin tutarh bir
sekilde degerlendirilmesini, tespitini, Sl¢limini ve
kontroliinii igeren bir risk Sl¢iim mekanizmasinm
olusturulmasmm icermektedir. PortfSye iligkin
riskler ve Olgiim yontemleri, diizenli olarak ve
portfoye iliskin onemli gelismelere paralel gdzden
gegirilerek giincellenmektedir.

enkul yatinmlarma iligkin temel risk tirleri
tanimlanmug, potansiyel riskler belirlenmis ve
riskleri Gnleyici tedbirler konusunda calismalar
yapilmistir. Yonetilen portfSye iligkin risk limitleri
ve bunlarin agihip agiimadigimin hangi periyodlar ile
gozden gegirilecepi kurucunun ySnetim kurulu
karan ile belirlenir. Buna gore gerceklesen risk
dlgiimleri Risk Yonetim Birimi tarafindan gintik
olarak Genel Miidiir ile ilgili Fon Birimlerine ve
olarak ayrica Yonetim Kurulu’na

For’un Risk Yimetim Sistemi Haklanda Bilgiler
(Gayrimenku! Yatinmlan ve PortfGyiin Sermaye
Piyasas1 Arag ve Islemlerinden Olugan Bélimit
icin Kuruconzm Yémetim Kurulu Karanma
Baglanmus Risk Limitlerine Iligkin Bilgiler)

Kurucu, II-55.1 sayih Portfoy Yonetim Sirketleri ve
Bu Sirketlerin Faaliyetlerine Iligkin Esaslar- Teblii,
II-52.1 Yatrun Fonlarma Iliskin Esaslar Tebligi ve
IM.523 Gayrimenkul Yatirim Fonlarma Iligkin
Esaslar Tebligi’nde belirlenen hitkiimlerin yam sira
gayrimenkul yatirsmlarma iliskin finansman riski ve
likidite riski ile difer muhtemel risklerin yonetimini
de iceren bir risk yonetim sistemi olusturmugtur.

Risk yodnetim sisteminin olugturulmas: ve risk
raporlamasmdan Risk Yonetim Birimi Risk Yoneticisi
sorumludur. Kullanaca@ risk ybnetim sistemine ait
prosediirler ve modeller Sirket Ydnetim Kurulu onay:
ile yiiriirliige konulur. Risk dl¢iimlerinin yapilmasi ve
raporlarm olugturulmas i¢cin ODIFIN yazilim sistemi
kullanilmaktadir. Kurucw’mun Risk  Yonetimi
Prosediiri'nde riskler tammlanmig ve bu risklerin
olgiimiine iligkin kriter ve limitler belirlenmis olup,
Kurucu’nun Risk Yonetim Prosediiri’nde ancak
Yonetim Kurula karan ile degigiklik yapulabilir.
Yénetilen portfoylerin yatinm stratejisi ile yatinm
yapilan variklarm yapisma ve risk diizeyine wygun
olarak olusturulan ve kurucunun i¢ kontrol sistemi ile
biitiinliik arz etmekte olan risk yonetim sistemi,
ydnetilen portfSyiin maruz kalabilecei temel risklerin
belirlenmesini ve bu risklerin tutarh bir gekilde
degerlendirilmesini,  tespitini, Olgimimi  ve
kontroliinii iceren bir risk &lgiim mekanizmasmmn
olugturnlmasmm icermektedir. Portfoye iligkin riskler
ve Olgim yontemleri, diizenli olarak ve portfoye
iligkin énemli gelismelere paralel gozden gegirilerek
giincellenmektedir.

Gayrimenkul yatmimlarma iliskin temel risk tiirleri
tammlanmig, potansiyel riskler belirlenmis ve riskleri
onleyici tedbirler konusunda ¢ahismalar yapitmistr.
Yonetilen portfoye iliskin risk limitleri ve bunlarm
asithp asibmadifmin hangi periyodlar ile gozden
gegirilecegi kurucunun yonetim kurulu karan ile
belirlenir. una gore gerceklesen risk lciimleri Risk
Yonetim Birimi tarafindan giinlik olarak Genel
Miidiire ve asgari haftalik olarak ayrica Ydnetim
Kurulu’na raporlamr. Ayhk olarak gerceklestirilen
risk olgim sonuglant da Gemel Miidiir, I¢ kontrol
Hizmet Birimi ve Yonetim Kurulu’na raporlanir.




raporlanir. Aylik olarak gergeklestirilen risk dlgtim
sonuglan da Genel Midir ve I¢ kontrol Hizmet
Birimi’ne ve haftahk olarak ayrica Yonetim
Kurulu’na raporlanr.

Tammmlanan risk tiirlerinin Slgiimiine  iligkin
esaslara asagida yer verilmigtir.

Piyasa Riski Olcimii

Fon porifoyiiniin icerisindeki gayrimenkullerin
maruz kaldif piyasa riski ayda bir yapilacak
senaryo analizi ile Olgiilir. Senaryo amalizinde
gayrimenkul fiyatlarmi yansitan bir endeks
tzerinden Beklenen Kayip (Expected Shortfall)
degeri hesaplamir. Analizde kullamlacak olan
endeks verisi gayrimenkul fiyatlarinda yasanan en
biiyik deger kayiplarmin tespitinde kullambir.
Gayrimenkul yatirnmlarmm defer azahsmn
Beklenen Kayip deferini gectifi durumlarda
Yopetim Kurulu ve Yatmm  Komitesi
bilgilendirilir. Beklenen kayip deferi Sirket
yonetim kurulunca belirlenir. Beklenen kayip
degeri asafida detaylandirilan endekslerin 5 yildan
kisa olmamak kaydiyla belirli bir zaman arahnda
kaydettifi donemsel zararlarm %99 giiven
seviyesinin dignda kalan zararlarm ortalamas: ile
hesaplanir. Piyasa Risk hesaplamalarmda Merkez
Bankas1 Konut Fiyat Endeksi kullambir. Bu endeks
2010 Ocak aymndan itibaren agiklanmakta olup
sadece 10 yilhk gecmis veriye sahiptir. Gerekli
hallerde, Fon portféyiinde yer alan gayrimenkuller
dikkate alinarak bu endeksin yerine daha vzun veri
setine sahip farkh endeksler de kullanilsr.

Sermaye piyasas1 ve gayrimenkul yatirmmlari igin
portfoyiin maruz kaldifn piyasa riski giinlik
yapilacak RMD analizi ile 8lgiilar. Olgiim yapilan
enstriimanlar i¢in gimlik veriler kullamlarak
hesaplanacak ayhk RMD degerleri, %99 giiven
arahginda takip edilir. Gayrimenkul yatrimlan,
yatinmlan yansitan bir endeks @izerinden  RMD
hesaplamalarma dahil edilicken, Para Piyasas:
enstriimanlan piyasa riski sifir kabul'edildiginden
RMD hesaplamalar digmda tutulur.

Fiyat Riski, Kar Pay1 Oram Riski ve Doviz riski icin
gergeklestirilen RMD hesaplarina ek olarak;

Faiz Oram Riski. igin faizden pay almaya dayah
sabit getirili menkul kiymetler, vadeli mevduat,
katilma hesabr vb. menknl kiymetlerin
degerlemelerinde ikincil piyasalarda yasanabilecek
getiri oram degisimleri sonucunda olugan etki

Tammlanan risk tirlerinin lcimine iliskin esaslara
asagida yer verilmigtir.
RiSK OLCUM YONTEMLERI VE iZLENMESI

Finansal verilerin islenmesi ve takibinde INFINA
sistemi kullambr ve pozisyon limitlerine iligkin
takipler i¢ Kontrol Birimi tarafindan INFINA yazilim
aracilhign ile saglanir.

Risk lgiimleri, ODIFIN firmasi tarafindan sajlanan
Risk Yonetimi Modiili yazalim1 ve Risk Yonetim
Birimi tarafindan olugturulan excel c¢aligmalan
aracilign ile gergeklestirilir. Farkli model ve parametre
secimine izin veren Risk Y&netim Modiila fon tirii
bazinda ilgili fon yapisma uygun model secilerek
kullamilmaktadir. Risk Yonetim Modili icerisinde yer
almayan (omegin gayrimenkullerin likidite riski vb)
olciimler ve raporlamalar ise Yonetim Kurulu’nun
belirledii cergevede Risk Yonetim Birimi tarafindan
olugturulan risklerin Ol¢limiinii ve raporlanmasini
iceren excel calismalan ile siirdiirilir. Asagida
uyulmasi gereken temel prensip ve Si¢iim yontemleri
verilitken, farklh yaklagmmlarin  gerekebildigi
gayrimenkal yatimlanna iligkin  detaylar da,
farklilagma durumunda ilgili risk tiri altinda
belirtilmigtir.

PIYASA RiISKi

Tagman finansal pozisyonlarm, finansal piyasadaki
dalgalanmalardan kaynaklavan normal faiz, kur ve
fiyat degisimlerine bagh olarak ortaya ¢ikan; faiz
oram riski, kur riski, mal fiyat riski, opsiyon riski,
hisse senedi ve fiyat riski gibi riskler nedeniyle zarar
etme olasihfim ifade eder. Piyasa riski yonetiminin
esas amaci yatinm portfSyiiniin, piyasalarda olusan
hareketler sonucu kars1 karsiya kaldign risklerin
Olgiilmesi, raporlanmasi1 ve sirekli olarak
izlenmesidir.

Piyasa riskinin analitik gergevede degerlendirilmesi
siirecinde riskin tammlanmasi, degerlendirilmesi,
izlenmesi, sayisal analizleri ve raporlama siirecleri
ODIFIN yazilm olan Risk Ground Risk Y&netim
Modiilii ile yapilmaktadir. Portfoyii olusturan para ve
sermaye piyasasi araglan nedeniyle maruz kalman
piyasa riskinin Olgiimiinde mevzuatta yer verilen
standart ve geligmis istatistiki  yOutemler
kullamlmaktadar.

Riske Marnz Deger — RMD Yaklagim

Riske maruz deger (RMD) yontemi, elde tutulan bir
portfSyiin degerinin, kar pay1 oram, faiz orami, doviz
kuru ve hisse senedi fiyat gibi faktSrlerde yaganmasi




durasyon ile dlgiilir. Getiri / Fiyat hassasiyetini
Slgmek igin pozisyon ve portfoy bazinda Macaulay
Durasyon yontemi kullamilir. Macaulay durasyon
ilgili {iriin nakit akigimn agirhikh ortalama vadesini
ifade etmektedir.

Déviz Riski, Fonun maruz kaldip1 doviz riski net
agik ddviz pozisyonunun hesaplanmas: sonucunda
degerlendirilir. Doviz riskine maruz menkul
kiymetler ile yabanci para cinsinden borglanmalar
ve finansman kullanmmlarmn netiestirilmesi
sonucunda elde edilen net agik doviz pozisyonun
mutlak degerinin fon toplam degerine oram
yonetim kurulunca belirlenen oram gecemez.

llave olarak doviz kurlarinda +/- %10 oranmda
gergeklesebilecek oynakhiklarin met . agik dgviz
pozisyonu uzerindeki etkileri smirlamalar ile
uyumlulugun korunabilmesi i¢in takip edilir.

Stres Testleri ve Senaryo Analizleri

Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi
kullanihr. Tarihsel Stres Testi analizinde gegmis
tarihlerde gozlemlenen agm piyasa hareketlerinin
soklan varhk bazmda fon porifSyiine uygulanir.
Gerekli goriildiigii takdirde fon portfGyiine ayrica
senaryo analizleri de uygulanir. Senaryo analizinde
bir risk faktorime veya birden fazla risk
fakioriinden olusan bir gruba soklar uygulamir
(6megin doviz, kar payr oram ) ve simiile fon
portfoy kar/zaran analizi yapihr.

Fon portfoyimiin gayrimenkul yatumlarim
kapsayan kismu igin, Piyasa Riski hesaplamasmda
oldugiu gibi, Stres Testi analizinde de gayrimenkul
fiyatlanim1 en iyi yansttan bir endeks iizerinden
besaplamalar yapilir. Fon portfSyiiniin gayrimenkul
yatinmlan dismda kalan varbklan ise ilgili risk
faktorleri piyasa degerleri ile Stres Testi analizine
dahil edilir.

Yukaridaki olgiimlere ek olarak; portfdy
dagilminda, portfSydeki varliklann degerinde ya
da piyasa kosullarnda bir deglslkhgm test
sonuglanm Snemli  dlgiide  defigtirmesinin
muhtemel oldugu durumlarda kosullara uygun yeni
stres testi/ senaryo analizleri uygulamir ve sonuglar:
yonetim kurulu, portfoy ydneticileri ve yatrim
komitesine supulur. Bu durumda yatmm
komitesinin  alacagi  gerekgeli karar risk
yoneticisine, portfoy yoneticilerine ve ydnetim
kuruluna yazih olarak iletilir. Onemli degisiklikler

olasi dalgalanmalar nedeni ile maruz kalablleeegl en
yiiksek zaran belirli bir zaman diliminde ve belirli bir
giiven araliginda tek bir rakam ile ifade eden risk
hesaplama ySntemidir.

RiskGround Modiiliinde kullanilacak varsaymnlar ve
parametreler iigili yoSnetmeliklere uygun olarak
belirlenir.. S8z konusu model girdilei ve
parametreleri Sirket fonlanmn portfSyiindeki risk
faktSrlerinin degisim ve gelisimine bagh olarak gerek
duyulmasi halinde revize edilir.

Yatmmn Fonlan Rehber’nin 7.6. maddesinde
belirtilen esaslara uygun olarak” mutfak RMD’nin
hesaplanmasmda uygulanacak modelin secilmesinde
fonun yatirim stratejisinin icerdigi risk seviyesi ile fon
portfoyiine dahil edilecek finansal araglarn tiirii ve
karmagiklifi dikkate almarak Sirketin yonettifi
yatom fonlarmm finansal = pozisyonlarna iligkin
piyasa riski genel olarak Tarihsel Simiilasyon yontemi
kullamlirken, herhangi bir fon tiirline &zel bu
prosediirde  bahsi gegen RMD  hesaplama
yéontemlerinden biri de kullamlabilir.

Amag kullanilan RMD modeli ile fon portfoyiiniin
icerdigi rmiskleri tam olarak ve dogru sckilde
dlgiilmesidir. Bu kapsamda;

e RMD hesaplamalarna fon portfSyiinde yer
alan tiim varlik ve islemler dahil edilir. Ttirev
araclardan kaynaklanan riskler de dahil olmak
iizere fon portfSyiiniin icerdigi piyasa riskleri
RMD yonteminde dikkate ahmr.

e Model, fon portfoy degerine ctki edebilecek,
ihmal edilebilir diizeyin @zerindeki tiim risk
faktorlerini icermektedir.

e RMD modeli gergevesinde kullanilan sayisal
yontemler (fiyatlama yntemleri, oynakhk ve
korelasyon tahminleri, vb.) riskin dofru
sekilde olgiilmesine imkan saglamaktadir.

e RMD modeli ¢ercevesinde kullanilan veriler
tutarh, giincel ve giivenilirdir.

Riske maruz defier tutann ginlik olarak hesaplanir.
RMD hesaplamasinda kullamlacak esaslar Rehber
hiikiimlerinde uygun olarak asagida belirtildigi
sekildedir;
e Tek tarafh % 99 giiven arahgy,

e 20 is giind elde tutma sfiresi,

e Enaz1 yillik (250 is giinii) g6zlem stiresi,
e Kullamlan verilerin asgari 1 yilhk

donemler itibartyla giincellenmesi.

Giinlik RMD hesabma ek olarak, fon portfSyiiniin

fon toplam degerine 6nemli diizeyde etki eden tim




riskleri kapsamakta olup, takibi Risk Y&netim
Birimi yoneticisi tarafindan yapiimaktadir.

Finansman Riski Olcimii

Finansman riski analizinde fon gelirlerinin fon
cikiglanm kargilama oram hesaplanr. Fon
gelirlerini kira geliri ve kir payr gelirinden
olugtururken fon giderlerini temel olarak finansman
masraflan, gayrimenkul alm ve satimma iligkin
idari giderler, alman gayrimenkullerin bakim-
onarom giderleri, sigorta giderleri vb. olusturur.
Fon’un finansman geri ddemeleri i¢in ileriye doniik
(1 y1ltik) nakit gikisa tablosu ile gayrimenkul digt
varhklarn getirileri ile kira gelirleri baz almarak
ileriye doniik nakit girig tablosu olusturularak net
nakit akis1 hesaplamr. Net nakit akisinin pozitif bir
deger olmasi gerekli olup, Gelirlerin giderleri
kargilama oram ydnetim kuwrulunca belirlenecek
seviyenin altina diistiiili zaman Yonetim Kurulu
bilgilendirilir. Bu hesaplamalarda, Gayrimenkul
satiglan veya alimlan dikkate alimmaz.

Fon toplam degerinin azami %50’si oraninda kredi
ve faizsiz finansman kullanilabilir. Bu kapsamda
giinlizk olarak finansman kullamim orani olan LTV
(Loan To Value) hesaplamir. Bu oranm %45
seviyesine ulagmasi halinde Yatrim Komitesi
elektronik ortamda bilgilendirilir.

Likidite Riski (_)lg:l'imii:
Fon portfSyiiniin likidite riski, iki bolimde analiz
dll. il.

2) Gayrimenkullerin nakde dondstiiriilme
siirecinin yarato@ likidite riski apalizi: Fonun
gayrimenkul yatmrimlarmdan olusan boliimiintin
likidite riski, gayrimenkullerin likidite siirecini
etkileyen kriterlerin, etkileme Olcilerine gdre
agrhklandinhp ortalamasinm almmas ile bulunan
risk degerinin “Zoruniu Likiditasyon Katsayis1” ile
bolinmesi ile bulunan risk degerlerinin
gayrimenkullerin fon toplam degeri igerisindeki
agmhklan kullamlarak hesaplanan “afwhkh
ortalama risk degeri” ile Slciilir.

Her bir fon portfoyiiniin sahip olmas1 gereken
agrhkli ortalama risk degeri Sirket ydnetim
kurulunca belirlenir. Mevcut kriterler asafida
listelenmis olup, her bir kriter i¢in 1-7 arahifinda,
yedi adet skala olugturulmustur. Asagida belirtilen
kriterlerin farkh yatinmlar i¢in belirlenecek olan
agirhklan Sirket Yonetim Kurulu tarafindan
onaylanarak yiiriirliige girmektedir:

icerisindeki gayrimenkullerin maruz -kaldif piyasa
niski, gerekli goriilen ya da referans olmas: istenen
durumlarda, farkh endeksler i¢in ayda bir yapilacak
senaryo amalizi ile de Slgiilii. Senaryo analizinde
gayrimenkul fiyatlarm yansitan bir endeks ya da
referans piyasa tarihsel verileri iizerinden Beklenen
Kayip (Expected Shortfall) degeri hesaplanir.
Beklenen kayip degerlerinin hesaplanmasinda giinliik
veriler i¢in son bir yillik aylik veriler icinse en az beg
yillk veri kullanalir.

Para Piyasasi enstriimanlan i¢in piyasa riski sifir kabul
edilir ve RMD analizine dahil edilmez.

Stres Testi ve Senaryo Analizleri

Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi
kullanlir. Tarihsel Stres Testi amalizinde gegmis
tarihlerde gozlemlenen agi piyasa hareketlerinin
soklart varlik bazinda fon portfoyiine uygulanir.
Gerekli gorildiigi takdirde fon portfoyiine ayrica
senaryo analizleri de uygulanir. Senaryo analizinde bir
risk fakidriine veya birden fazla risk faktGrimnden
olusan bir gruba goklar uygulanir (6rmegin doviz, kar
pay1 orani) ve simiile fon portfoy kar/zaran analizi
yapilir.

Fon portfoyiiniin gayrimenkul yatinmlarim kapsayan
kismm i¢in, Piyasa Riski hesaplamasinda oldugu gibi,
Stres Testi analizinde de gayrimenkul fiyatlarim en iyi
yansitan endeksler fizerinden hesaplamalar yapilr.
Gerekli hallerde, endekste veya kullanilan tarihlerde
degisiklige gidilebilir veya eklemeler yapilabilir.

Fon portfoyiiniin gayrimenkul yatinmlan disinda
kalan varliklan da Stres Testi ve Senaryo analizine
Yukandaki dlcimlere ek olarak; portfdy dagihmmda,
portfoydeki varhiklarin degerinde ya da piyasa
kosullarinda bir degisikligin test sonuglarim Snemli
dlciide degistirmesinin muhtemel oldugu durumlarda
kosullara uygun yeni stres testt/ senaryo analizleri
uygulamr ve sonuclan yonetim kurulu, portfGy
yoneticileri ve yatinm komitesine sunulur. Bu
durumda yatinm komitesinin alacagi gerekceli karar
risk y®neticisine, portfdy yoneticilerine ve yonetim
kuruluna yazil olarak iletilir. Onemli degisiklikler fon
toplam degierine Snemli diizeyde etki eden tiim riskleri
kapsamakta olup, takibi Risk Yonetim Birimi
yémeticisi tarafindan yapilmaktadur.

Senaryo analizi yukaridan asagiya. bir yontem olup
piyasa kosullarina iliskin olugturulan bir senaryoya
dayanir. Belirlenen senaryo cergevesinde risk




« Merkez Is Alam1 (MIA) Durumu: Gayrimenkuliin
is ve ticaret alanlarina olan mesafesini
dlgmektedir. Bu alanlara olan yakmnhg: likidite
riskini dagiirmekte uzakhgi ise arttnci unsur
oynamaktadir.

e Ulasim Arterine Mesafe: Ulasim Arterine olan
mesafesinin kisa olmas: likidite riskini disiiriici
etken olarak dikkate aliniken, uzak olmasi ise

« Kiraci Duromu: Gayrimenkuliin igerisinde kiraci
olmas: likidite riskini digiirlicli etken olarak
dikkate alinmaktadir. Kiracih olan

gayrimenkullerde risk skalasi 1 olmayanlarda 7
olarak uygulanmakta olup, kat alanmn kigiik
olmas: likidite riskini diisiirmektedir.

« Ofis/Konut Smufi: Ofis Smufi i¢in risk skalasmda

asagndaki  smiflandirma  kriterleri  dikkate
almmaktadir: 1 (A+), 2 (A), 3 (A-), 5 B), 7 (C).
(Kaynak:https://ofisraporu.com/blog/
ofissiniflandirma-kriterleri)

* Kentsel Doniigiim Durumu: Kentsel Doniisiime
tabii olan alanlarm likidite riskinin daha diigiik
oldugu kabul edilmektedir.
e« Milkiyet Durumu: Cok milkiyetli
gayrimenkullerin likidite riskimin ¢ok yiiksek
oldugu dikkate alinmaktadir.

« Nifus Yogunlugu Durumu: Niifus
yogunlugunun yiiksek oldugu bolgelerde likidite
riskinin diisiik oldugu kabul edilmektedir.

= Fiyat Seviyesi: Fiyat seviyesinin diigiik olmas:
likidite riskini disiiren bir etki olarak dikkate
almmaktadir.

b) Gayrimenkul dipedaki varbklanm fon
glaslannm kargilama orznlar:  Gayrimenkul
disindaki varhklarn olas: fon ¢ikiglarm kargilama
oram senaryo analizi ile incelenir. Cikis karsilama
oram, fon ¢ikis oranin gayrimenkul digmda kalan
varhklarm portfoydeki biyukligine oram ile
hesaplanir.

Yopunlagma Riski Olciimia

Fon portfoyii icerisinde yer alan menkul
kiymetlerin risk / getiri agisindan ortak Szellikleri
dikkatc alnarak varhk gruplari olugturulur. Fon
portfoyiinde yer alan gayrimenkullerin yogunlagma
riski, her bir gayrimenkuliin bir biitiin olarak fon
toplam deperi icerisindeki agrhgmm takibi ile
gayrimenkullerin bulundugu cografi bolge, proje,
gayrimenkul tiird gibi kriterlerin takibi yapilr.
Sirket yonetim kurulunca herhangi bir gayrimenkul

faktorlermin ne yonde bareket edecefi ve bu hareket
neticesinde portfGy degerinin ne gekilde degisecegi
saptanur.

a) Yiizdesel sok: genellikle hisse, kiymetli maden ve
doviz menkulleri i¢in uygulanwr. Kiymetin fiyatina
yiizdesel bir degigim oram belirlenir, -

b) Faiz/ kar payy/ getiri soku: Sabit Getirili Menkul
Kiymetler icin kullamilir. Faiz/ kar payv/getiri
seviyelerinin baz puan bazinda degisimi Sngdriiliir ve
bu degisimler sonucu krymetlerin tekrar degerlemesi
sonucu olusan kar/zarar degerleri hesaplanir. 4 temel
sok tamimlanabitir:

Anhk ve Paralel Sok: Verim egrisindé ani bir
paralel sok olugmasi

Anbk ve Verim Egrisi Epim Degisikligi:
Verim egrisinin egiminde ani bir degisiklik
olmasi. Omegin uzun vadeli faiz oranlan
artarken kisa vadeli faiz oranlan diger.

Tarihsel Beklenti ve Paralel Sok: Verim
egrisinin zaman icerisinde paralel soklarla
degismesi.
Tarihsel Beklenti ve Verim Egim
Degigikligi: Verim egrisinin zaman i¢erisinde
egiminde degisiklik olugmasi sonucunda
getirilerdeki  degisimin vadeler arasinda
farkhlasmasi.

Finansal pozisyonlar nedeniyle maruz kalman likidite
riski fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin
istenildigi anda piyasa fiyatindan nakde

doniistiiriilememesi

halinde ortaya cikan zarar

olasihi olarak ifade edilmektedir. Diger bir ifade ile
likidite;doviz, menkul kiymet, gayrimenkul gibi
herhangi bir aktifin kisa siirede ve sorunsuz bir sekilde
(deger kaybma ugramadan) nakde cevrilebilmesini
ifade eder.

Bir portfoyiin likidite tutari, portfoyii olusturan
varliklarin  likiditelerinin toplamma esittir. Varhk
likidite tutan, ilgili varlik toplam pozisyon degerinin
asagda belidenen likidite katsayilan ile carpilmasm
ifade eder. Portfoyiin likidite oramu ise portfGyiin
likidite tutarinin toplam portfoy tutarmna bolimi ile
bulunur.

Likidasyon siiresi, portfoyii olugturan varhklann kag
giin icerisinde likide edilebilecegini gbsterir. Portfoye
atanmis likidite kurallan uygulandiginda, eger bir

= ee

pozisyonun biynkligi o poznsyonun maksimum
likidite tutarmdan kiiciik ise o pozisyon likide olmus

kabul edilir ve portfoyden ¢ikanlir. Efer pozisyon
buytkliagi maksimum likidite tutanndan biiyilk ise




toplam degeri icindeki agarhgma iliskin bir lmit
belirlenmesi halinde bu limit ¢ergevesinde agimlar
raporlanr.

Karss Taraf Riski Ol¢iimii
Borsa digmda taraf olunan tiirev ara¢c ve swap
sozlesmeleri nedeniyle maruz kabman kars: taraf
riski, piyasaya gore ayarlama (mark to market)
yontemi ile hesaplanir ve kars: tarafriski fon toplam
degerinin %10’ unu agamaz.

Piyasaya gire degerleme yontemi kapsammda
varsa, tiirev arag ve swap sozlesmesinin giincel
piyasa fiyatmm degierlemede esas alinmasi, gincel
piyasa fiyatmin bulunmadifys durumlarda ise soz
konusu varliklarm yeterli ve genel kabul gormiis bir
fiyatlama modeli kullamlarak degerlenmesi esastir.
Bununla birlikte, fonun fiyat agiklama
donemlerinde degerlemede kullamlmak iizere karg1
tarafian fiyat kotasyonu alindify durumlarda soz
konusu fiyat, degerlemede kullanilmadan once
fiyatin uygunlugu yeterli ve genel kabul gormiis bir
fiyatlama modeli aracihryla ve belirlenebilecek
diger prosediirler cergevesinde degerlendirilir.

Sermaye piyasasi riski olugturmayan gayrimenkul
yatmmian haric geri kalan portfSydeki
pozisyonlardan kaynaklanabilecek kars: taraf riski
giinliik yapilacak hesaplamalar ile Sl¢tliir.

Kaldirag Riski Olgiimi

Kaldrag yaratan islemlere iligkin olarak arag
bazinda ayn ayn hesaplanan pozisyonlarm mutlak
(nominal) degerlerinin toplanmasi suretiyle ulagilan
toplam pozisyonun fon toplam deferine oram
“kaldirac” olarak tammlanmaktadar.

flave olarak fonun kaldwag yaratan islemlerden
kaynaklanan risklerinin Slgiimiinde Agik Pozisyon
Tutar1 (Standart Yontem) kullamlu. Standart
yontem ile agik pozisyon tutan asafidaki sekilde

1. Netlegtirme ve riskten korunma esaslarina
konu olabilecek pozisyonlar icin arag bazinda
ayn ayn net pozisyonlar hesaplanarak
pozisyonlarnn mutlak degeri alinir.

2. Netlestirme ve riskten korunmaya konu
edilemeyen araglara iliskin pozisyonlar
hesaplanarak bunlarin mutlak degeri almur.

aradaki fark pozisyonun yeni biiyiikliigii olarak atamir |'
ve pozisyon portfoyde tutulur. ik tur sonras
portfdyde Kalan pozisyonlar (giincellenmis biyukluk
tutarlan ile birlikte) tekrardan aym igleme tabi tutulur.
Bu iglem portfSydeki tiim pozisyonlar tamamen likide
olana kadar tekrarlanir ve gegen giin sayis1 likidasyon
siiresini verir.

Finansal pozisyonlar nedeniyle maruz kalman likidite
riskinin Olgiminde fon bazinda atanan likidite
kurallan uygulanmaktadar.

Gayrimenkuller i¢in  likidite riski, ilgili
gayrimenkulun ani olarak hizh bir sekilde elden
cikarilmasi gerektifinde olusabilecek beklenen kayba
ifade etmektedir. Cahismalarda elden gikarma siiresi
ortalama 3 ay olarak kabul edilmigtir.

Hesaplanan likidite katsayisi, gayrimenkulun hizh bir
sekilde likide gevrilmesi durumunda degerinin kacta

Gayrimekul likidite riski her ay sonu itiban ile ayda
bir kez dlglilmektedir. Her gayrimenkul tiirii i¢in risk
faktorleri belirlenmis olup, her ay sonu itiban ile ilgili
gayrimenkuller- icin risk faktorlerine iligkin risk
tablosu hazirlanir. Ilgili risk faktdrlerine ilgili risk
skalalar1 atanarak, ilgili kriterin “likidite risk degeri”
bulunur. Yonetim Kurulu tarafindan kriterlere iliskin
belidenen risk agmhklan kollamlarak  ilgili
gayrimenkulun toplam risk skalasi hesaplanarak,
“gayrimenkulun  likidite risk degeri” bulunur.
Gayrimenkullerin likidite risk degerleri ve Yonetim
Kuruln tarafindan belirlenen likiditasyon oranlan
kullanilarak linear interpolasyon metodu ile ilgili
gayrimenkulun  likiditasyon katsayis1  bulunur.
Likidite Stres Testleri i¢in de yine gayrimenkullerin
ilgili risk skalalan ve Yonetim Kurulu tarafindan
belirlenen “stres™ likiditasyon oranlan kullamilarak
linear interpolasyon metodu ile ilgili gayrimenkulun
“stres” likiditasyon katsaysi bulunur.

SABIT GETIRLI MENKUL KIYMET (SGMK)
DUYARLILIK ANALIZLERI
Mevcut RiskGround araci izerinden asafidaki
dlgimler yapilabilmektedir. Tahviller, kardan pay
almaya dayah kira sertifikasi, katilma hesab: vb.
menkul kiymetlerin degerlemelerinde fon turii bazinda
Yénetim Kurulu tarafindan belirlenen parametrelerin
takibi yapalir.
Durasyon
Durasyon fiyatm getiri hassasiyetini gostermektedir.
Yaygmn olarak ii¢ tipi kullamimaktadr:

Macaulay Durasyon: Menkul kiymetin

S
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tutarim ifade eder.

Bu sekilde hesaplanan tirev araclar nedeniyle
maruz kalman agik pozisyon tutan fon toplam
degerinin %20’sini asamaz.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan pozisyon
biiyiikliikleri hesaplamalarinda ve netlegtirme ve
riskien korunma varsayimlarinda Yatuim Fonlarma
Iliskin Rehber’de yer alan yontemler esas almur.

Sermaye piyasasi riski olugturmayan gayrimenkul
yatirmnlar1 hari¢ geri kalan porifSyiin yarattif
hesaplamalan ile Slgtliir.

Degerleme Kontrolii .
Degerleme Riski, yatinm yapilan varhklarm
yatinm siiresi boyunca degerlerinin makul ve dogra
bir sekilde tespit edilememesiyle ilgili riskleri
kapsar.

Bu kapsamda:

e Sermaye piyasalarinda iglem gGren menkul
kiymetlerin degerlemeleri Fon Operasyon ekipleri
tarafindan yapilmakta olup saklama birimleri ve
risk yonetimi ekipleri tarafindan da giinliik olarak
takip edilecektir. Farklibklann tespit edilmesi
durumunda ilgili birimlere bilgi verilir-

« Aynca Kurulca listeye almmis degerleme
kuruluslanmca hazirlanan degerleme raporlan
sonucunda, tek bir gayrimenkulin degerinin
ardigik 4 degerleme donemi boyunca diismesi
halinde Yatirom Komitesi ve Yonetim Kurulu Risk
yonetim birimi tarafindan elektronik ortamda
bilgilendirilecektir.

Bu durumda yatirm komitesinin alacag gerekgeli
karar risk ydneticisine ve yonetim kuruluna yazih
olarak iletilecektir. Bu kontrol ilgili .gayrimenkule
iliskin hazirlanan/revize edilen her degerleme
raporunun hazirlanmasini takiben
gergeklegtirilecektir.

nakit alosinimn agichkh ortalama vadesini ifade
etmektedir.

Modifiye {(Modified) Durasyon:
Getirilerdeki- degisimin  yaklastk  olarak
menkul kiymet fiyati iizerindeki etkisini
gostermektedir. Nakit akigt belirsiz olan
kiymetier icin ¢cok etkili bir yontem degildir.

Efektif (Effective) Durasyonm: Getirilerde
olugacak bir baz puanhk degisim sonucunda
menkul kiymetin fiyatinda olusacak yiizdesel
degisimi gostermektedir.

Konveksite

Konveksite  durasyonum  getiri  bassasiyetini
gostermektedir. Fiyat ve getiri arasindaki iligkinin
ikinci dereceden tirevinin alimmas1 sonucuyla
hesaplanir ve getirinin fiyat Gzerindeki etkisinin
hesaplanmasi sirasinda durasyon faktorii icin bir
diizeltme katsayis1 olarak kullanilmaktadar.
Konveksitenin yiiksek olmast fiyatin getirilerdeki
degisimden daha ¢ok etkilendigini gostermektedir.

Baz Puanhk Degigimin Bugiink@ Degeri (BPBD-
PVBP (Price Value of a Basis Point (DV01))

Bir baz puanhk- degisimin wneden oldufu fiyat
degisimini  gostermektedir. Durasyondan farky
durasyonun yiizdesel degisimi DV01’nin ise fiyatin
mutlak degisimini gdstermesidir. Terim olarak Dollar
Value of One Basis Point (DV01) daha yaygm ofarak
kullanilsa da Price Value of One Basis Point (PVBP)
da kullanilabilmektedir.

FiNANSMAN RisKi

Finansman riski fonun ihtiyag duydugu finansman
kaynaklarma zamaninda ve gerekli olglide
ulasamamas1 nedeniyle maruz kalabilece§i zarar
olasihigim ifade eder.

Finansman riski amnalizinde fon giriglcrinin fon
gikiglarm kargilama orani hesaplamir. Fon girislerini
nakit ve nakit benzeri ile kira ve kir payr geliri vb.
olustururken fon giderlerini temel olarak faizsiz
finansman masraflan, idan  giderler, alinan
gayrimenkullcrin  bakim-onamim  giderleri, sigorta
giderleri vb. olusturur. fleriye donik olarak bir yillik
nakit akistan aylik bazda olusturulur ve Risk yonetim
birimi ile paylagilr. Indirgenmis nakit akiglan
fizerinden fon giriglerinin fon ¢ikiglarm karsilama
oram hesaplamr. Bu hesaplamalarda, gayrimenkul
satiglan veya alunlar: dikkate alinmaz.

Degerleme Raporlan




Degerleme Riski, yatinm yapilan varliklarin yatirmm
siiresi boyunca degerlerinin makul ve dogru bir
sekilde tespit edilememesiyle ilgili riskleri kapsar. Bu
kapsamda:

e Gayrimenkul yatinmlan asgari yilda bir kez
Kurulca IListeye almmig  degerleme
kuruluslarinca hazirlanan degerleme raporlan
lizerinden Yatnm Komitesi tarafindan
gbzden gegirilir.

e Ayrica tek bir gayrimenkulim deferinin
ardigik 4 degerleme donemi boyunca diigmesi
halinde Yatimm Komitesi ve Yonetim Kurulu
Risk yOnetim birimi tarafindan elektronik
ortamda bilgilendirilecekti. Bu durumda
yatirim komitesinin alacaf gerekgeli karar
risk yoneticisine ve yonetim kuruluna yazih
olarak iletilecektir. Bu kontrol ilgili
gayrimenkule iliskin hazirlanan/revize edilen
her degerleme raporunun hazirlanmasim

YOGUNLASMA RisSKi

Fon portfoyiinde yer alan gayrimenkullerin
yofiunlagma riski, her bir gayrimenkuliin bir biitiin
olarak fon toplam degeri icerisindeki agirhiginun takibi
ile gayrimenkullerin bulundugu cografi bslge, proje,
gayrimenkul tirii gibi kriterlerin takibi yapihr.
Varliklar yeteri kadar gesitlendirilmedigi durumlarda,
eldeki “varliklann koti performansindan portfoy
getirisi 6nemli Slgiide olumsuz etkilenebilir.

Fon ictizigiinde ve izahnamesinde belirtilen
yofunlagma risklerinc uyum takip edilir ve agimlar.
diizenli olarak raporlanir.

KARSI TARAF Riski _
Portfoy adina yapiloug islemlerin kars: taraflarmin,
sbzlesmenin  gereklerine  uymamasi  sonucu

yikiimliliklerini zamanimda yerine
getirmemelerinden dolay: kargilagilabilecek zararlar
karg: taraf riski olarak adlandnhr.

Bu riskin ydnetilmesinin temel amaci, portfoye dahil
edilmis olan varliklarm kalitesinin portfGyiin hedefleri
_ile uyumunu saglamaktir Bu sebeple portfSy adma,
tezgih st piyasalardan tiirev arag cklenmesi
asamasmda, iglem sebebiyle maruz kalmabilecek
azami riskin Yonetim Kurulu ve PortfGy Yoneticisinin
ortak karariyla belirlenmis limiti agtp agsmadig: kontrol
edilir. Ayrica, tezgah iistii islemlerde karsi kurumlann
Yonetim Kurulu ve PortfSy Yoneticisinin ortak
karaniyla segilmis ve islem limiti tahsis edilmis
kurumlar olup olmadiklan kontrol edilir. Islemlerin
limitler i¢inde yapilip yapilmadig takip edilir.
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OPERASYONEL RISKLER

Operasyonel risk, Sirketin ve yonetilen fonlarm
operasyonel siireclerindeki aksamalar sonucunda
zarar olusmasi olasihfim ifade eder. Operasyonel
riskin kaynaklan arasinda kullamilan sistemlerin
yetersizligi, basarisiz ySnetim, personelin hatah ya da
hileli iglemleri gibi kurum i¢i etkenlerin yam: sira
dogal afetler, rekabet kogullari, politik rejim
degisikligi gibi kurum dis1 etkenler de -olabilir. I
kontrol ve teftis tarafindan yapilan diizenli
denetimlerle takip edilmektedir.

Kizhrmak Gayrimenkul Yatinm Fonu’nun (Yeni Unvani: Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. NEF
Gayrimenknl Yattrim Fonu)
Kurucusu Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S.
Yetkilisi/Y etkilileri




