ISTANBUL PORTFOY YONETIMi A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
ISTANBUL PORTFOY ARK I SERBEST FON’UN
KATILMA PAYLARININ THRACINA ILiSKIN
IZAHNAME

Istanbul Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayih Sermaye Piyasas1 Kanunu'nun 52. ve
54. maddelerine dayanilarak, 06.08.2015 tarihinde Istanbul ili Ticaret Sicili Memurlugu’na
628906 sicil numarasi altinda kaydedilerek 12.08.2015 tarih ve 8882 sayih Tiirkiye Ticaret
Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Istanbul Portféy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon ictiiziigii ve
bu izahname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere olusturulacak istanbul Portfoy ARK |
Serbest Fon’un katilma paylarimin ihracina iliskin bu izahname Sermaye Piyasas1 Kurulu
tarafindan 01/12/2015 tarihinde onaylanmis ve Sermaye Piyasasi Kurulu’nun onay ile
kurucusu Is Yatirnm Menkul Degerler A.S. olan is Yatirnm Ark Serbest Yatirnm Fon’u
Istanbul Portfoy Yonetimi A.S.’ye devrolmustur.

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

Ihrac edilecek katilma paylarna iliskin yatirnm kararlari1 izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu istanbul Portféy Yénetimi A.S.’nin(www.istanbulportfoy.com.tr)
adresli resmi internet sitesi ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.gov.tr)
yayimlanmistir. izahnamenin nerede yayimlandig hususu 11/12/2015 tarihinde ticaret siciline
tescil ettirilmis ve 17/12/2015 tarihindeTTSG’de ilan edilmistir.

Ayrica bu izahname katilma paylarinin alim satiminin yapildigi ortamlarda, semsiye fon
ictiiziigii ve ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatirnmcilara verilir.


http://www.kap.gov.tr/
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. FON HAKKINDA GENEL BiLGILER

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

1.1. Fona lliskin Genel Bilgiler

Fon’un

Unvani:

Istanbul Portfoy Ark I Serbest Fon

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Unvani:

Istanbul Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye
Fon

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Tiirti:

Serbest

Siiresi:

Siiresiz

1.2. Kurucu, Yonetici ve Portfoy SaklayicisiHakkinda Genel Bilgiler

1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine iliskin Bilgiler

Kurucu ve Yonetici’nin

Unvani:

Istanbul Portfoy Yonetimi A.S.

Yetki Belgesit

Portfoy Yonetimi Faaliyetine Iliskin Yetki Belgesi
Tarih:09/07/2015
No:PYS/PY.33/389

Portfoy Saklayicisi’nin

Unvani:

Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

Portfoy Saklama Faaliyeti Iznine
Iliskin Kurul Karar Tarihi ve Numarasi

Tarih: 17-07-2014 tarih
No: 22/709 sayih karar

1.2.2. iletisim Bilgileri

Kurucu ve Yonetici Istanbul Portfoy Yonetimi A.S.’nin

Merkez adresi ve internet sitesi:

Dereboyu Caddesi No.78 Kat 4
Besiktas Ortakoy Istanbul
www.istanbulportfoy.com

Telefon numarasi:

0212 227 56 00

Portfoy Saklayicist Tiirkiye is Bankasi4.S. *nin

Merkez adresi ve internet sitesi:

Is Kuleleri Kule 1 Kat 2 34330 4.Levent istanbul
www.isbank.com.tr

Telefon numarast:

0212 316 3400

1«pYS Tebligi’ne uyum cercevesinde, Kurucu’nun18/09/2008 tarih ve 31/997 sayih PYS/PY vetki belgesi iptal

edilerek, Kurucw’vaKanun’un 40 imc1 ve 55 inci maddeleri uyarinca diizenlenen 09/07/2015 tarih ve

PYS/PY.33/389 sayih portfoy voneticiligi yetki belgesi verilmistir.”
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http://www.istanbulportfoy.com/
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1.3. Kurucu Yoneticileri

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

Adi1 Soyadi Gorevi Son 5 Yilda Yaptign isler (Yil- | Tecriibesi
Sirket-Gorev)
Turgay Yonetim Kurulu Bagkani 1993-1999 25 yil
OZANER Global Menkul Degerler: Broker
ve Satis

1999-2012 Finansal Danigman
2012-Istanbul Portfoy Yonetimi
A.S Yonetim Kurulu Baskani
Tufan DERINER | Yénetim Kurulu Uyesi 2006-2008 Is Yatirim Yenikdy | 19 yil
Subesi

2008-2012 Mira Menkul Degerler
Genel Miidiir Yardimcisi

2012- istanbul Portfdy Yonetimi

AS.
Alpaslan Yonetim Kurulu Uyesi ve | 2008-2012 Mira Menkul Degerler | 25 yil
ENSARI Baskan Vekili Fon Yoneticisi

2012- istanbul Portfdy Yonetimi
A.S. Yonetim Kurulu Baskan
Vekili

Atif CEZAIRLI | Yonetim Kurulu Uyesi 2000-2006 ING Barings MENA | 27 yil
Aragtirma Direktorii

2007-2009 TEB-BNP  Paribas
Portféy Yonetimi A.S Yatirim
Komitesi Uyesi

2012- istanbul Portfdy Yonetimi
A.S. Yénetim Kurulu Uyesi
Mehmet  Fevzi | Yénetim Kurulu Uyesi 2008-2014 Sikago Universitesi | 21 yil
CELEBI Kamu Politikas1  Béliimiinde
Dekan Danigmani

2014- istanbul Porftdy Yonetimi
A.S

1.4. Fon Hizmet Birimi

Fon hizmet birimi Tiirkiye Is Bankas1 A.S. nezdinde olusturulmus olup, hizmet biriminde
gorevli fon miidiiriine iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

Adi Gorevi Son 5 Yilda Yaptigi isler (Yil-Sirket-Gorev) Tecriibesi
Soyadi
Aydin Miidiir 2006-2007 T.is Bankasi Sermaye Piyasalar1 | 8 yil

Celikdelen | Yardimcisi Boliimii Servis Y etkilisi

2007-2014 T.is Bankasi Sermaye Piyasalar
Bolimii II. Midiir

2014- T.is Bankas1 Sermaye Piyasalar1 Boliimii
Miidiir Yardimcisi




1.5. Portfoy Yoneticileri

Fon malvarliginin, fonun yatirim stratejisi dogrultusunda, fonun yatirim yapabilecegi
varliklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasasi alaninda en az bes yillik tecriibeye sahip
portfoy yoneticileri tarafindan, yatirimci lehine ve yatirimei ¢ikarini gozetecek sekilde PY'S Tebligi
diizenlemeleri, portfoy yonetim sozlesmesi ve ilgili fon bilgilendirme dokiimanlari ¢ercevesinde
yonetilmesi zorunludur.

Fon portfoyiiniin yonetimi i¢in gérevlendirilen portfoy yoneticilerine iligkin bilgilere KAP’ta
yer alan siirekli bilgilendirme formundan (www.kap.gov.tr) ulasilmas: miimkiindiir.

1.6.Kurucu Biinyesinde Olusturulan veya Disaridan Temin Edilen Sistemler, Birimler
ve Fonun Bagimsiz Denetimini Yapan Kurulus

Birim Birimin/Sistemin Olusturuldugu Kurum
Fon hizmet birimi Tiirkiye Is Bankas1 A.S.

i¢ kontrol sistemi Istanbul Portfoy Yonetimi A.S.

Risk Yénetim sistemi Istanbul Portfoy Yonetimi A.S.

Teftis birimi Istanbul Portfoy Yonetimi A.S.

Arastirma birimi Istanbul Portfoy Yoénetimi A.S.

Fon’un finansal raporlarinin bagimsiz denetimi Basaran Nas Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. tarafindan yapilmaktadir.

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

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

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

2.3. Fon’un yatirim stratejisi agirlikli olarak Tirkiye ve gelismekte olan iilke piyasalarinda
ve gelismis lilke piyasalarinda, uzun vadeli deger yaratma potansiyeli olan sirketlerin ortaklik
paylarma ve borclanma araglarina yatirnm yapmak (uzun pozisyon) ve potansiyeli smirli olan
sirketlerin ortaklik paylarinda ve borsa endekslerinde agiga satis yapmak suretiyle Fon’u genel
piyasa diisiislerine kars1 korumak (kisa pozisyon), yerel iilke para birimlerinin USD ve/veya Euro’ya
kars1 yiiksek deger kayiplarina kars1 doviz tlirev pozisyonlari ile korunmak ve yatirimeiya siirekli
USD cinsinden mutlak getiri saglamaktir.


http://www.kap.gov.tr/

Fon net varhk degerinin asgari %51°’i devamh olarak USD cinsinden ihra¢ edilmis
varhklardan olusur.

Bu amacla Yodnetici, fon portfoyline beklentiler ve sayisal analizlere dayali olarak para ve
sermaye piyasalari ile vadeli piyasalarda islem yapacaktir.

Fon’un amaci; i¢inde bulundugu sektor biiylime potansiyeline sahip, uzun vadeli rekabetci
stratejisi olan, profesyonel iist diizey yoOnetici kadrosuna sahip, kurumsal yonetim ilkelerini
benimsemis, istikrarli performansa sahip sirketlere uzun vadeli yatirim yapmaktir. Yatirim
kararlar1 i¢in yapilan analizler sdyledir: Gegmis ve tahmini finansal performansin modellenmesi,
olusabilecek farkli piyasa ve rekabet kosullarinin modellerde senaryo analizi yoluyla irdelenmesi
ve sirket degerine olasi etkilerinin incelenmesi, benzer sirketlerin hangi c¢arpanlardan
degerlendirildiginin incelenmesi, miimkiin oldugunca sirket iist diizey yoneticiler ile goriiserek
sirket genel yonetim ve kurumsal yonetim yaklagimlarinin degerlendirilmesidir.

Fon, potansiyel getirisi temel risklere gore yiiksek olan sirketlerin borglanma araglarina yatirim
yapmay1 hedefleyecektir.

Yonetici’nin hedefi siirekli USD cinsinden mutlak getiri saglarken piyasalardaki bozulmalara
karsilik Fon’u korumak olup, stratejisi uzun pozisyonlarin kisa pozisyonlardan daha iyi
performans gosterecegi varsayimi tizerine kuruludur.

Bu anlamda Fon’un 3 (ii¢) temel koruma (hedging) stratejisi olacaktir.

1) Yonetici, Fon i¢in yapacagi analiz dogrultusunda, ortaklik paylarinda kisa pozisyon alabilir.
Kisa pozisyon i¢in alinacak 6diin¢ kiymetler karsilig1 teminat 6denecektir. Koruma amagcli alinan
kisa pozisyonlar, piyasalarin beklentiler dogrultusunda hareket etmemesi durumunda, Fon’u
olumsuz etkileyebilecektir.

2) Yonetici, uzun pozisyonlarinin ilgili piyasalardan daha iyi performans gosterecegi beklentisi
altinda ilgili varliklarda vadeli islem s6zlesmeleri ile uzun pozisyon alabilir. Bu durumda, alinan
uzun pozisyonlar: endeks kisa pozisyonlar: ile koruyabilir. Ornegin, Borsa Istanbul A.S. Pay
Piyasasi’nda alinacak uzun pozisyonlar i¢in VIOP-BIST 30 Vadeli islem S6zlesmeleri’nde, ilgili
varantlarda ya da BIST 30 iizerine yazilmis tezgah {istli opsiyonlar araciligiyla kisa pozisyon
alabilir.

3) Fon, yatinm yapilacak iilkelerin para birimlerindeki olasi deger kayiplarina karsi da
korunmay1 hedeflemektedir. Dolayisiyla yerel para biriminin (TL) USD ve/veya Euro’ya karsi
yiiksek deger kaybindan korunmasi i¢in YOnetici, tiirev piyasalarda futures, forward ve opsiyon
islemleri yapmay1 hedeflemektedir.

Fon, tezgah iistii piyasalarda da islem goren opsiyon, forward, swap araglarin1 da
kullanabilecektir. Tezgah iistii islemlerde karsi kurum secimi; Tiirkiye'de faaliyet gosteren banka
veya aract kurumlarla, yurtdisinda faaliyet gosteren ve Kurul tarafindan kabul edilen uluslararasi
derecelendirme kuruluglar: tarafindan yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme
notu verilmis kuruluslar ile sinirli olacaktir.

Fon 6diing menkul kiymet alabilir, verebilir ve agiga satis gerceklestirebilir. Fon Tebligi’nin
22’nci maddesi gergevesinde gergeklestirilen ddiing verme islemlerinde; Fon herhangi bir anda
portfoyiindeki sermaye piyasasi araglarinin piyasa degerinin en fazla %100°t tutarindaki
sermaye piyasast araglarini 6diing verebilir.



Fonun likidite veya vade agisindan bir yonetim kisitlamasi yoktur.

Fon sadece yapilan islemlerle ilgili olmasi kaydiyla yatirim yaptig1 para ve sermaye piyasasi ya
da diger finansal varliklar1 teminat olarak gosterebilir.

2.4.Yonetici tarafindan, Fon portfoylinde yer alabilecek varlik ve islemler i¢in azami bir
siirlama getirilmemis olup, Teblig’de yer alan tiim enstriimanlara yatirim yapabilecektir.

Fon portfoyline borsaya kote edilmesi sartiyla borsa disinda yurti¢i ve yurtdist halka arzlardan
da menkul kiymet alinabilir.

Borsada islem gérmeyen anonim sirketlerin ortaklik paylarina ve borsada islem gérmeyen
bor¢lanma araglarina Yonetim Kurulu karari ile fon toplam degerinin en fazla %10’u oraninda
yatirim yapilabilir.

Fon portfoyiinde bulunan yabanci sermaye piyasasi araglari satin alindig1 veya kote oldugu diger
borsalarda satilabilir.

2.5. Fonun esik degeri her is giinii saat 17:45 itibariyle yayimlanan Reuters Fixing Kodu
“TRYH=" olan ABD dolar1 doviz kuru degisim oran1 ve KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi
USD oraninin bilesik ¢arpanidir.Bu kapsamda ilgili dénem i¢in esik deger = ( ( 1+ saat 17:45
itibariyle Reuters Fixing Kodu “TRYH=" ABD dolar1 d6viz kuru degisim oran1) X (1 + KYD 1
Aylik Gosterge Mevduat Endeksi USD degisim orani) — 1) seklindedir.

2.6. Portfoye tiirev arag islemleri ( vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri) ile benzeri islemler
(borsada islem goren varant ve sertifika v.b.) dahil edilir. Bu islemler portféye hem koruma amagh
hem de yatirim amagl olarak dahil edilebilir.

2.7. Portfoye borsa disindan tiirev ara¢ ve swap sdzlesmesi veya repo-ters repo sozlesmesi
dahil edilebilir. Borsa dis1 sdzlesmeler fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon portfdyiine dahil
edilir. Sozlesmelerin karsi taraflarinin yatirnm yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi,
herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi
ve fonun fiyat agiklama donemlerinde ger¢ege uygun degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilir
olmasi zorunludur. Ayrica, borsa dis1 tiirev arag ve swap sdzlesmesi veya repo-ters repo s6zlesmesi
kars1 tarafinin denetime ve gdzetime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum v.b.)olmas1 ve
fonun fiyat agiklama dénemlerinde “giivenilir’ ve “dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi
zorunludur.

2.8. Fon hesabina kredi alinmas1 miimkiindiir.
2.9.Portfoye borsa disindan dayanagi endeks olan tiirev araglar dahil edilmeyecektir.
2.10. Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarini tanitict genel bilgiler:

Portfoye dahil edilen yabanci yatirnm araglari, ve ikraz senetlerinin se¢iminde Yatirim
Fonlarina iliskin Rehber’in 4.1.6’nc1 ve 4.1.2.2°nci maddelerinde yer alan asagidaki esaslara uyulur.
Fon, borsada islem gdrme sart1 hari¢ olmak iizere Yatirim Fonlarina Iliskin Rehber’in 4.1.2.1. (A)
maddesinde belirtilen sartlarin saglanmasi kaydiyla ikraz istirak senetlerine yatirim yapabilir.

Buna ilaveten, ikraz istirak senetlerinin;

I Fiyatinin veri dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi,



ii. Fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi
diizenlemeleri c¢ercevesinde gercege uygun degeri {iizerinden nakde
dontstiiriilebilir nitelikte likidasyona sahip olmasi,

zorunludur.

Yabanci para ve sermaye piyasalar1 araglar1 Yatirirm Fonlarina iliskin Rehber’in 4.1.6°nc1
maddesinde yer alan agagidaki esaslar dahilinde fon portfoyiine dahil edilebilir.

Yurt disinda ihrag edilen bor¢lanma araglarinin ve kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmis bir saklayic1 kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim kanallari
vasitasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi
diizenlemeleri cergevesinde gergege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilecek nitelikte
likidasyona sahip olmasi sartlariyla, yurt disinda borsa disindan fon portfoyline dahil edilmesi
miimkiindiir.

Fon portfoyiine sadece derecelendirmeye tabi tutulmus yurtdisinda ihra¢ edilen bor¢lanma
araglarinin ve kira sertifikalar1 alinabilir. Ilgili aracin derecesini belirleyen belgeler yonetici
nezdinde bulundurulur.

Fon, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde faaliyet gosteren sirketlerin ortaklik paylarina,
ortaklik paylarimi temsil eden ADR (American Depository Receipt) veya GDR’larina (Global
Depository Receipt), yabanci sirketlerin Eurobono’larina veya yerel para biriminde ¢ikartmisg
olduklar1 bonolarina, sirket paylarina dayali tiirev araglara (6rnegin sirket paylarina dayali alma veya
satma opsiyonu), fark kontratlarina, gelismis ve gelismekte olan piyasalarda ihrag edilmis fonlara
(6rnegin, Brezilya endeksini temsil eden bir yatirim fonu) ve bunlarin tlirev araglara (6rnegin,
Brezilya endeksini belli bir fiyattan satma opsiyonu) yatirim yapabilir.

2.11. Portfoye yalmzca ABD, Almanya, ingiltere (Birlesik Krallik), Fransa, Japonya,
Belgika, Avusturya, Kanada, Avustralya, Isvi¢re, Malta, Liiksemburg, Norveg, Ispanya, Hollanda,
Italya, Singapur, Finlandiya, Danimarka, Hong Kong, Portekiz, Yunanistan, Arjantin, Brezilya,
Kolombiya, Ekvator, Misir, Sili, Endonezya, israil, Giiney Kore, Isvec, Singapur, Yeni Zelanda,
Macaristan, Cek Cumhuriyeti, Cin, Meksika, Peru, Filipinler, Romanya, Rusya, Polonya, Gliney
Afrika, Tirkiye, Birlesik Arap Emirlikleri, Suudi Arabistan, Misir, Katar, Kuveyt, Hindistan,
Tayland, Malezya, Vietnam, Ukrayna, Uruguay ve Venezuela’da kurulu yabanci fonlarin katilma
paylar1 dahil edilebilir.

2.12. Portfoye dahil edilecek yapilandirilmis yatirim araglarinin;

A)

1. Fonun yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi,

i1. Borsada islem gormesi,

iii. Thraggismin ve/veya varsa yatirim aracmnin, Fon Tebligi’nin 32'nci maddesinde belirtilen
derecelendirme notuna sahip olmas1 ve derecelendirme notunu igeren belgelerin Y 6netici nezdinde
bulundurulmasi,

iv. Tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmis bir saklayic1 kurulus nezdinde
saklanmasi,

gerekir.



B) Tiirkiye’de ihrag¢ edilmis yapilandirilmis yatirim araglarina iligkin olarak, (A/ii) bendi
hari¢ olmak tizere (A) bendinde belirlenen sartlarin tamami1 aranir. Buna ilaveten, Tiirkiye’de ihrag
edilmis yapilandirilmis yatirim araglarinin;

i. Thrag belgesinin Kurulca onaylanmis olmast,

ii. Fiyatinin veri dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi,

iii. Fonun fiyat aciklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri gergevesinde
gercege uygun degeri iizerinden nakde dontistiiriilebilir nitelikte likiditeye sahip olmast,

zorunludur. Niteligi itibari ile bor¢lanma araci oldugu kabul edilen sermaye piyasasi araglarindan,
yatirimcl tarafindan 6denen bedelin tamaminin geri 6denecegi taahhiidiinii iceren 6zellikteki
bor¢lanma araglari fon portfoyiine dahil edilebilir.

III. TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

Yatinmcilar Fon’a yatinm yapmadan oOnce Fon’la ilgili temel yatirim risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek degisimler
sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olas1 diisiislere bagli olarak yatirimlarinin degerinin baslangig
degerinin altina diisebilecegini yatirimcilar g6z 6niinde bulundurmalidir.

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarmin, diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tlirev
sozlesmelere iliskin taginan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik pay1 fiyatlar1 ve doviz
kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z
konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

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

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

c- Ortakhk Payr Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik payr dahil edilmesi halinde, Fon
portféyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

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

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

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



alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢ yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig kaldirag
riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum igi
etkenlerin yan1 sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dis1 etkenler
de olabilir.

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

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

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

9)Baz Riski: Vadeli islem sézlesmelerinin cari degeri ile sozlesmenin dayanak varligi olan
finansal enstriimanin aldig1 deger arasindaki fiyat farklilig1 degisimini ifade etmektedir. S6zlesmede
belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak fon portfoyii
icerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda
gecen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli olmaktadir. Dolayisi ile
burada Baz Deger’in sdzlesme vadesi boyunca gosterecegi degisim riski ifade edilmektedir.

10)Teminat Riski: Tiirev araglar {izerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak alinan
teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini karsilayamamasi veya dogrudan, teminatin niteligi ile
ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasiliginin ortaya ¢ikmasi durumudur.

11) islemin Sonuclandirilamamasi Riski: Olaganiistii kosullar nedeniyle 6deme ve takas
sistemlerindeki bozulmanin, durmanin, ¢kmenin yarattig: risktir.

12) Opsiyon Duyarhhik Riskleri: Opsiyon portfdylerinde risk duyarliklar: arasinda, isleme
konu olan spot finansal {irlin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarlilik degisimleri
yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildigi ilgili finansal varligin fiyatindaki bir birim
degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; Opsiyonun ilgili
oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi 6lgmektedir.
Vega; Opsiyonun dayandigr varligin fiyat dalgalanirhigindaki birim degisimin opsiyon priminde
olusturdugu degisimdir. Theta; Risk dl¢limlerinde biiyiik 6nem tasiyan zaman faktoriinii ifade eden
gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin Ol¢iisiidiir. Rho; Faiz oranlarindaki
yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin 6l¢iisiidiir.

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

14)Kaldira¢ Riski: Kaldira¢ oranmin bu izahnamede belirlenen maksimum sinir1 asmasi
veya limit igerisinde yiiksek borgluluk seviyesinde bulunulmasi nedeniyle fon net aktif degerinde
olas1 kayiplarin yagsanmasi durumunu ifade etmektedir.

15) Aciga Satis Riski: Fon Portfoyii icerisinden agiga satim yapilacak olan ilgili finansal
enstriimanlarda piyasa likiditesinin daralmasi dolayisi ile ddiing karsilig1 ve/veya dogrudan agiga
satim imkanlarinin azalmas1 durumunu ifade etmektedir.
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16)Yapilandirilmis  Yatirnm/Borc¢lanma  Araclar1  Riskleri: Yapilandirilmis
Yatirim/Borglanma Araglarinin degeri ve donem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda dayanak
varliginin piyasa performansina baghdir. Yapilandirilmis Yatirim/Bor¢glanma Araglariin dayanak
varliklart lizerine olusturulan stratejilerinin getirisinin ilgili donemde negatif olmasi halinde,
yatirimci vade sonunda higbir itfa geliri elde edemeyecegi gibi, performans orantili olarak vade
sonunda elde edilen itfa tutar1 nominal degerden daha diisiik de olabilir.

Bununla birlikte, Yapilandirilmis Yatirim/Borglanma Araglarinin giinliik fiyat olusumunda piyasa
faizlerinde yasanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri de etkili olabilmektedir.
Piyasa faizlerinde ve dayanak varlik fiyatlarinda yasanabilecek dalgalanmalar Yapilandirilmis
Yatirim/Borglanma Araclarinin giinliik degerlemesini etkileyebilmektedir. Fonun Riske Maruz
Deger (RMD) hesaplamalarinda tiirev araglarla birlikte Yapilandirilmis Yatirim/Borglanma
Araglarindan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinir.

Yapilandirilmis Yatinm/Borglanma Araclarina yatirim yapilmasi halinde karsi taraf riski de
mevcuttur. Karg1 taraf riski, ihraggt kurumun Yapilandirilmigs Yatirim/Borg¢lanma Aracindan
kaynaklanan yiikiimliliikleri yerine getirmemesi riskini ifade eder.

17) Diger Riskler : Fon’a yatirnm yapan yatirimcilar piyasalarda yasanan dalgalanmalar,
piyasa kosullari ve mevzuat degisikliklerine uyum sebebiyle para kaybedebilirler. Fon’un
portfoylindeki varliklarin degeri olumlu ve/veya olumsuz yonde degisim gosterebilir. Yatirim
yapilan tiim menkul kiymetler ve tiirev arag¢ yatirimlar1 sermaye kaybu riski tagir. Kaldiragl islemler
risklerin 6nemli 6l¢iide artmasina neden olabilir. Fon tarafindan 6ngoriilen ¢esitli menkul kiymetlere
ve diger araglara yatirim yapilmasi 6nemli ekonomik riskler igerir. Fon yatirim stratejisinin s6z
konusu yatirimi elinde bulundurmanin tasidig: zarar riskine karsi koruma saglamasi beklense de bu
stratejilerin bu riske karsi tam koruma saglayacagi ya da Fonun hedeflenen kazanca ulasilacagi
konusunda higbir glivence s6z konusu degildir.

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin dl¢iimiinde kullamilan yontemler sunlardir:

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

Piyasa Riski : Sirket, tiirev araglardan, yapilandirilmis yatirim iiriinlerinden olusan riskleri
de igerecek sekilde fon portfoyiiniin igerdigi tlim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger”
yontemini, risk 6l¢iim mekanizmasi olarak se¢mis ve risk yonetimini bu 6l¢iim modeline gore
olusturmustur. Riske maruz deger, fon portfoy degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belirli
bir donem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek zarar1 belirli bir gliven araliginda ifade eden
degerdir.

RMD hesaplamasinda agagidaki esaslar dikkate alinir:

I. Tek tarafli %99 giiven aralig1,

ii. 1 aylik (20 is giinii) elde tutma stiresi,

iii. En az 1 yillik (250 is giinii) gézlem siiresi ,

Iv. Kullanilan varsayimlarin en az 1 yillik donemler itibariyla gézden gegirilmesi,
V. En az giinliik olarak hesaplama yapilmasi.

Kurucu Mutlak RMD modeli ile fon portfoyiiniin igerdigi riskleri 6lgmeyi kabul etmistir. Mutlak
RMD, bir fonun riske maruz degerinin fon toplam degerinin belirli bir oraniyla sinirlandirilmasi
yontemidir. RMD o6l¢limiine Fon portfoyiinde yer alan tiim varlik ve islemler dahil edilir.

I. Tiirev araglardan kaynaklanan riskleri de igerecek sekilde fon portfoyiiniin igerdigi
onemli piyasa risklerini yeterli sekilde kapsamasini gozetir. Dolayisiyla model, fon
portfoy degerine etki edebilecek, ihmal edilebilir diizeyin iizerindeki tiim risk faktorlerini
icermelidir.
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ii. Bu model ¢ercevesinde kullanilan sayisal yontemlerin (fiyatlama yontemleri, oynaklik

ve korelasyon tahminleri, vb.) riskin dogru sekilde dl¢iilmesine imkan verdigini gozetir.

iii. RMD modeli ger¢evesinde kullanilan verilerin tutarli, giincel (timeliness) ve giivenilir

olmasini saglar

Kullanilan Mutlak RMD modelinin dogrulugunu ve performansini 6lgmek amaciyla geriye

doniik test uygulanmaktadir. Geriye doniik test en az aylik donemler itibariyla, s6z konusu aydaki

her isgiinii i¢in ayr1 ayr1 uygulanmaktadir. En yakin tarihli 250 isgiiniinde gerceklesen asim sayisinin

3’1 gegmesi durumunda, kullanilan Mutlak RMD modeli gézden gecirilerek, gerekli olmas1 halinde
modelde diizeltme ve iyilestirmeler yapilir.

Karsi Taraf Riski:Bu riski azaltmak i¢in, sirket i¢i olusturulan yatirim komitesi tarafindan
bor¢lanma araglart fona dahil edilmesi disiiniilen sirketlerin, Ozsermaye yeterlilikleri,
bor¢/6zsermaye oranlari, derecelendirme kuruluslarindan gelen raporlari, karliligi gibi nicel
unsurlarin yaninda, sirket i¢i kurumsallasma, seffaflik vb. konularinin da degerlendirilmesi ile
yatirim karar1 verilir.

Fon portfdyiine borsa disindan alinan tiirev araclar nedeniyle maruz kalinan kars1 taraf riski
islem tarihi itibariyla fon toplam degerinin %?25’ini agamaz. Bu simirlamaya uyumun yalnizca s6z
konusu varliklarin portfoye dahil edilmeleri agamasinda saglanmasi yeterlidir.

Likidite Riski: Likidite riski Risk Yonetimi Birimi tarafindan giinliik olarak takip edilir ve
aylik yapilan raporlamalarda Yonetim Kurulu’na sunulur. Risk yonetim birimi fondaki
varliklarinin, ikincil piyasalardaki likiditesini takip eder, likidite hakkinda bilgi verir. Likidite riski,
her varligin son 20 giinliik ortalama giinlikk islem hacmini dikkate alarak, fonun bu varliktaki
pozisyonu, giinliik islem hacminin %20’sini olusturmus olsaydi, ka¢ giinde likide edilirdi seklinde
oOlciiliir. Glinliik 15lem hacmi yiizdesini degistirmek suretiyle hassasiyet analizi yapilir.

Operasyonel Risk: Sirket faaliyetleri kapsaminda karsilasilabilecek aksamalarin Oniine
geemek ve olusabilecek zararlar1 6nlemek icin, prosediirlerin ve is akislarinin takibini saglamak
amaciyla sirket i¢i bir i¢ kontrol birimi olusturulmustur. Bilgi islem sistemlerinin ger¢ek zamanli
yedeklenmesi saglanmustir.

Yukarida kisaca izah edilen temel fon riskleri karsisinda yiiksek ve diizenli getiri elde
edilebilmesi Fon’un yarattig1 finansal innovasyona, yoneticilerin yetkinligi ve tecriibelerine,
alim/satim iglem hizina ve Fon’un finansal kaldirag diizeyine baglh olarak degisiklik arz edecektir.
Bu faktorler tarafimizca etkin bir sekilde kontrol altinda tutulmaya calisilirken, piyasa gelismeleri
ve yiiksek volatilite gibi kontrol dis1 cesitli beklenmeyen potansiyel risk faktorleri de senaryo
analizleri, stres testleri ve ¢esitli simiilasyonlar yardimiyla portfoy getirisi tizerindeki olas1 etkileri
seklinde tahmin edilecektir.

Fon’un en ¢ok kars1 karsiya olacagi piyasa riski, (faizlerin/doviz kurlarinin/fiyatlarin
dalgalanma diizeyi) “Riske Maruz Deger-RMD” hesaplamalar {izerinden kendi iginde tutarli risk
Olciit ve kriterleri kullanilarak, risk kontroliinlin ifasina iliskin uygun usuller tesis edilerek ve
saptanmis bulunan risk limitlerine olan uyum gézlemlenerek 6l¢iilecektir. Piyasa riskinin dogru ve
diizenli bir sekilde oOl¢limiiniin saglanabilmesi i¢in Oncelikle ulusal ve uluslararasi finansal
piyasalarda genel kabul gérmiis tarihsel piyasa verilerinin ve fon portfdy bilgilerinin Istanbul Portfoy
A.S. biinyesine akisinin saglanmasi ve giinliik olarak saklanmas1 gerekmektedir. Boylece risklerin
Ol¢iilmesi sathasinda, Fon’un maruz kaldigi risklerin belirli 6l¢iiler veya kriterler kullanilarak sayisal
ya da analitik bir sekilde ifade edilmesi saglanacaktir.

3.3. Kaldira¢ Yaratan Islemler: Fon portfdyiine kaldirag yaratan islemlerden; tiirev arag
(vadeli islem ve opsiyon soézlesmeleri), sakl tiirev arag, swap sézlesmesi, varant, sertifika, ileri
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valorlii tahvil/bono ve altin alim islemleri ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
islemler dahil edilecektir.

3.4 Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin 6l¢iimiinde Rehber’de belirlenen esaslar
cercevesinde mutlak riske maruz deger yontemi kullanilacaktir. Fonun mutlak riske maruz degeri
fon toplam degerinin %25’ini agamaz. Ancak Fon’un stratejisi Giinliik Riske Maruz Degeri %4’iin
(ylizdedort) altinda tutmaktir.

3.5.Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayr1 ayr1 hesaplanan pozisyonlarin
mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam pozisyonun fon toplam
degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldirag limiti %500°diir.

3.7.Fon portfoyiine alinan yapilandirilmig yatirim araclarinin sakli tiirev arag niteligi tasiyip
tasimadigi Kurucu tarafindan degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici belgeler
Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmis yatirim aracinin sakli tiirev arag¢ niteliginde
olmasi halinde, risk dl¢timiine iligkin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanir.

IV. FON PORTFOYUNUN SAKLANMASI VE FON MALVARLIGININ AYRILIGI

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

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

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

4.4. Portfoy saklayicist; fona ait finansal varliklarin saklanmasi ve/veya kayitlarin tutulmasi,
diger varliklarin aidiyetinin dogrulanmasi1 ve takibi, kayitlarimin tutulmasi, varlik ve nakit
hareketlerine iligkin islemlerin yerine getirilmesinin kontrolii ile mevzuatta belirtilen diger
gorevlerin yerine getirilmesinden sorumludur. Bu kapsamda, portfoy saklayicisi;

a) Yatirim fonlar1 hesabina katilma paylarinin ihrag ve itfa edilmesi islemlerinin mevzuat ve
fon i¢tiizligii hiikkiimlerine uygunlugunu,

b) Yatirnm fonu birim katilma pay1 veya birim pay degerinin mevzuat ile fon igtiizligi,
izahname hiikiimleri ¢ergevesinde belirlenen degerleme esaslarina gore hesaplanmasini,

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

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

e) Fon’un gelirlerinin mevzuat ile fon ictliziigli, izahname hiikiimlerine uygun olarak
kullanilmasini,
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f) Fon’un varlik alim satimlarinin, portfdy yapisinin, islemlerinin mevzuat, fon ictiiziigu,
izahname hiikiimlerine uygunlugunu
saglamakla ylikiimlidiir.

4.5. Portfoy saklayicisi;

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

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

c¢) Fona ait varliklar1 uhdesinde ve diger kurumlardaki kendi hesaplarinda tutamaz ve kendi
aktifleriyle iligskilendiremez.

4.6.a) Portfoy saklama hizmetini yiiriiten kurulus, yikimliliklerini yerine getirmemesi
nedeniyle Kurucu ve katilma pay:1 sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur. Kurucu, Portfoy
Saklayicisindan; Portfoy Saklayicist da Kurucu’dan, Kanun ve Saklama Tebligi hiikiimlerinin ihlali
nedeniyle dogan zararlarin giderilmesini talep etmekle yiikiimliidiir. Katilma pay1 sahiplerinin
Kurucu veya Portfoy Saklayicisina dava agma hakki saklidir.

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

c) Portfoy Saklayicisi, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanun ve ilgili diger mevzuattan
kaynaklanan yiikiimliiliikklerini yerine getirmemesi nedeniyle katilma payi sahiplerine karsi
sorumludur.

4.7. Portfoy saklayicisi, saklama hizmetinin fonksiyonel ve hiyerarsik olarak diger
hizmetlerden ayristirilmasi, potansiyel ¢ikar catismalarinin diizgiin bir sekilde belirlenmesi,
Onlenmesi, onlenemiyorsa yonetilmesi, gozetimi ve bu durumun fon yatirimcilarina agiklanmasi
kaydiyla fona portfoy degerleme, operasyon ve muhasebe hizmetleri, katilma payr alim satimina
aracilik hizmeti ve Kurulca uygun goriilecek diger hizmetleri verebilir.

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

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

4.10.Kurucu’nun tgiincii kisilere olan borglar1 ve yiikiimliiliikleri ile Fon’un ayni {igiincii
kisilerden olan alacaklari birbirlerine karst mahsup edilemez.

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

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

yiikiimliidiir. Katilma pay1 sahiplerinin Kurucu veya Portfoy Saklayicisina dava agma hakki saklidir.

4.13. Portfdy saklayicisi, portfoy saklama hizmeti verdigi portfoylerin yonetiminden veya
piyasadaki fiyat hareketlerinden kaynaklanan zararlardan sorumlu degildir.
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4.14. Portfoy Saklayicisi, 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanun ve ilgili diger mevzuattan
kaynaklanan ytiktimliiliiklerini yerine getirmemesi nedeniyle katilma pay1 sahiplerine karsi
sorumludur.

4.15. Portfoy saklama sozlesmesinde portfoy saklayicisinin Kanun ve Saklama Tebligi
hiikiimleri ile belirlenmis olan sorumluluklarinin kapsamini daraltict hiikiimlere yer verilemez.

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

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

5.2.Fon’un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina boliinmesi
suretiyle hesaplanir. Bu deger her aymn son is giinii itibariyle Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirlenen ilkeler g¢ercevesinde hesaplanir ve izleyen is gilinii katilma paylarinin alim-satim
yerlerinde ilan edilir. Piyasalarin miicbir sebepler yiiziinden kapali olmast durumunda, degerleme
takip eden is giiniinde yapilacaktir ve izleyen is giinii fiyat agiklanacaktir.

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

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

5.5.Tezgah iistii ve borsalarda yapilan islemlere iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi
uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen degerleme
esaslar1 agsagidaki gibidir.

5.5.1. Portfoydeki varhiklarin degeri asagidaki esaslara gore tespit edilir.
a. Portfoye alinan varliklar alim fiyatlar ile kayda gegirilir.

b. Borsada islem goéren varliklar, degerleme giiniinde borsada olusan en son seans agirlikli
fiyat ve oranlarla degerlenir. Su kadar ki, kapanis seans1 uygulamasi bulunan piyasalarda islem goren
varliklarin degerlemesinde kapanis seansinda olusan fiyatlar, kapanis seansinda fiyatin olusmamasi
durumunda ise borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyatlar1 kullanilir. Borsada islem
gormeyen anonim sirketlerin hisse senetlerinin degerlemesinin, portfoye dahil edilmeleri
asamasinda ve s6z konusu hisse senetlerinin fon portfoylinden ¢ikarilana kadar gecen siire zarfinda
takvim yil1 esas alinarak en az 6 (alt1) ayda bir defa olmak iizere, Kurul’ca belirlenecek esaslara
uygun olarak yapilmasi zorunludur.

c. Borsada islem gormekle birlikte degerleme giinlinde borsada alim satima konu olmayan
paylar son iglem tarihindeki borsa fiyatiyla, bor¢lanma araclari, ters repo ve repolar son islem
giiniindeki i¢ verim orami (giinliik nakit girislerini nakit ¢ikiglarina esitleyen iskonto orani) ile
degerlenir.
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d. Fon katilma paylari, degerleme giinii itibariyla en son agiklanan fiyatlar1 esas alinarak
degerlenir.

e. Vadeli mevduat, bilesik faiz orani kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya eklenmesi
suretiyle degerlenir.

f. Yukaridaki sekilde degeri belirlenemeyen borg¢lanma araglari ve repolar ise, piyasa fiyatini
en iyi yansitacak sekilde Yonetim Kurulu tarafindan belirlenecek esaslar ¢ercevesinde degerlenir.

5.5.2. Borsa Dis1 Tiirev Ara¢ ve Swap sozlesmelerine iliskin degerleme:

Portfoye alinmasi asamasinda tlirev arag ve swap sozlesmesinin degerlemesinde giincel fiyat
kullanilir.
Opsiyon sozlesmelerinde glincel fiyat, karsi taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Forward sozlesmelerinde giincel fiyat, dayanak varligin spot fiyati1 baz alinarak hesaplanan
teorik fiyattir. Dayanak varligin spot fiyati olarak; forward sézlesmenin konusunun doéviz olmasi
durumunda degerleme giiniindeki T.C Merkez Bankasi doviz kuru (islemin yoniine gore alis veya
satig), BIST te islem goren paylar i¢in, ilgili payin degerleme giinii itibariyle en giincel kapanis seans
degeri, bor¢lanma araclar i¢in ise, degerleme giinii itibariyle en giincel agirlikli ortalama fiyati
kullanilacaktir. Bulunan spot degerler, degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki
giin sayisina tekabiil eden uygun TL ve doviz piyasasi faizleri ile (dayanak varligin déviz olmasi
durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak “swappoint” kadar) ilerletilecek ve teorik
fiyata ulasilacaktir. Farkli dayanak varligin kullanilmasi durumunda ise piyasa fiyatini en iyi
yansitacak yontemler kullanilir.

Swap sozlesmelerinde giincel fiyat, hesaplanacak olan teorik fiyattir. Soyle ki; swap
sO0zlesmeleri nitelik agisindan pek ¢ok farkli form altinda yapilabileceginden, swap sézlesmelerin
degerlemesine esas teskil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden doviz, doviz kurlar1 ya da diger
degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda,
sO6zlesmenin konusuna gore tahvil fiyatlamasi yontemi (IRR), FRA (Forward Rate Agreement)
yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile sozlesmelerin niteligine uygun diger genel
kabul gérmiis teorik fiyatlama yontemleri kullanilacaktir.

Opsiyon sozlesmeleri i¢in fonun fiyat agiklama donemlerinde;
- Degerlemede kullanilmak {izere giincel piyasa fiyatinin bulunmadig durumlarda ve

- Karg1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda ise

teorik fiyat hesaplanilarak degerleme yapilir. Teorik fiyat hesaplamasinda veri saglayici tarafindan
elde edilen volatilite (bulundugu durumda implied (zimni) aksi halde historical (tarihsel)) degerleri
kullanilarak ve genel kabul gormiis yontemlerle (Black&Scholes modeli, Binomial model veya
Monte-Carlo simiilasyonu gibi) hesaplama yapilir. Hesaplama i¢in doviz opsiyonlarinda Bloomberg
OVML, hisse ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalar1 ya da uygun goriilebilecek
diger hesaplama araglar1 kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik yiizdesel
prim alig/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan alis (bid) veya satis (ask) fiyat1 kullanilacaktir.
Opsiyon degerlemelerinde de spot fiyat icin, bir iist paragrafta belirtilen yontemler kullanilacaktir.
Farkli ve daha karmagsik yapida opsiyonlarin kullanilmasi ya da degerleme icin olusabilecek diger
unsurlar durumunda ise, degerleme icin en uygun yontem kullanilacaktir.

5.5.3. Yapilandirilmis Yatirim Araclarina Iliskin Degerleme
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Fonun stratejisine uymak kaydiyla alinan yapilandirilmis yatirim/borglanma araglarinin se¢iminde
genel olarak borsada iglem gorme sarti aranir. Ancak Tiirkiye’de ihra¢ edilmis yapilandirilmisg
yatirim/borglanma araglari i¢in fiyatinin veri dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi halinde bu
sart aranmayabilir.

Yapilandirilmis bor¢lanma araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat kullanilir.
Ilgili kiymette islem ge¢gmemesi halinde son fiyat (borsada hic islem gegmemesi halinde nitelikli
yatirimceilara satis fiyati) kullanilir. Borsada islem gérmeyen ancak veri dagitim kanallar1 araciliiyla
fiyat1 ilan edilen yapilandirilmis yatirim araglari i¢in ise degerlemede giincel fiyat kullanilir.

Kredi temerrtidiine dayali bor¢lanma araci ve/veya benzer yapidaki bor¢lanma araglari igin
borsada islem gorme sarti aranir. Ilgili varliklarin degerlemesinde borsada gegen son fiyat veya
bulunmasi halinde veri dagitim kanallar1 araciligiyla ilan edilen giincel fiyat kullanilir.

5.5.4. Yurt Disinda Kurulmus Yatirm Fonlarina Iliskin Esaslar

Yurt disinda kurulmus borsa yatirnm fonlari, gayrimenkul yatirnm fonlart ve girisim
sermayesi fonlar1 dahil olmak iizere tiim yabanci yatirim fonu katilma paylarinda ilgili fonun
izahnamesinde belirtilen fon fiyati agiklama esaslari ¢ergevesinde agiklanan son fiyat degerlemede
kullanilir.

5.6. Borsa disinda taraf olunacak s6zlesmelere iligskin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Borsa disi tiirev ara¢ sozlesmeleri :

Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa disi tiirev arag sdzlesmelerinin “adil bir fiyat” igerip
icermedi8i ve soOzlesmelerin portfoye dahil edilmesinden sonra karsi taraftan alinan fiyat
kotasyonunun uygunlugu; genel kabul gérmiis yontemler (Black&Scholes modeli, Binomial model
veya Monte-Carlo simiilasyonu gibi) kullanilarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede
kullanilacak fiyat arasinda karsilastirma yapilarak kontrol edilir. Kullanilan teorik fiyat hesaplama
yontemlerine iligkin esaslara isbu izahnamenin5.5.2. maddesinde yer verilmistir.

Borsa dis1 repo ve ters-repo sozlesmeleri:

Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi zorunludur. Borsa disit repo-ters repo
sozlesmeleri, piyasa fiyatin1 en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle
degerlenir. Bu hususa iliskin kontroller fon hizmet birimi tarafindan yapilmakla birlikte Kurucu’nun
sorumlulugu devam etmektedir. Ilgili szlesmelerin faiz oranlarinin borsada olusan ayni vadedeki,
ayn1 vade yoksa en yakin vadedeki agirlikli ortalama faiz oranina esit olmasi esastir. Borsa disinda
gerceklestirilen ve takas islemleri merkezi karsi taraf uygulamasina tabi olmayan repo ve ters repo
islemlerinde, sadece Resmi Gazete’de fiyat1 yayimlanan bor¢lanma araglari isleme konu olacak ve
Resmi Gazete’de yayimlanan fiyatlar lizerinden degerlemeye tabi tutulacaktir.

Fiyat Dogrulama:

Dogrulama sonucu ulasilan fiyat ile kars1 tarafin verdigi fiyat arasinda olugsmasi muhtemel
farkin kabul edilebilir seviyesi, Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyatin %20'si
olarak belirlenmistir. Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20 seviyesinin asilmasi
halinde, fiyat iyilestirilmesi i¢in yeniden karsi kuruma basvurulur. Kars1 kurumdan alinan fiyat
tyilestirilmesine ragmen fark kabul edilebilir seviyenin ilizerinde olmaya devam ediyorsa, karsi
kurumun kullandig1 hesaplama parametrelerinin agiklanmasi talep edilir. Kars1 kurumdan alinan son
fiyatin da belirlenen limitin disinda olmasi durumunda, Yo6netim Kurulu'nun yazili ve gerekgeli
karar ile alinan son fiyat {izerinden islem gerceklestirilir.
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Sozlesmelerde karsi taraflarin Teblig’in 32’inci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna
sahip olmasi sinirlamasi uygulanacaktir. Buna gore derecelendirme notunun arandigir durumlarda
derecelendirme yapmaya yetkili derecelendirme kuruluslar1 tarafindan yapilabilir seviyeye denk
gelen derecelendirme notuna sahip olunmasi zorunludur.

Yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notunun degerlemesinde;

a) Tirkiye’de yerlesik kuruluslar i¢in ulusal derecelendirme notlarinin esas alinmasi,

b) Yurt disinda yerlesik kuruluslar igin ihrag¢i notlarinin (issuerrating), tilkemizde kurulu
derecelendirme kuruluslarinin ise buna denk derecelendirme notlarinin, fonun ya da taraf
olunan sozlesmenin vadesine uygun olarak uzun ya da kisa vadeli olanin esas alinmasi,
derecelendirmeyi yapan kurulusun notlama siteminde bu not bazinda vade ayrimi
yapilmaksizin tek bir notun bulunmast durumunda bu notun esas alinmast,

€) Derecelendirme notu, ilgili derecelendirme kurulusunun derecelendirme sistemine goére
yatirim yapilabilir seviyenin en alt sinirlarinda olan kuruluslar i¢in notun goriiniimiiniin en
az duragin olmasi sartinin aranmasi,

d) Giincel derecelendirme notunun esas alinmasi,

e) Derecelendirme notunda bir degisiklik olmasi halinde yeni derecelendirme notunun ilgili fon
icin degisikligi miiteakip iki is giinii icinde KAP’ta ilan edilmesi gerekir.

VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI

Fon katilma paylar1 sadece Kurul diizenlemelerinde tanimlanan nitelikli yatirimcilara
satilabilir. Fon katilma paylari, bu izahnamenin6.7. maddesinde belirtildigi A, B ve C grubu olmak
lizere pay gruplarindan olusur.

6.1. Katilma Pay1 Alim Esaslan

Yatirimcilarin BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu ayin son is giinii saat 17:00’e kadar
verdikleri katilma pay1 alim talimatlar1 talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak
pay fiyati iizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu ayin son isgiiniisaat17:00’den sonra iletilen talimatlari se,
pay fiyati hesaplamasindan sonra verilmis olarak Kabul edilir ve izleyen ayin son isgiinii sonunda
hesaplamada bulunan pay fiyati tizerinden yerine getirilir.

Her bir yatirimer tarafindan ilk alimda asgari 20.000.000 (yirmimilyon) pay biiyiikliigiinde
talimat verilebilecek olup, bunun iizerindeki talimatlar 5.000.000 (besmilyon) pay ve katlar1 seklinde
verilebilecektir.

6.2. Alim Bedellerinin Tahsil Esaslari

Alim talimatinin verilmesi sirasinda, talep edilen katilma pay1 bedelinin Kurucu tarafindan
tahsil edilmesi esastir. Alim talimatlar1 pay sayis1 olarak verilir . Kurucu, alig islemine uygulanacak
fiyatin kesin olarak bilinmemesi nedeniyle, katilma pay1 bedellerini en son ilan edilen satis fiyatina
%5 ilave marj uygulayarak tahsil edebilir. Ayrica, katilma pay1 bedellerini islem giinii tahsil etmek
lizere en son ilan edilen fiyata marj uygulanmak suretiyle bulunan tutara es deger kiymeti teminat
olarak kabul edebilir.

Alim talimatinin karsiliginda tahsil edilen tutar, talimat gerceklesene kadar yatirime1 adina

nemalandirilmak suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslar ¢ercevesinde, katilma payr aliminda
kullanilir.
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6.3. Katilma Pay1 Satim Esaslar

Yatirimcilarin, katilma pay1 satim talimatlarini ilgili aylik donemlerin degerleme giintinden
bir 6nceki isgiinii saat 17:00’a kadar vermeleri durumunda, katilma pay1 satisi, talimatin verildigi
ilgili aylik donemin son isgiinii degerlemesinde bulunacak pay fiyati {izerinden yerine getirilir. Aksi
takdirde, yatirimcilarin talimatlari i¢inde bulunulan aylik donemin degerleme giinlinden sonra
verilmis olarak kabul edilir ve takip eden donemde bulunan pay fiyati iizerinden yerine getirilir.

Katilma pay1 satim talimatlar1 her aym son isglinii olmak iizere yilda 12 (oniki) kere
gerceklestirilecektir.

Yatirimcilar tarafindan her satimda asgari 5.000.000 (besmilyon) pay ve katlar1 seklinde emir
verilebilecektir. Ancak, bu husus performans iicreti tahsilatinin fon katilma pay1 satilarak
gerceklestirilmesi durumunda dikkate alinmaz. Yonetici, herhangi bir anda yatirimci hesabinda
bulunan fon katilma payr sayisinin 5.000.000 (besmilyon) pay altina diismesi durumunda,
yatirimcidan kalan tiim paylarini bir kerede satarak Fon’dan ¢ikmasini isteme hakkina sahiptir.

Fonun islem giinlerinin herhangi birinde fon katilma pay1 sahiplerinin iletmis oldugu
katilma pay1 satim talimat tutarlari fon toplam degerinin %40’1nin iizerinde olursa Kurucu
yonetim kurulu karariyla ilgili talimatlarin en fazla yarisim karsilama hakkina sahiptir. Bu
durumda katilma pay1 iade talimatlar1 yatirnomcilar arasinda esitsizlige yol acmayacak sekilde
oransal olarak karsilanir.

6.4.Satim Bedellerinin Odenme Esaslari

Katilma pay1 bedelleri; talimatin 1lgili aylik donemin degerleme giintinden bir 6nceki isgiinii
saat 17:00’a kadar verilmesi halinde, talimatin verildigi ilgili aylik donemin degerleme giiniinii takip
eden is giiniinde 6denir.

Ilgili aylik dénemin degerleme giiniinden bir dnceki isgiinii saat 17:00’dan sonra iletilen
talimatlar takip eden ilk degerleme giiniinden sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen aylik
donemin degerleme giiniinde bulunan pay fiyati izerinden degerleme giiniinii takip eden is gliniinde
Odenir.

B ve C grubu katilma payi sahiplerinin katilma payi iadesi talimati vermeleri halinde
iadeye konu paylar i¢in bu izahnamenin 7.1.2. maddesi uyarinca hesaplanacak yonetim iicreti
iadesi, donem sonunu takip eden isgiinii icinde yatirnmcilarin hesabina aktarilir.

6.5. Giris Cikis Komisyonlari:

Bu izahnamenin 6.7. maddesinde belirtildigi iizere B Grubu pay sahiplerinin herhangi
bir B Grubu paym 3 yil dolmadan fona iade etmeleri durumunda iadeye konu katilma
paylarinin toplam degeri iizerinden %35 (yiizdebes) oraninda erken ¢ikis komisyonu Fon’a
tahsil edilir.

6.6. Performans Ucreti:
Kurucu, yonetim iicretinin yami sira asagidaki kosullarin gerceklesmesi halinde fon
yatirimeilarindan farkli donemlerde yaptiklari her bir yatirim icin ayr1 ayri hesaplanmak kaydiyla,

“Kurucu” adina “Performans Ucreti” tahsil eder. Performans iicreti tahsil edilmesi i¢in donemsel
fon getirisinin USD bazinda pozitif olmasi ve fon getirisinin ayn1 donemdeki “Esik Deger” getirisini
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asmas1 gerekmektedir. Ek olarak, “Donem” sonundaki Fon Pay Deger’inin, asagida anlatildigi
sekilde bulunacak “Yiiksek Iz” degerini agsmasi gerekmektedir.

6.6.1. Tanimlar

Doénem: Yilin son degerleme giinii veya yilin herhangi bir degerleme giiniinde Fon’dan ¢ikis
yapan yatirimcilar i¢in olan zaman dilimidir.

Performans Ucreti: Pay sahipleri icin her birim pay i¢in Fon Birim Pay fiyatinda olusan
getirinin esik degerin getirisini asan kisminin, A grubu pay sahipleri i¢in her birim pay igin Fon
Birim Pay fiyatinda olusan getirinin esik degerin getirisini asan kisminin %20’sidir. B grubu pay
sahipleri i¢in her birim pay i¢in Fon Birim Pay fiyatinda olusan getirinin esik degerin getirisini agsan
kisminin %10’udur. C grubu pay sahipleri i¢in her birim pay i¢in Fon Birim Pay fiyatinda olusan
getirinin esik degerin getirisini asan kisminin %15’idir.

Esik Deger: Nispi getirinin hesaplanmasinda kullanilacak “kistas”.

Esik Deger Getirisi =Kurucu esik deger olarak ig giinleri saat 17:45 itibariyle agiklanan
Reuters Fixing Kodu “TRYH=" olan ABD dolar1 d6viz kuru degisim oranini ve KYD 1 Aylik
Gosterge Mevduat Endeksi USD oraninin bilesik carpanimi kullanacaktir. ilgili dénem igin esik
deger getirisi = ( ( 1+ saat 17:45 itibariyle Reuters Fixing Kodu “TRYH=" ABD dolar1 déviz kuru
degisim oran1) X (1 + KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi USD degisim orani) — 1)
seklindedir.

Nispi Getiri: Performans donemi sonu itibari ile hesaplanan birim pay degerin vergi 6ncesi
getiri oranindan esik degerin getirisinin ¢ikarilmasi sonucu bulunacak ABD Dolar1 bazinda pozitif
ya da negatif yiizdesel degerdir.

Yiiksek iz Degeri Baz1 :Alis tarihindeki fon birim pay degeri veya performans iicreti tahsil
edilmis ise performans iicreti tahsil edilen fon birim pay degeridir. Yiiksek Iz Degeri Baz1 her bir
yatirimeinin her bir yatirimi igin ayr1 ayr1 belirlenir.

Yiiksek Iz Degeri: Yatirimci fon katilma pay satin aldiktan sonra, yiiksek iz degeri;

1) Eger performans iicreti tahsil edilmediyse, Yiiksek Iz Deger bir evvelki dénemin Yiiksek Iz
Degeri Bazinin performans donemindeki Esik Deger Getirisi ile ilerletilerek belirlenir.

2) Eger performans iicreti tahsil edilmis ise, Yiiksek Iz Deger Baz1 performans iicretine konu Fon
Pay Degeri olarak alinir ve Esik Deger Getirisi ile ilerletilerek yeni dénemin Yiiksek Iz degeri
belirlenir.

Yiiksek Iz Degeri her bir yatirrmeinin her bir yatirimi i¢in ayr1 ayr1 hesaplanir,

Birim Pay Performansi = (D6nem sonu fon birim pay fiyati (USD)/Yiiksek iz deger
(USD))-1).
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6.6.2. Performans Ucreti Uygulamasi:

Biitiin hesaplamalarda “ilk Giren Ilk Cikar” (FIFO) yontemi uygulanir. Performans iicreti
yatirimet tarafindan karsilanir. Performans ticretine hak kazanilmasi halinde performans doneminin
son degerleme giiniinli takip eden 5 (bes) is giinii igerisinde, katilma pay1 sahiplerinin Fon’dan
ayrilmasini beklemeksizin oncelikle yatirimecidan nakit olarak veya eger nakit yoksa ilave bir talep
veya emir beklenmeksizin, performans {icreti hesaplamasina konu edilmis son degerleme fiyati
kullanilarak fon katilma paylarinin Fon’a iade edilmesi suretiyle yatirimcilardan tahsil edilir.

Kurucu esik deger olarak, is giinleri saat 17:45 itibariyle agiklanan Reuters Fixing Kodu
“TRYH=" olan ABD dolar1 déviz kuru degisim oran1 ve KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi
USD oraninin bilesik ¢arpanini( ( 1+ saat 17:45 itibariyle Reuters Fixing Kodu “TRYH=" ABD
dolar1 doviz kuru degisim oran1) X (1 + KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi USD degisim
orant) — 1) belirlemistir. Amag, yatiromcimin yatirnmimin USD bazinda getiri saglamasi ve
performansin USD bazinda degerlendirilmesi oldugundan, kur degisiminin olmasi sebebiyle
Fon’un TL bazinda goreceli performansinda degisiklik olabilir. Diger bir ifade ile Fon TL
bazinda negatif getiriye sahipken, USD bazinda getiri sagladig1 ve yukarida belirtilen diger
kosullar: sagladig: takdirde, yatirnmcilardan performans iicreti tahsil edilmesi miimkiindiir.

Yatirnmcinin Fon’a giris tarihindeki fon birim fiyati ile yilin son degerleme giiniindeki fon
birim fiyat1 arasinda (ya da Fon’a giris yaptig1 takvim yili igerisinde Fon’dan ¢ikis yapmak isteyen
yatirimcilardan, Fon’a giris tarihindeki fon birim fiyati ile Fon’dan ¢ikmak istedikleri degerleme
giiniindeki fon birim fiyat1 arasinda ) USD bazinda pozitif degisim olmas1 ve dénem sonu birim pay
fiyatinin Yiiksek iz Degeri asmasi sartlariyla, dénem sonu birim pay degerinin yiiksek iz degere gore
sagladig1 getiri birim pay performansi olarak tanimlanir. USD bazinda performans hesaplamasinda
hesaplama tarihinde gegerli olan saat 17:45 itibariyle agiklanan Reuters Fixing Kodu “TRYH="olan
ABD dolar1 kuru kullanilir.

Birim pay performansinin ayn1 donemdeki esik degerin getirisinden fazla olmas1 durumunda,
aradaki oransal farkin (nispi getiri) bu izahnamede belirlenen Pay Gruplarina gore belirlenen
oranlarda fon pay sayist ile ¢arpilmasi suretiyle USD bazinda hesaplanan performans iicreti belirtilen
kur {izerinden Tiirk Lirasina ¢evrilir.

Performans Gozden Gegirme” tarihi 12. ayin son degerleme giiniidiir. Performans ticreti hesaplamasi
“Performans Gézden Gegirme” tarihlerinde ve pay satis1 gergeklestiginde yapilir.

A Grubu Pay Sahibi Yatirinmci

Agustos 2016 sonunda 1,10 TL fiyattan 500.000 A Grubu pay satin almigtir. 1.10 TL birim pay fiyati
2.80 TL/USD kurdan USD 0.3929 birim fiyatina esittir. Bu durumda 1.10 TL (USD 0.3929) ayni
zamanda bu paylar i¢in yliksek iz degeri bazidir. Pay satin alinan yilin son degerleme giinii olan 31
Aralik 2016°da Fon birim pay fiyat1 1.25 TL olmustur, bu tarihte 3.2040 TL/USD kurdan USD
0.4134 birim pay fiyatidir. 31 Agustos 2016-31 Aralik 2016 doneminde birim pay performans1 USD
bazinda %5.22 olmustur.

Ayni dénemde Esik Deger getirisi USD bazinda %2.50 olmustur. Bu durumda Nispi Getiri Orant
((%5.22-%2.50) = %2.72 olmustur. Yiiksek iz Degeri, 0.3929 USD birim pay degeri olan Yiiksek
Iz Degeri Bazi’nin, %2.50 Esik Degeri ile ilerletilmesi sonucu olarak 0.4027 USD’dir. Performans
gdzden gecirmetarihindeki Fon Fiyati, Yiiksek Iz Degerini astig1 icin, Performans Ucreti tahsil
edilmistir. Performans ticreti, 500.000 pay X (USD 0.4134/pay— USD 0.4027/pay)x %20 olarak
hesaplanmistir. Yatirrmeidan USD 1,070.00 karsilig1 3.0240 TL/USD kurdan 3,236 TL performans
licreti tahsil edilmistir. Performans Ucreti kesildigi i¢in Yiiksek Iz Deger Bazi, Dénem sonu Birim
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Pay Fiyat1 olan USD 0.4134 olarak belirlenmis ve esik deger getirisi ile ilerletilerek yeni donemin
yiiksek iz degeri 0.4134 USD X (1+%2.50) = USD 0.4237 olarak giincellenmistir.

Yatirimc1 Fon’dan Aralik 2019 sonunda ¢ikmistir. Aralik 2019 sonunda Fon’un fiyati asagidaki
tabloda goriilecegi tizere USD 0.4999 /birimpay olmustur. Birim pay performansi bu dénemde
((USD 0.4999/USD 0.5261)-1)) = -%4.98 olmustur.

Ayn1 donemde Esik Deger Getirisi yine %2.50 olarak gergeklesmistir. Nispi Getiri Orani -%7.487
olmustur. Nispi getiri olusmadigi i¢in performans {icreti tahsil edilmemistir. Aralik 2019sonu i¢in
Yiiksek iz Degeri Bazi bir dnceki dénemin yiiksek iz degeri olan USD 0.5392/pay, yeni yiiksek iz
degeri ise ((0.5392x (1+%2.50)) = USD 0.5527"dir.

istanbul Portfoy Ark | Serbest Fonu Performans Ucreti Hesap Ornegi

A Yatinma 31,08 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12
Fon Performansi 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
A1. TL/USD kur artisi (d6nem sonu) - 8,00%  -12,00% 9,00% 5,00% 6,00% 7,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%
TL/USD kuru (6rnek) 2,8000 3,0240 2,6611 2,9006 3,0457 3,2284 3,4544 3,6616 3,8813 4,1142 4,3611
A2. KYD 1 Aylik USD Mevduat Endeksi 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
A3. Esik Deger Getirisi [(1+A1)x(1+A2)]-1 TL 10,70% -9,80% 11,73% 7,62% 8,65% 9,67% 8,65% 8,65% 8,65% 8,65%
Esik Deger Getirisi USD 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
B. Fon birim fiyati (krs) 1,1000 1,2500 1,4000 1,4500 1,4700 1,8000 2,0000 2,3000 2,5000 2,9000 3,0000
Fon birim fiyati performansi (%) TL 13,64% 12,00% 3,57% 1,38% 22,45% 11,11% 15,00% 8,70% 16,00% 3,45%
Fon birim fiyati (USD bazinda) 0,3929 0,4134 0,5261 0,4999 0,4827 0,5576 0,5790 0,6281 0,6441 0,7049 0,6879
Fon birim fiyati performansi (%) USD 5,22% 27,27% -4,98% -3,45% 15,52% 3,84% 8,49% 2,54% 9,43% -2,41%
C. Nispi Getiri Orani USD (%) 2,65% 24,17% -7,30% -5,80% 12,70% 1,31% 5,84% 0,04% 6,76% -4,79%
D.Ddnem igin Yiiksek iz Degeri TL 1,1000 1,2177 1,1275 1,5642 1,6834 1,8290 2,0060 2,1795 2,4990 2,7163 3,1509
- Bir evvelki ddnem performans ticreti 6denmemis ise [D, ;x(1+A3)]
- Bir evvelki dénem performans tcreti tahsil edilmis ise [G,;x(1+A3)]

Dénem igin Yiiksek iz Degeri USD 0,3929 0,4027 0,4237 0,5392 0,5527 0,5665 0,5807 0,5952 0,6438 0,6602 0,7225
E. Performans licretine 0,0323 0,2725 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,1205 0,0011 0,1838 0,0000
tabii deger/birim pay [B-C] TL

Performans iicretine
tabii deger/birim pay [B-C] USD 0,0107 0,1024 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0329 0,0003 0,0447 0,0000
F. Performans ticreti/pay TL 0,0065 0,0545 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0241 0,0002 0,0368 0,0000
[Dx%20]

F1. Ornek pay adedi 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000
F2. Performans Ucreti TL 3.230 27.250 0 0 0 0 12.049 105 18.375 0

Performans iicreti/pay USD 0,002 0,020 0,000 0,000 0,000 0,000 0,007 0,000 0,009 0,000
[Dx%20]

F1. Ornek pay adedi 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000 500.000
F2. Performans creti USD 1.068 10.240 0 0 0 0 3.291 27 4.466 0
G. Bir sonraki dénem igin Yiiksek iz Degeri Bazi TL 1,2500 1,4000 1,5642 1,6834 1,8290 2,0060 2,3000 2,5000 2,9000 3,1509

Bir sonraki dénem icin Yiiksek iz Degeri Bazi USD 0,4134 0,5261 0,5392 0,5527 0,5665 0,5807 0,6281 0,6441 0,7049 0,7225

B Grubu Pay Sahibi Yatirinma

Agustos 2016 sonundal,10 TL fiyattan 1.500.000 B Grubu pay1 satin almistir. 1.10 TL birim pay
fiyat1 2.8000 TL/USD kurdan USD 0.3929 birim fiyatina esittir. Bu durumda 1,10 TL (USD 0.3929)
ayn1 zamanda bu paylar icin yiiksek 1z degeri bazidir. Pay satin alinan yilin son degerleme giinii
olan 31 Aralik 2016’da Fon birim pay fiyatt 1,25 TL olmustur, 3.2040 TL/USD kurdan USD 0.4134
birim pay fiyatidir. 31 Agustos 2016-31 Aralik 2016 doneminde birim pay performanst USD
bazinda %5.22 olmustur.

Ayn1 donemde Esik Deger getirisi USD bazinda %2.50 olmustur. Bu durumda Nispi Getiri Oranm
(%5.22-%2.50) = %2.72 olmustur. Yiiksek iz Degeri, 0.3929 USD birim pay degeri olan Yiiksek Iz
Degeri Bazi’nin, %2.50 Esik Degeri ile ilerletilmesi sonucu olarak 0.4027 USD’dir. Performans
gdzden gegirme tarihindeki Fon Fiyati, Yiiksek Iz Degerini astig1 icin, Performans Ucreti tahsil
edilmistir. Performans ticreti 1.500.000 pay X (USD 0.4134/pay — USD 0.4027/pay) x %10 olarak
hesaplanmistir. Yatirimcidan USD 1,605.00 karsiligr 3.0240 TL/USD kurdan 4,85 TL performans
licreti tahsil edilmistir. Performans Ucreti kesildigi i¢in Yiiksek Iz Deger Bazi, Dénem sonu Birim
Pay Fiyati olan USD 0.4134 olarak belirlenmis ve esik deger getirisi ile ilerletilerek yeni donemin
yiiksek iz degeri 0.4134 USD X (1+%2.50) = USD 0.4237 olarak giincellenmistir.
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Yatirimci Fon’dan Aralik 2018 sonunda ¢ikmustir. Aralik 2018 sonunda agagidaki tabloda goriilecegi
tizere Fon’un fiyat1t USD 0.5261 /birim pay olmustur. Birim pay performansi bu dénemde ((USD
0.5261/USD 0.4134)-1)) = USD %27.27 olmustur.

Ayni donemde Esik Deger Getirisi %2.50 olarak gerceklesmistir. Nispi Getiri Oran1 %24.77
olmustur. Yiiksek Iz Degeri, 0.4134 USD birim pay degeri olan Yiiksek Iz Degeri Bazi’nin, %2.50
Esik Degeri ile ilerletilmesi sonucu olarak 0.4237 USD’dir. Performans gbzden gecirme tarihindeki
Fon Fiyati, Yiiksek iz Degerini astif1 igin, Performans Ucreti tahsil edilmistir. Performans iicreti
1.500.000 pay X (0.5261USD/pay — 0.4237 USD/pay) x %10 olarak hesaplanmistir. Yatirimcidan
USD 15,360.00 karsiligr 2.6611 TL/USD kurdan 40,875 TL performans iicreti tahsil edilmistir.
Performans Ucreti kesildigi igin Yiiksek iz Deger Bazi, Dénem sonu Birim Pay Fiyat: olan USD
0.5261 olarak belirlenmis ve esik deger getirisi ile ilerletilerek yeni dénemin yiiksek iz degeri USD
0.5261 X (1+%2.50) = USD 0.5392 olarak giincellenmistir.

istanbul Portfoy Ark | Serbest Fonu Performans Ucreti Hesap Ornegi

B Yatinmci 31,08 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12
Fon Performansi 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
A1. TL/USD kur artigi (d6nem sonu) - 8,00%  -12,00% 9,00% 5,00% 6,00% 7,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%
TL/USD kuru (6rnek) 2,8000 3,0240 2,6611 2,9006 3,0457 3,2284 3,4544 3,6616 3,8813 4,1142 4,3611
A2. KYD 1 Aylik USD Mevduat Endeksi 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
A3. Esik Deger Getirisi [(1+A1)x(1+A2)]-1 10,70% -9,80% 11,73% 7,62% 8,65% 9,67% 8,65% 8,65% 8,65% 8,65%
Esik Deger Getirisi USD 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
B. Fon birim fiyati (krs) 1,1000 1,2500 1,4000 1,4500 1,4700 1,8000 2,0000 2,3000 2,5000 2,9000 3,0000
Fon performansi (%) 13,64% 12,00% 3,57% 1,38% 22,45% 11,11% 15,00% 8,70% 16,00% 3,45%
Fon birim fiyati (USD bazinda) 0,3929 0,4134 0,5261 0,4999 0,4827 0,5576 0,5790 0,6281 0,6441 0,7049 0,6879
Fon birim fiyati performansi (%) USD 5,22% 27,27% -4,98% -3,45% 15,52% 3,84% 8,49% 2,54% 9,43% -2,41%
C. Nispi Getiri Orani USD (%) 2,65% 24,17% -7,30% -5,80% 12,70% 1,31% 5,84% 0,04% 6,76% -4,79%
D.Dénem igin Yiiksek iz Degeri TL 1,1000 1,2177 1,1275 1,5642 1,6834 1,8290 2,0060 2,1795 2,4990 2,7163 3,1509
- Bir evvelki dénem performans tcreti 6denmemis ise [D. x(1+A3)]
- Bir evvelki donem performans ticreti tahsil edilmis ise [G,.;x(1+A3)]

Dénem icin Yiiksek iz Degeri USD 0,4027 0,4237 0,5392 0,5527 0,5665 0,5807 0,5952 0,6438 0,6602 0,7225
E. Performans Uicretine 0,0323 0,2725 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,1205 0,0011 0,1838 0,0000
tabii deger/birim pay [B-C] TL

Performans ticretine
tabii deger/birim pay [B-C] USD 0,0107 0,1024 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0329 0,0003 0,0447 0,0000
F. Performans ticreti/pay TL 0,0032 0,0273 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0120 0,0001 0,0184 0,0000
[Dx%10]

F1. Ornek pay adedi 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000
F2. Performans creti TL 4.845 40.875 0 0 0 0 18.074 158 27.563 0

Performans Ucreti/pay USD 0,001 0,010 0,000 0,000 0,000 0,000 0,003 0,000 0,004 0,000
[Dx%10]

F1. Ornek pay adedi 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000
F2. Performans ticreti USD 1.602 15.360 0 0 0 0 4.936 41 6.699 0
G. Bir sonraki dénem icin Yiiksek iz Degeri Bazi TL 1,2500 1,4000 1,5642 1,6834 1,8290 2,0060 2,3000 2,5000 2,9000 3,1509

Bir sonraki dénem icin Yiiksek iz Degeri Bazi USD 0,4134 0,5261 0,5392 0,5527 0,5665 0,5807 0,6281 0,6441 0,7049 0,7225

C Grubu Pay Sahibi Yatirnmel

Agustos 2016 sonundal,10 TL fiyattan 9.000.000 C Grubu payi satin almistir. 1.10 TL birim pay
fiyat1 2.8000 TL/USD kurdan USD 0.3929 birim fiyatina esittir. Bu durumda 1,10 TL (USD 0.3929)
ayn1 zamanda bu paylar i¢in yiiksek iz degeri bazidir. Pay satin alinan yilin son degerleme giinii olan
31 Aralik 2016’da Fon birim pay fiyat1 1,25 TL olmustur, 3.2040 TL/USD kurdan USD 0.4134 birim
pay fiyatidir. 31 Agustos 2016-31 Aralik 2016 doneminde birim pay performansi USD bazinda
%5.22 olmustur.

Ayn1 donemde Esik Deger getirisi USD bazinda %2.50 olmustur. Bu durumda Nispi Getiri Oranm
(%5.22-%2.50) = %2.72 olmustur. Yiiksek iz Degeri, 0.3929 USD birim pay degeri olan Yiiksek Iz
Degeri Bazi’nin, %2.50 Esik Degeri ile ilerletilmesi sonucu olarak 0.4027 USD’dir. Performans
gbdzden gecirme tarihindeki Fon Fiyati, Yiiksek Iz Degerini astig1 icin, Performans Ucreti tahsil
edilmistir. Performans ticreti 9.000.000 pay X (USD 0.4134/pay — USD 0.4027/pay) x %15 olarak
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hesaplanmistir. Yatirimcidan USD 14,445.00 karsiligin 3.0240 TL/USD kurdan 43,681 TL
performans iicreti tahsil edilmistir. Performans Ucreti kesildigi i¢in Yiiksek iz Deger Bazi, Dénem
sonu Birim Pay Fiyat1 olan USD 0.4134 olarak belirlenmis ve esik deger getirisi ile ilerletilerek yeni
donemin yiiksek iz degeri 0.4134 USD X (1+%2.50) = USD 0.4237 olarak giincellenmistir.

Yatirimci Fon’dan Aralik 2023 sonunda ¢ikmistir. Aralik 2023 sonunda agagidaki tabloda goriilecegi
tizere Fon’un fiyatt USD 0.6281 /birim pay olmustur. Birim pay performansi 31 Aralik 2022-31
Aralik 2023 déneminde ((USD 0.6281/USD 0.5790)-1)) = USD %8.48 olmustur.

Ayni1 donemde Esik Deger Getirisi %2.50 olarak gergeklesmistir. Nispi Getiri Oran1 %5.98 olmustur.
Yiiksek iz Degeri, 0.5807 USD birim pay degeri olan Yiiksek Iz Degeri Bazi’nin, %2.50 Esik Degeri
ile ilerletilmesi sonucu olarak 0.5952 USD’dir. Performans gozden gegirme tarihindeki Fon Fiyati,
Yiiksek Iz Degerini astig1 igin, Performans Ucreti tahsil edilmistir. Performans iicreti 9.000.000 pay
X (USD 0.6281/pay — USD 0.5952/pay) x %15 olarak hesaplanmistir. Yatirimcidan USD 44,415.00
karsilig1 3.6616 TL/USD kurdan 162,630 TL performans iicreti tahsil edilmistir. Performans Ucreti
kesildigi icin Yiiksek iz Deger Bazi, Dénem sonu Birim Pay Fiyat: olan USD 0.6281 olarak
belirlenmis ve esik deger getirisi ile ilerletilerek yeni donemin yiiksek iz degeri USD 0.6281 X
(1+%2.50) = USD 0.6438 olarak giincellenmistir.

istanbul Portfdy Ark | Serbest Fonu Performans Ucreti Hesap Ornegi

CYatinma 31,08 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12 31,12
Fon Performansi 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
A1. TL/USD kur artigi (d6nem sonu) - 8,00%  -12,00% 9,00% 5,00% 6,00% 7,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%
TL/USD kuru (6rnek) 2,8000 3,0240 2,6611 2,9006 3,0457 3,2284 3,4544 3,6616 3,8813 4,1142 4,3611
A2. KYD 1 Aylik USD Mevduat Endeksi 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
A3. Esik Deger Getirisi [(1+A1)x(1+A2)]-1 10,70% -9,80% 11,73% 7,62% 8,65% 9,67% 8,65% 8,65% 8,65% 8,65%
Esik Deger Getirisi USD 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
B. Fon birim fiyati (krs) 1,1000 1,2500 1,4000 1,4500 1,4700 1,8000 2,0000 2,3000 2,5000 2,9000 3,0000
Fon performansi (%) 13,64%  12,00% 3,57% 1,38%  22,45%  11,11%  15,00% 8,70%  16,00% 3,45%
Fon birim fiyat (USD bazinda) 0,3929 04134  0,5261  0,4999  0,4827  0,5576 05790  0,6281  0,6441  0,7049  0,6879
Fon birim fiyati performansi (%) USD 5,22% 27,27% -4,98% -3,45% 15,52% 3,84% 8,49% 2,54% 9,43% -2,41%
C. Nispi Getiri Orani USD (%) 2,65% 24,17% -7,30% -5,80% 12,70% 1,31% 5,84% 0,04% 6,76% -4,79%
D.Dénem igin Yiiksek iz Degeri TL 1,1000 1,2177 1,1275 1,5642 1,6834 1,8290 2,0060 2,1795 2,4990 2,7163 3,1509
- Bir evvelki donem performans ticreti 6denmemis ise [D,.,x(1+A3)]
- Bir evvelki donem performans ticreti tahsil edilmis ise [G,;x(1+A3)]

Dénem igin Yiiksek iz Degeri USD 0,4027 0,4237 0,5392 0,5527 0,5665 0,5807 0,5952 0,6438 0,6602 0,7225
E. Performans licretine 0,0323 0,2725 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,1205 0,0011 0,1838 0,0000
tabii deger/birim pay [B-C] TL

Performans ticretine
tabii deger/birim pay [B-C] USD 0,010681 0,1024 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0329 0,0003 0,0447 0,0000
F. Performans ticreti/pay TL 0,010681 0,0048 0,0409 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0181 0,0002 0,0276 0,0000
[Dx%15]

F1. Ornek pay adedi 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000
F2. Performans Gcreti TL 43.605  367.875 0 0 0 0 162.663 0 0 0

Performans iicreti/pay USD 0,00160 0,015 0,000 0,000 0,000 0,000 0,005 0,000 0,007 0,000
[Dx%15]

F1. Ornek pay adedi 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000 9.000.000
F2. Performans ticreti USD 14.420 138.241 0 0 0 0 44.423 0 0 0
G. Bir sonraki dénem igin Yiiksek iz Degeri Bazi TL 1,2500 1,4000 1,5642 1,6834 1,8290 2,0060 2,3000 2,5000 2,9000 3,1509

Bir sonraki dénem icin Yiiksek iz Degeri Bazi USD 0,4134 0,5261 0,5392 0,5527 0,5665 0,5807 0,6281 0,6441 0,7049 0,7225

6.7. Pay Gruplar:

A Grubu paylarima uygulanacak yonetim tcreti yillik %1.6 ve performans {icreti orani
%20°dir.

B Grubu paylarina yatirim yapan yatirimeilar asgari 3 sene olmak iizere yatirim yapabilirler.
Bu siire yatirimer ilk B Grubu pay: aldiginda baglamaktadir. Ayni yatirimer tarafindan daha sonra
alman B grubu paylar ilk alimda baglayan 3 yila tabii olmaktadir. B Grubu paylara uygulanacak
yonetim ticreti yillik %1 ve performans iicreti oran1 %210’dur. B Grubu paylarini 3 y1l dolmadan fona
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iade etmek isteyen yatirimcilar erken ¢ikis komisyonu olarak ¢ikis anlarinda sahip olduklari katilma
paylarini toplam degeri lizerinden %5 oraninda Fon Cikis Komisyonu’na tabi olacaklar.

C Grubu paylari ilk yatirim aninda 1.000.000.000 (birmilyar) pay ve iistii yatirim yapan yatirimcilara
satilir. C Grubu paylara uygulanacak yonetim ticreti %1 ve performans iicreti oran1 %15’dir.

Herhangi bir anda A Grubu pay yatirimcisi, 1.000.000.000 (birmilyar) pay adedi iizerine ¢ikar ise, o
yilin sonunda A Grubu olarak kesilecek performans iicretinden sonra yatirimcinin paylari yeni yilin
ilk giiniinde ayn1 sayida C Grubu paylar ile degistirilecektir.
C Grubu katilma paylarina sahip yatirnmcilarin, sahip olduklar: toplam C Grubu pay adedi
800.000.000 (sekizyiizmilyon) altina diistiigii takirde, ay sonu itibari ile olusan performans
iicreti kesilmek suretiyle bu paylar ayn1 sayida A Grubu pay ile degistirilecektir.

6.8. Alim Satima Aracilik Eden Kuruluslar ve Alim Satim Yerleri:

Katilma paylarinin alim ve satimi kurucu tarafindan yapilir.

VIl.  FON MALV{&RLIGIN DANKARSILANACAK HARCAMALAR VE
KURUCU’NUN KARSILADIGI GIDERLER:

7.1.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar agagida yer almaktadir.

1) Saklama hizmetleri i¢in 6denen her tiirlii iicretler,

2) Varliklarin nakde ¢evrilmesi ve transferinde 6denen her tiirlii vergi, resim ve komisyonlar,

3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portféye alimlarda ve portfdyden satimlarda ddenen aracilik komisyonlari, (yabanci para
cinsinden yapilan giderler TCMB doviz satis kuru iizerinden TL'ye ¢evrilerek kaydolunur.),

5) Portfoy yonetim {icreti,

6) Fonun miikellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluslarina 6denen denetim iicreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yil1 esas alinarak {iger aylik donemlerin son is giiniinde fonun toplam degeri iizerinden
hesaplanacak Kurul {icreti,

10) Esik deger giderleri,

11) KAP giderleri,

12) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.

7.1.2.Fon Yonetim Ucreti Oram:

Kurucu tarafindan Fon'u yonetim ve temsili ile Fon'a tahsis ettigi donanim ve personel ile
Muhasebe Hizmetleri karsilig1 olarak her giin i¢in yonetim ticreti tahakkuk ettirilir. Fon'a tahakkuk
ettirilecek yonetim ticreti; ‘“Portfoy yonetim ticreti”’dir. Tiim pay gruplart “Portfoy yonetim ticreti”ne
tabidir;

Fon toplam degerinin % 0,004316’sindan (ylizbindedortvirgiiliigylizonalt) ) [yillik yaklasik
%1,5753 (yiizdebirvirgiilelliyediellili¢)] olusan yonetim ticreti tahakkuk ettirilir. Bu iicret her ay
sonunu izleyen bir hafta i¢inde, kurucuya fondan 6denecektir.

Bu izahnamenin 6.7. maddesinde belirtilen pay gruplar i¢in uygulanacak yonetim iicreti
oranlar1 asagidaki tabloda yer almaktadir.
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. e . | Yonetim
gal}lljbu Yatirnme1 Tanim (Y(i)ir:;:il]r:;Ucretl Ucreti
5 (Yillik)

A Tim Nitelikli Yatirimeilar ylizbinde 4,316 %1,5753

Fon’da asgari 3 sene kalacak| .. .. % 1,000
B olan nitelikli yatirimcilar yiizbinde 2,74

1.000.000.000 (birmilyar) veya % 1,000
C tizerinde paya sahip olan nitelikli | yiizbinde 2,74

yatirimcilar

Tiim pay gruplarindan, hergiin i¢in, A Grubu paylarina uygulanan “Portfoy yonetim ticreti”
alinir. Fon toplam degerinin % 0,004316’sindan (ylizbindedortvirgiiliigyilizonalt1) olusan yonetim
ticreti tahakkuk ettirilerek fon birim pay fiyati hesaplanir ve bu izahnamede belirtilen donemlerde
fiyata ¢iklanir.

B Grubu ve C Grubu katilma pay1 sahiplerine, tahakkuk ettirilen toplam yonetim iicreti tutari
tizerinden% 0,001576’sindan (yiizbinde 1,576)iadesi giinliik olarak hesaplanip, yatirimet
hesaplarina takip eden isgiinii i¢inde iade edilir.

B Grubu ve C Grubu katilma pay: sahiplerine, her giin i¢in fon toplam degeri {izerinden
%0,001576 (ylizbinde 1,576) oraninda yonetim licreti iadesi giinliik olarak hesaplanarak, yatirimet
hesaplarina donem sonunu takip eden isgiinii i¢inde iade edilir.

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

Fon portféyiinde yer alan varliklarin alim satimina asagidaki kurumlar aracilik etmektedir.
Is Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan s6z konusu aracilik islemleri i¢in uygulanan
komisyon oranlar1 asagida yer almaktadir:

1) Pay komisyonu: %0,05 (Onbindebes) + BSMV

2) Sabit getirili menkul kiymet komisyonu:%0,007 (Yiizbindeyedi) +BSMV

3) VIOP Endeks (Vadeli) :%0,03 (Onbindeii¢) + BSMV

4) VIOP Déviz (Vadeli) :%0,03 (Onbindeii¢) + BSMV

5) Borsa Para Piyasasi : %0,002952(Y{izbindeikinoktadokuzyiizelliiki) + BSMV
6) Ters Repo : %0,001125(Y1izbindebirnoktayiizyirmibes) + BSMV

7) Vadeli ters repo: %0.0045(Yiizbindedortnoktabes) + BSMV

8) Yurtdisi islemler: 9%0.25 (Onbindeyirmibes) (BSMV dahil)

ATIG Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan s6z konusu aracilik iglemleri i¢in uygulanan
komisyon oranlar1 asagida yer almaktadir:

1) Pay komisyonu: %00,017(onbinde birvirgiilyedi) + BSMV
2) VIOP Islem (Endeks-Déviz) Komisyonu: %0,017(onbindebirvirgiilyedi) + BSMV

ATA Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan s6z konusu aracilik islemleri i¢in uygulanan
komisyon oranlar1 agagida yer almaktadir:

1) Pay komisyonu: %0,05 (Onbindebes)+BSMV
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2) Sabit getirili menkul kiymet komisyonu:%0,005 (Yiizbindebes)+BSMV

3) VIOP Endeks (Vadeli) :%0,03 (Onbindeii¢)+BSMV

4) VIOP Déviz (Vadeli) :%0,03 (Onbindeii¢)+BSMV

5) BPP islem Komisyonu : %0.002952 (Yiizbindeikivirgiildokuzyiizelliiki)*Giin say1s1
+ BSMV

6) Ters Repo Islem Komisyonu: %0.001125(Yiizbindebirvirgiilyiizyirmibes * Giin
Sayis1)+BSMV

7.1.4 Kurul Ucreti: Takvim y1li esas almarak, iier aylik dénemlerin son is giiniinde Fon’un
net varlik degeri {izerinden %0,005 (yiizbindebes) oraninda hesaplanacak ve 6denecek Kurul Ucreti
Fon portfoyiinden karsilanir.

7.1.5.Fon’un Bagh OlduguSemsiye Fona Ait Giderler:Semsiye Fon’un kurulus giderleri
ile fonlarin katilma pay: ihrag giderleri hari¢ olmak iizere, Semsiye Fon i¢in yapilmas1 gereken tiim
giderler Semsiye Fona bagl fonlarin toplam degerleri dikkate alinarak oransal olarak ilgili fonlarin
portfoylerinden karsilanir.

7.1.5. Karsihk Ayrilacak Diger Giderler ve Tahmini Tutarlar

A) Fon’dan karsilanan giderler %
Yonetim ticreti (yillik) (Paylasilmayacaktir.)
- A Grubu paylari i¢in %1.57
- B Grubu paylar1 i¢in %1.0
- C Grubu paylari i¢in %1.0
Saklama ticreti 0,25
Diger giderler (Tahmini)
(Aracilik komisyonu, disaridan alinan hizmetler, denetim
ticreti, KAP ficreti, noter {icreti, tescil ilan ticreti, Kurul
ticreti, vergi) (yaklasik yillik)
B) Yatirnmcilardan tahsil edilecek iicret ve komisyonlar
a) Performans ticreti oranlari:
- A Grubu paylart i¢in %20
- B Grubu paylari i¢in %10
- C Grubu paylari i¢in %15
(Tahsil esaslarma igbu izahnamenin 6.6.nc1 maddesinde yer verilmistir.)
Giris ve/veya ¢ikis komisyonu:
B Grubu paylarin1 3 yil dolmadan fona iade etmek isteyen yatirimcilar
erken cikis komisyonu olarak ¢ikis anlarinda sahip olduklar1 katilma
paylarin1 toplam degeri iizerinden %5 oraninda Fon Cikis
Komisyonu’na tabi olacaklar.

1.00-1.57

1.90

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

Gider Tiirii Tutan (TL)
Tescil ve Ilan Giderleri 3,000
Diger Giderler 5,000
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TOPLAM 8,000

VIlI. FONUN VERGILENDIRILMESI:
8.1. Fon Portfoy Isletmeciligi Kazanclarimin Vergilendirilmesi

a) Kurumlar Vergisi Diizenlemesi A¢isindan: 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun
5'inci maddesinin 1 numarali bendinin (d) alt bendi uyarinca, menkul kiymet yatirim fonlarinin
portfoy isletmeciliginden dogan kazanglar1 kurumlar vergisinden istisnadir.

b) Gelir Vergisi Diizenlemesi Ac¢isindan: Fonlarin portfoy isletmeciligi kazanglari, Gelir
Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesinin (8) numarali bendi uyarinca, %0 oraninda gelir vergisi
tevfikatina tabidir.

8.2. Katilma Pay1 Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun gecici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasast Kanununa gore
kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarimin katilma paylarinin ilgili oldugu fona iadesi %10
oraninda gelir vergisi tevfikatina tabidir. KVK’nin ikinci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki
miikellefler ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artist
kazanglar1 elde etmek ve bunlara bagli haklart kullanmak amaciyla faaliyette bulunan
miikelleflerden Sermaye Piyasas1 Kanununa goére kurulan yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklariyla
benzer nitelikte oldugu Maliye Bakanliginca belirlenenler icin bu oran %0 olarak uygulanir.[!!

Stirekli olarak portfoyiiniin en az %51°1 BIST’te islem goren paylardan olusan yatirim
fonlariin bir yildan fazla siireyle elde tutulan katilma paylarinin elden ¢ikarilmasinda Gelir Vergisi
Kanunu’nun gegici 67. maddesi kapsaminda tevkifat yapilmaz.

Gelir Vergisi Kanunu’nun gecici 67. maddesinin (8) numarali bendi uyarinca fon katilma
paylarinin fona iadesinden elde edilen gelirler i¢in yillik beyanname verilmez. Diger gelirler
nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticari isletmeye
dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsami1 disindadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu Gegici Madde 1 uyarinca dar miikellef kurumlarin Tiirkiye'deki is
yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin araciligi olmaksizin elde edilen ve Gelir Vergisi
Kanununun gegici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmis kazanglari ile bu kurumlarin tam
mikellef kurumlara ait olup BIST’ta islem goren ve bir yildan fazla siireyle elde tutulan pay
senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan ve gecici 67 nci maddenin (1) numarali fikrasinin altinci
paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmayan kazanclari ve bu kurumlarin daimi
temsilcileri araciligiyla elde ettikleri tamami gegici 67 nci madde kapsaminda vergi kesintisine tabi
tutulmus kazanglar1 i¢in yillik veya 6zel beyanname verilmez.

IX. FINANSAL RAPORLAMA ESASLARI iLE FONLA iLGILi BiLGILERE VE
FON PORTFOYUNDE YER ALAN VARLIKLARA ILIiSKiN ACIKLAMALAR

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

[ Ayrmtili bilgi igin bkz. www.gib.gov.tr
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9.2. Finansal tablolarin bagimsiz denetiminde Kurulun bagimsiz denetimle ilgili
diizenlemelerine uyulur. Finansal tablo hazirlama yilikiimliligiiniin bulundugu ilgili hesap
doneminin son giinii itibariyla hazirlanan portfoy raporlar1 da finansal tablolarla birlikte bagimsiz
denetimden gegirilir.

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

9.4.Semsiye fon ictiiziigiine, bu izahnameye, bagimsiz denetim raporuyla birlikte
finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanlar1) fon giderlerine iliskin bilgilere,
fonun risk degerine, uygulanan komisyonlara, varsa performans iicretlendirmesine iliskin
bilgilere ve fon tarafindan aciklanmasi gereken diger bilgilere fonun KAP’ta yer alan siirekli
bilgilendirme formundan (www.kap.gov.tr) ulasilmasi miimkiindiir.

9.5.Finansal raporlar, bagimsiz denetim raporuyla birlikte, bagimsiz denetim kurulusunu
temsil ve ilzama yetkili kiginin imzasini tasiyan bir yazi ekinde kurucuya ulagmasindan sonra,
kurucu tarafindan finansal raporlarin kamuya aciklanmasina iliskin yonetim kurulu kararina
baglandigi tarihi izleyen altinci is giinii mesai saati bitimine kadar KAP’ta agiklanir.

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

9.7. Yatirimcilarin yatirrm yapma kararini etkileyebilecek ve dnceden bilgi sahibi olunmasini
gerektirecek nitelikte olan izahnameninl.1.1.,1.1.2.1., II, IlI.,V.5.5., V.5.6., VI., VII.7.1.2.nolu
boliimlerindeki degisiklikler Kurul tarafindan incelenerek onaylanir ve yapilacak izahname
degisiklikleri yiiriirliige giris tarithinden en az 30 giin 6nce katilma payr sahiplerine en uygun
haberlesme vasitasiyla bildirilir. izahnamenin diger béliimlerinde yapilacak degisikler ise, Kurulun
onay1 aranmaksizin kurucu tarafindan yapilarak KAP’ta ve Kurucu’nun resmi internet sitesinde ilan

edilir ve yapilan degisiklikler her takvim y1li sonunu izleyen alt1 is giinii i¢inde toplu olarak Kurula
bildirilir.

9.8. Fon’a iligskin olarak reklam ve ilan verilemez.

9.9. Portfoye yapilandirilmig yatirim araci dahil edilmesi halinde s6z konusu yatirim aracinin
genel Ozelliklerine iligkin bilgiler ve icerdigi muhtemel riskler ayrica KAP’ta agiklanur.

9.10. Borsa dis1 repo-ters repo islemlerinin fon portfoyiine dahil edilmesi halinde en geg
sOzlesme tarihini takip eden is giinii i¢inde s6zlesmenin vadesi, faiz orani, karsi tarafi ve karsi tarafin
derecelendirme notu KAP’ta agiklanir.

MADDE 10- FON'UN SONA ERMESIi VE FON VARLIGININ TASFiYESi

10.1. Fon;

- Bilgilendirme dokiimanlarinda bir siire dngoriilmiis ise bu siirenin sona ermesi,

- Fon siiresiz ise kurucunun Kurulun uygun goriisiinii aldiktan sonra alt1 ay sonrasi i¢in feshi
ihbar etmesi,

- Kurucunun faaliyet sartlarini kaybetmesi,
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- Kurucunun mali durumunun taahhiitlerini karsilayamayacak kadar zayiflamasi, iflas etmesi
veya tasfiye edilmesi,
- Fonun kendi mali yiikiimliiliiklerini karsilayamaz durumda olmasi ve benzer nedenlerle
fonun devaminin yatirimeilarin yararina olmayacaginin Kurulca tespit edilmis olmasi
Hallerinde sona erer.
Fonun sona ermesi halinde fon portfoylinde yer alan varliklardan borsada islem gorenler
borsada, borsada islem gérmeyenler ise borsa disinda nakde doniistiirtiliir.

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

10.3. Tasfiye islemlerine iliskin olarak, Kurucu’nun Kurul’un uygun goriisiinii aldiktan sonra
6 ay sonrasi i¢in fesih ihbar etmesi durumunda s6z konusu siire sonunda hala Fon’a iade edilmemis
katilma paylarinin bulunmasi halinde, katilma pay:1 sahiplerinin satis talimati beklenmeden pay
satiglar1 yapilarak elde edilen tutarlar Kurucu ve katilma pay1 alim satimi1 yapan kurulus nezdinde
acilacak hesaplarda yatirimcilar adina ters repoda veya Kurul tarafindan uygun goriilen diger
sermaye piyasasi araglarinda nemalandirilir. Fesih ihbarindan sonra yeni katilma payi ihrag
edilemez. Tasfiye anindan itibaren higbir katilma pay1 ihra¢ edilemez ve geri alinamaz.

10.4. Kurucunun iflas1 veya tasfiyesi halinde Kurul, fonu uygun gorecegi bagka bir portfoy
yonetim sirketine tasfiye amaciyla devreder. Portfoy Saklayicisinin mali durumunun taahhiitlerini
karsilayamayacak kadar zayiflamasi, iflasi veya tasfiyesi halinde ise, kurucu fon varligini Kurul
tarafindan uygun goriilecek baska bir portfoy saklayicisina devreder.

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

MADDE 11- KATILMA PAYI SAHIiPLERININ HAKLARI

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

11.2.Fon’da olusan kar, Fon’un bilgilendirme dokiimanlarinda belirtilen esaslara gore tespit
edilen katilma paymin birim pay degerine yansir. Katilma pay1 sahipleri, paylarin1t Fon’a geri
sattiklarinda, ellerinde tuttuklari siire i¢in fonda olusan kardan paylarini almis olurlar. Hesap donemi
sonunda ayrica temettii dagitimi s6z konusu degildir.

11.3. Katilma paylart miisteri bazinda MKK nezdinde izlenmekte olup, tasarruf sahipleri
Kurucu’dan veya alim satima aracilik eden yatirnm kuruluslardan hesap durumlar1 hakkinda her
zaman bilgi talep edebilirler.

XIl. FON PORTFOYUNUN OLUSTURULMASI VE KATILMA PAYLARININ
SATISI

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

12.2. Katilma paylar1 karsilig1 yatirimcilardan toplanan para, takip eden is glinii izahnamede
belirlenen varliklara ve islemlere yatirilir.
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Izahnamede yer alan bilgilerin dogrulugunu kanuni yetki ve sorumluluklarimiz ¢ergevesinde
onaylariz.

coidiid
ISTANBUL PORTFOY YONETIMI A S.
Alpaslan Ensari Turgay Ozaner
Yénetim Kurulu Uyesi Yénetim Kurulu Baskani
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