BULLS PORTFOY YONETIMI A.S.
GAYRIMENKUL SEMSIYE FONU ICTUZUGU

MADDE 1- SEMSIYE FON’UN KURULUS AMACI VE SURESI:

1.1. Bulls Portfoy Yoénetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 52’nci ve
54’tincti maddelerine dayanilarak ve bu igtiiziik hiikiimlerine gére yonetilmek tizere nitelikli
yatirimcilardan katilma paylari karsilig1 toplanan para, gayrimenkuller, 111-52.3 sayili Gayrimenkul
Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi’nin 18’inci maddesinin iiglincii fikrasinda belirtilen
gayrimenkul projeleri kapsamindaki bagimsiz boliimler, gayrimenkul projeleri veya gayrimenkule
dayali haklarile katilma pay1 sahipleri hesabina ve inangli miilkiyet esaslarina gére gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayali haklar ve para ve sermaye piyasasi araglarindan olusan
portfoyleri isletmek amaciyla Bulls Portfoy Yonetimi A.S. Gayrimenkul Semsiye Fonu
kurulmustur.

1.2. Semsiye Fon, katilma paylar1 bu igtiiziik kapsaminda ihrag edilen fonlardan olusmaktadir.
1.3. Semsiye Fon siiresiz olarak kurulmustur.

1.4. Bu igtiiziikte;

a) Bulls Portfoy Yonetimi A.S. “KURUCU?”,

b) Bulls Portfoy Yoénetimi A.S. “YONETICI”,

c) Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S. “PORTFOY SAKLAYICISI”,

¢) Bulls Portfdy Yoénetimi A.S. Gayrimenkul Semsiye Fonu “SEMSIYE FON”,

d) I11-52.3 say1l1 Gayrimenkul Yatirim Fonlarina [liskin Esaslar Tebligi “TEBLIG”,
e) I11-52.1 sayil1 Yatirm Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi “YATIRIM FONU TEBLIGI”,

f) I11-55.1 say1li Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iliskin Esaslar Tebligi
“PORTFOY YONETIM TEBLIGI”,

g) I11-56.1 say1li Portfoy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette Bulunacak Kuruluslara [liskin Esaslar
Tebligi “SAKLAMA TEBLIGI”,

g) 11-14.2 sayil Yatirrm Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina Iliskin Teblig “FINANSAL
RAPORLAMA TEBLIGI”,

h) 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu “KANUN?”,

1) 6102 say1li Tiirk Ticaret Kanunu “TTK?”,

i) 213 sayili Vergi Usul Kanunu “VUK?”,

j) 6098 sayili Tiirk Borglar Kanunu “TBK”,

k) Merkezi Kayit Kurulusu A.S. “MKK”,

1) Borsa Istanbul A.S. “BIAS”,

m) Istanbul Takas ve Saklama Bankast A.S. “TAKASBANK?”,

n) Sermaye Piyasas1 Kurulu “KURUL”,

0) Kurul’un yatirnm kuruluslarina iliskin diizenlemelerinde tanimlanan ve talebe dayali olarak
profesyonel kabul edilenler de dahil profesyonel miisteriler “NITELIKLI YATIRIMCI?, #Zmv
) Fon ile katilma pay1 sahipleri arasinda bireysel veya toplu olarak akdedilen, asgapt
Teblig’in 4 numarali ekinde sayilan hususlarin diizenlendigi sozlesme “FO
SOZLESMESI”,
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p) Fonlarin gayrimenkul portfoylerinin yonetimiyle ilgili islemlerin yiiriitilmesinden sorumlu,
Kurucu nezdinde olusturulan ve asgari olarak Teblig’in 11’inci maddesinde sayilan iiyelerden
meydana gelen komite “YATIRIM KOMITESI”,

r) Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 “TCMB?”,

s) Kamuyu Aydinlatma Platformu “KAP”

olarak ifade edilecektir.

1.5. Bu igtiiziik, katilma pay1 sahipleri ile Kurucu ve Portfy Saklayicisi arasinda $emsiye Fon’a
bagl fonlarin portfoylerinin inang¢li miilkiyet esaslarina goére isletilmesini, Kanun’un 56’nci
maddesi kapsaminda saklanmasini, vekalet akdi hiikiimlerine gore ydnetimini konu alan genel
islem sartlarini igeren iltihaki bir sdzlesmedir.

MADDE 2- SEMSIYE FON’UN UNVANI iLE KURUCU, YONETICi VE PORTFOY
SAKLAYICISI’NA ILISKIN BILGILER:

2.1. Semsiye Fon’un {invani; Bulls Portfoy Yoénetimi A.S. Gayrimenkul Semsiye Fonu’dur.

2.2. Kurucu ve Yonetici’nin ;

Unvani; Bulls Portfoy Yonetimi A.S.
Merkez Adresi; Esentepe Mah. Bilyiikdere Cad. No: 173 1. Levent Plaza B Blok Kat:4 Levent /
[stanbul

2.3. Portfoy Saklayicisinin;
Unvani; Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.
Merkez Adresi; Resitpasa Mh.Borsa Istanbul Cad. No:4 Sartyer/Istanbul

MADDE _3- SEMSIiYE FON’A _BAGLI FONLARIN PORTFOYLERININ
OLUSTURULMASI VE FONLARIN iHRAC EDILMESI:

3.1. Semsiye Fon’a bagli fonlarin katilma paylar1 Teblig’in ihraca iliskin hiikiimleri ¢ercevesinde
sadece nitelikli yatirimcilara satilir.

3.2. Katilma paylarinin itibari degeri yoktur ve kaydi deger olarak tutulur. Katilma paylar, Semsiye
Fon’a bagl fonlar itibariyla kaydi olarak MKK nezdinde yatirimci bazinda izlenir. Katilma paylari
bastirilamaz ve fiziken teslim edilemez.

3.3. Semsiye Fon’a bagli fonlarin onayli ihrag belgelerinin Kurucu tarafindan teslim alinmasini
takip eden bir yil igerisinde katilma paylarinin nitelikli yatirimcilara satisina baglanmasi, satig
baslangig tarihini takip eden en geg bir y1l i¢inde Teblig’de belirlenen asgari fon portfdy degeri
biiyiikliigiine ulagmasi ve katilma payi sahiplerinden toplanan paralarin Yonetici tarafindan Teblig
ve fon ihrag sdzlesmesinde belirtilen esaslar dahilinde yatirima yonlendirilmesi zorunludur.

MADDE _4- SEMSIYE FON’A _BAGLI _FONLARIN _PORTFOYLERINEF,

VARLIKLARIN SAKLANMASINA VE MALVARLIKLARININ AYRILIGINA
i
1)

ESASLAR:
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4.1. Fon portfoyiindeki varliklar, yapilacak bir sézlesme ile Saklama Tebligi diizenlemeleri
cergevesinde Portfoy Saklayicisi nezdinde saklanir.

4.2. Semsiye Fon’a bagl her bir fonun tiim varlik ve yiikiimliiliikleri birbirinden ve ayrica Kurucu
ile Portfoy Saklayicisi’nin malvarligindan ayridir.

4.3. Semsiye Fon’a bagli fonlar, tapuya tescil, degisiklik, terkin ve diizeltme talepleri dahil olmak
tizere her tiirlli sicil islemleri ile ortagi olacag1 anonim ortakliklarin kurulus, sermaye artinmi veya
pay devri islemleri dhil her tiir ticaret sicili iglemleri ile sinirli olarak tiizel kisiligi haiz addolunur.
Semsiye Fon’a bagl fonlarin portfdylerinde bulunan gayrimenkuller, gayrimenkule dayali haklar
ve gayrimenkule dayali senetler tapu kiitiigiine Semsiye Fon’a bagli fonlar adina tescil edilir.
Tapuda ve ticaret sicilinde Semsiye Fon’a bagh fonlar adina yapilacak islemler Kurucu ile Portfoy
Saklayicis’’mi temsil eden birer yetkilinin miisterek imzalari ile gergeklestirilir. Bu hiikkmiin
uygulanmasinda yetkililer, Kurucu ve Portfoy Saklayicisi’nin yonetim kurulu bagkan ve tiyeleri ile
y6netim kurulunca yetkilendirilecek en az ikinci derece imza yetkisine sahip kisilerdir.

4.4. Fon portfoyiinde yer alan ve Takasbank’in saklama hizmeti verdigi para ve sermaye piyasasi
araglari, kiymetli madenler ile diger varliklar Takasbank nezdinde fon adina agilan hesaplarda
izlenir. Bunlarin disinda kalan varliklar ve bunlarin degerleri konusunda gerekli bilgiler
Takasbank’a aktarilir veya sz konusu bilgilere Takasbank’m erigimine imkan saglanir.

4.5. Semsiye Fon’a bagli fonlarin malvarhigi; fon hesabina olmasi sartiyla kredi alinmasi,
finansman saglanmasi, koruma amagh tiirev arag¢ islemleri veya fon adina taraf olunan benzer
nitelikteki islemlerde bulunmak haricinde teminat gésterilemez ve rehnedilemez. Semsiye Fon’a
bagl fonlarin malvarlidi Kurucu’nun ve Portfdy Saklayicisi’nin ydnetiminin veya denetiminin
kamu kurumlarina devredilmesi halinde dahi baska bir amagla tasarruf edilemez, kamu
alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak iizere haczedilemez, lizerine ihtiyati tedbir konulamaz
ve iflas masasina dahil edilemez.

4.6. Sermaye piyasasi araglarinin el degistirmedigi ve sadece takas merkezlerinin belgeleri ile islem
yapilan iilkelerin sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilmasi halinde s6z konusu araglara iligkin
saklama hizmeti ilgili araci kurulus tarafindan saglanir. Saklama hizmeti veren araci kurulug
tarafindan muhafazadaki sermaye piyasasi araglarinin son durumu itibariyla, tamamini gosterecek
sekilde diizenlenmis belgelerin veya bunlarin bir 6rneginin Kurucu nezdinde siirekli olarak
bulundurulmasi zorunludur.

MADDE 5- SEMSIYE FON’A BAGLI FONLARIN YONETIMINE iLiSKiN ESASLAR,
YONETICI’NIN TABi OLDUGU iLKELER ILE RiSK YONETIM SiSTEMi:

5.1. Semsiye Fon’a bagli fonlarin katilma pay1 sahiplerinin haklarin1 koruyacak sekilde temsili,
y6netimi ve y6netimin denetlenmesi ile faaliyetlerinin fon igtiliziik ve ihrag belgesi hiikiimlerine
uygun olarak yurutulmesmden Kurucu sorumludur. Kurucu Sem51ye Fon’a bagll fonlara ait

T

sozlesmesine uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan haklarl kullanmaya y¢
Semsiye Fon’a bagh fonlarin portfoyleri, Kurucu tarafindan bu igtiizikk ve Teblig #ukufn e
dahilinde yonetilir. !
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5.2. Semsiye Fon’a bagl fonlar, tim faaliyetlerinin icrasinda, Kurucu’nun yoénetim kurulu
tarafindan temsil edilir. Yonetim kurulu bu yetkisini bir veya daha fazla {iyeye veya Kurucu’nun
birinci derece imza yetkisine sahip personeline devredebilir.

5.3. Semsiye Fon’a bagli fonlarin faaliyetlerinin yiiriitiilmesi esnasinda portfoy yoneticiligi hizmeti
dahil disaridan saglanan hizmetlerden yararlanilmasi, Kurucu’nun sorumlulugunu ortadan
kaldirmaz.

5.4. Kurucu’nun yonetim kurulu iiyelerinden en az birinin gayrimenkul alim satim isi haricinde
gayrimenkul yatirimlar1 konusunda en az bes yillik tecriibeye sahip olmasi gereklidir. Ayrica
Kurucu nezdinde bir Yatirim Komitesi olusturulmasi ve bu Yatirrm Komitesi’nde asgari olarak
birinci ciimlede belirtilen niteligi haiz yonetim kurulu tiyesi, genel miidiir ile Kurucu nezdinde tam
zamanli ya da yar1 zamanli istihdam edilmis ve Kurul’un ilgili diizenlemelerinde belirtilen
nitelikleri haiz bir gayrimenkul degerleme uzmani bulunmasi zorunludur. Yatirim Komitesi’nde
gorevlendirilecek gayrimenkul degerleme uzmani sarti, gayrimenkul degerleme lisansina ve
gayrimenkul degerlemesi konusunda en az 3 yillik tecriibeye sahip bir yonetim kurulu iiyesi ile de
saglanabilir. Fonun ihra¢ belgesinde nisaplari agirlagtirict aksine bir diizenleme bulunmadig:
takdirde, Yatinm Komitesi iiyelerin ¢ogunluguyla toplanir ve toplantida kullanilan oylarin
¢ogunluguyla karar alir. Ancak her haliikarda Kurucu tarafindan Teblig kapsaminda atanan
tiyelerden en az ikisinin toplantida hazir bulunmalari gerekir. Fonun gayrimenkul portfoytiniin
yonetimiyle ilgili islemler Yatirim Komitesi tarafindan yiiriitiil{ir.

5.5. Semsiye Fon ve Semsiye Fon’a bagh fonlarla ilgili islemlerin diizgiin yiiriitiilebilmesini
teminen Portfdy Yonetim Tebligi hiikiimleri g¢ergevesinde bir fon hizmet birimi olusturulur. Fon
hizmet birimi Bulls Portfoy Yonetimi A.S.nezdinde olusturulmustur. Fon hizmet birimi asgari
olarak Semsiye Fon’a bagh fonlarin muhasebe kayitlarinin tutulmasi, nakit mutabakatlarinin
yapilmasi, katilma payt alim-satim emirlerinin kontrol edilmesi, giin sonlarinda fon raporlarinin,
fonlarin mizan, bilango, gelir-gider tablolarinin hazirlanmasi gibi goérevleri yerine getirir. Fon
hizmet birimi biinyesinde fon miidiirii ve fon islemleri i¢in gerekli mekén, teknik donanim ve
muhasebe sistemi ile yeterli sayida ihtisas personelinin bulundurulmasi zorunludur. Fon miidiirii
asgari olarak fon hizmet biriminin organizasyonunun saglanmasi, fon ile ilgili yasal ve diger
islemlerin koordinasyonu, yiiriitiilmesi ve takibinden sorumludur. Fon miidiirii, portfoy yoneticiligi
faaliyetinde bulunamaz. Fon miidiiriiniin herhangi bir sebepten dolay1 gorevden ayrilmasi halinde
alt1 is glinii i¢inde yeni bir fon midiirii atanir ve Kurul’a bildirilir.

5.6. [hrag edilen katilma paylarinin kaydina mahsus olmak iizere TTK ’nin 64’iincii maddesine gére
tasdik ettirilen “Katilma Paylari Defteri” tutulur. Katilma paylar1 defterinde katilma paylarinin alim
satimlart izlenir. Fonlara iliskin alinan her tiir karar onayl olarak “Yo6netim Kurulu Karar
Defterine” yazilir. Bunlar disinda fon islemlerine iliskin olarak TTK, VUK ve Kanun hiikiimleri
cergevesinde; Yevmiye Defteri (giinliik defter) ile Defter-i Kebir (biiyiik defter), Bulls Portfoy
Yonetimi A.S. tarafindan tutulur. T.C. Hazine ve Maliye Bakanhgi’nca istenebilecek VUK’tan,
kaynaklanan zorunlu defterler de ayrica tutulur. 1

5.7. Kurucu, kaydi deger olarak tutulan katilma paylarin1 yatirimcilar bazinda 1zleye
sistemi kurmak ve bu bilgileri 5 yil boyunca saklamak zorundadir.
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5.8. Semsiye Fon’a bagli fonlarin muhasebe, denetim, hesap ve islemleri Kanun, TTK, VUK ve
TBK’nin ilgili hiikiimlerine uygun olarak, Kurucu’nun ve Yonetici’nin hesaplar1 disinda 6zel
hesaplarda izlenir. Fon muhasebesine iligkin olarak, Kurul’un Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirtilen esaslara uyulur.

5.9. Kurucu ile katilma pay1 sahipleri arasindaki iliskilerde bu igtiiziik hiikiimleri, Kanun ve ilgili
mevzuat, hiikiim bulunmayan hallerde ise TBK’nin vekalet akdi hiikiimleri uygulanir.

5.10. Kurucu/Y6netici fon yonetiminde asagidaki ilkelere uyar;

5.10.1. Yonetici’nin yonettigi her fonun ¢ikarini ayri ayr1 gdzetmesi zorunludur. Yonetici,
yonetimindeki fonlar veya diger miisterileri arasinda biri lehine digeri aleyhine sonug¢ verecek
islemlerde bulunamaz. Fon portf6yii ile ilgili alim satim kararlarinda objektif bilgi ve belgelere ve
sozlesme ile belirlenen yatirim ilkelerine uyulmasi zorunludur. Bu bilgi ve belgeler ile alim satim
kararlarina mesnet teskil eden arastirma ve raporlarin en az 5 yil siireyle yonetici nezdinde
saklanmast zorunludur. Fon portfoyiine iliskin yatirim kararini veren portfSy yoneticisi alim satim
kararlarin1 imzali olarak kaydeder.

5.10.2. Mevcut piyasa veya Odeme kosullar1 dikkate alinarak yapilacak alim islemlerinde
degerleme faaliyeti sonucu bulunan degerlerden daha yliksek, satim ve kiralama islemlerinde ise
daha diisiik degerler esas alinirsa, bu durumun ilgili yil igerisinde en uygun haberlesme vasitasiyla
katilma pay1 sahiplerine bildirilmesi zorunludur.

5.10.3. BiAS’ta islem goren varliklarin alim satiminin BIAS kanaliyla yapilmasi zorunludur. Fon
adina katilma paylarinin alim satimi nedeniyle, BIAS Bor¢lanma Araglar Piyasasi’ndan ayni giin
valorii ile ayni giin valorlii islem saatleri disinda fon portfoyiine alim veya fon portfoytinden satim
zorunlulugu bulundugunda, BIAS tarafindan belirlenen islem kurallarina uyulur. Ydnetici’nin, fon
portfoyiine pay alim satim islemlerinde, islemi gergeklestiren araci kurulusun, fonu temsil eden
miisteri numarasiyla BIAS ta islem yapmasini temin etmesi zorunludur.

5.10.4. Yonetici, fon adina portf6y i¢in yapilan bir alim satim isleminden dolay1 lehine komisyon,
iskonto ve benzeri menfaat saglarsa, bu durum Kurucu tarafindan grenildigi tarihten itibaren 10
ig glinll icinde en uygun haberlesme vasitasiyla yatirimcilara bildirilir.

5.10.5. Herhangi bir sekilde Yonetici’nin kendisine veya ligiincii kisilere ¢ikar saglamak amaciyla
fon portfoyiinde bulunan varliklarin alim satimi yapilamaz. Fon adina verilecek emirlerde gerekli
Ozen ve basiretin gosterilmesi zorunludur. Fon adina yapilacak alim satimlarda portfoy yonetim
s6zlesmesinde belirlenen genel fon stratejilerine ve Kurucu’nun genel kararlarina uyulur.

5.10.6. Fon portfSyiiniin dnceden saptanmis belirli bir getiri saglayacagina dair yazili veya sozlii
bir garanti verilmez.

5.10.7. Kurucu, Ydnetici ve fonlarin yonetimi ile ilgili olarak veya gorevlerini ifa etmeleri ¢t
bilgi sahibi olabilecek durumdaki kisiler, bu bilgileri kendileri veya iigiincii taraﬁque
dogrultusunda kullanamazlar. A
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5.10.8. Yonetici, fonlarin portfoylerini, semsiye fon igtiiziigii, ihra¢ belgesi, fon ihra¢ sozlesmesi,
Kanun ve ilgili mevzuat hiikiimlerine gore yonetmekle ytikiimliidiir.

5.10.9. Kurucu, Yonetici ve yonetim veya sermaye bakimindan bunlarla dogrudan ya da dolayh
olarak iliskili olanlar tarafindan kurulan veya yénetilen fonlarin katilma paylarinin fon portfoyiine
dahil edilmesi halinde bu fonlara giris ya da ¢ikis komisyonu 6denemez.

5.11. Ayrica Semsiye Fon’a bagli fonlar i¢in agagidaki islemler yapilabilir.

5.11.1. Katilma paylarinin geri déniislerinde olugan nakit ihtiyacinin karsilanmasi amaciyla,
portfdyde yer alan repo islemine konu olabilecek menkul kiymetlerin rayi¢ bedelinin %10’una
kadar, borsada veya borsa disinda repo yapabilir veya borglanma amaciyla Takasbank Para
Piyasasi islemleri yapilabilir.

5.11.2. Fon toplam degerinin azami %50’si oraninda kredi veya faizsiz finansman kullanilabilir.
Bu oranin, kredi veya faizsiz finansman kullaniminin gergeklestigi hesap dénemi ve sonrasindaki
hesap donemleri sonunda agiklanan fiyat raporlarinda saglanmas: gereklidir. Kredi veya faizsiz
finansman kullanilmasi halinde bunlarin niteligi, tutari, faizi, 6denen komisyon ve masraflar,
alindig1 tarih ve kurulus ile geri 6dendigi tarihe iliskin bilgiler hesap donemini takip eden 30 giin
i¢inde en uygun haberlesme vasitasiyla katilma pay1 sahiplerine bildirilir.

5.12. Kurucu/Y 6netici, gayrimenkul yatirrmlarina iliskin digaridan danigsmanlik hizmeti alabilir.

5.13. Kurucu/Yénetici, kendi biinyesinde risk yonetim hizmetini saglayan bir birim olusturur. Risk
yOnetim hizmetini saglayan birim, portfoyiin yonetiminden sorumlu birimden bagimsizdir. Fonun
maruz kalabilecegi risklere ve risklerin dlgiimiinde kullamilan ySntemlere iliskin detayh bilgilere
fonun KAP’ta yer alan siirekli bilgilendirme formundan (www.kap.org.tr) ulasilmas: miimkiindiir.

5.14. Semsiye Fon’a baglh fonlarin gayrimenkul yatirimlari digindaki varliklarin portfdy
sinirlamalarina ise fon ihra¢ sdzlesmesinde yer verilir. Fonlarin portfoylerinde yer alan
gayrimenkul yatirimlari disinda kalan sermaye piyasasi araglarinin yonetiminde Kurul’un yatirim
fonlarina iliskin diizenlemelerinde yer alan ihragg1 sinirlamalari ile fon ihrag s6zlesmesinde yer
alan yatirim stratejileri ve limitlerine uyulur.

MADDE_6- SEMSIYE FON’A BAGLI FONLARIN YATIRIM AMACI_PORTFOY
YONETIM STRATEJISI ILE BU FONLARDA YATIRIM YAPILACAK SERMAYE
PIYASASI ARACLARININ SECIMI VE RISKIN DAGITILMASI ESASLARI:

6.1. Semsiye Fon’a bagli fonlarin portfoylerine alinacak varlik ve iglemlere iliskin olarak Teblig
ve Kurul’un ilgili diger diizenlemelerinde yer alan esaslara uyulur.

6.2. Semsiye Fon’a bagli fonlarin yatirim amaglan ile portfdy yonetim stratejilerine ve
portfoylerine alinabilecek varlik ve islemlerin segimi ile riskin dagitilmas: esaslaripd
ayrintili bilgilere fonlarin fon ihrag sézlesmesinde yer verilir.
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6.3. Uzerinde ipotek bulunan veya gayrimenkuliin degerini etkileyecek nitelikte herhangi bir
takyidat serhi olan bina, arsa, arazi ve buna benzer nitelikteki gayrimenkuller ve gayrimenkule
dayali haklar Semsiye Fon’a bagli fonlarin portfoylerine alinabilir. Bu hususta, Teblig’in 19’uncu
maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendi saklidir.

MADDE 7- PORTFOY DEGERININ BELIRLENMESi, KATILMA PAYI FIYATININ
TESPITI VE PAY GRUPLARINA ILISKIN ESASLAR:

7.1. Semsiye Fon’a bagh her bir fonun birim pay degeri fon ihrag sdzlesmesinde belirlenen
tarih(lerde) ve en az yilda bir kere olmak iizere Finansal Raporlama Tebligi’nde belirlenen esaslar
cercevesinde hesaplanir. Bunun disinda, mevzuattaki degerleme esaslarina uyulmak suretiyle
giinliik olarak referans/gosterge niteliginde birim pay degeri hesaplanir ve agiklanir.

7.2. Semsiye Fon’a bagl fonlarmn katilma paylarinin satim ve geri alim fiyatlarinin tespiti usulii ile
fon portfoy ve toplam degerlerinin belirlenmesine iligskin esaslara fon ihra¢ sozlesmesinde yer
verilir.

7.3. Portfoye alinacak varliklarin ve haklarin rayi¢ degerleri ile rayi¢ kira bedellerinin deger
tespitinin gayrimenkul degerleme Kuruluslarma yaptirilmasi zorunludur. Portfoyde yer alan
varliklarin yilsonu degerlerinin tespitinin yapilmasi zorunludur. S6z konusu deger tespitine iliskin
degerleme raporu hazirlanmasi &ngoriilen durumlarda, islem tarihinden 6nceki {i¢ ay igerisinde
hazirlanmis bir degerleme raporu bulunmasi halinde tekrar degerleme raporu hazirlatilmasi
ihtiyaridir.

7.4. Gayrimenkule iliskin degerleme galismalarinin bitis tarihi ile rapor tarihi arasindaki siirenin
bes is giiniinii asmamasi ve gayrimenkul degerleme raporunun rapor tarihini takip eden iki is giinii
i¢inde Kurucu’ya teslimi zorunludur. Degerleme raporlar1 degerleme tarihinden itibaren en az 10
yil boyunca, ihtilaf olmasi durumunda ihtilaf sonuglanincaya kadar Kurucu ve varsa Yonetici
nezdinde saklanir.

7.5. Fon portfoyiinde yer alan diger varliklarin degerleme esaslarima iligkin olarak Kurul’un yatirim
fonlarinin finansal raporlamalarina iliskin diizenlemelerinde yer alan degerlemeye iliskin esaslara
uyulur.

7.6. Semsiye Fon’a bagl fonlarin ¢atisi altinda farkli pay gruplari olusturulabilir. Bu durumda pay
gruplarinin hak ve yiikiimliiliiklerine fon ihrag s6zlesmesinde yer verilir.

7.7. Fon katilma paylarinin degerlerinin yatiimcilara bildirim esas ve usullerine fon ihrag
s6zlesmesinde yer verilir.

7.8. Savas, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim sistemlerinin ¢6kmesi, portfoydeki varliklarin
ilgili oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanma51 bllglsayar 51stemler1nde meydana

olaganiistii durumlarm meydana gelmesi halinde, degerleme esaslarinin tespiti -'
Kurucu’nun yonetim kurulu Karar alabilir. Bu durumda degerleme esaslarinin gerek¢eli qdape®
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konusu olaylarla ilgili olarak en uygun haberlesme vasitasiyla katilma pay1 sahiplerine bildirim
yapilir.

7.9. Katilma pay: ihracinin veya fona iadesinin ayni olarak gergeklestirilmesi durumunda,
Teblig’in besinci boliimiinde belirtilen esaslar gergevesinde katilma payr karsihiginda
yatiimcilardan fona veya fondan yatirimcilara devredilecek gayrimenkuller, gayrimenkul
projeleri, Teblig’in 18’inci maddesinin iigiincii fikrasinda belirtilen gayrimenkul projeleri
kapsamindaki bagimsiz bsliimler ve gayrimenkule dayali haklarin deger tespitine ydnelik olarak
Teblig’in 29’uncu maddesinin ikinci fikrasi kapsaminda degerleme hizmeti alinacak kurulug olarak
belirlenen gayrimenkul degerleme kurulusuna bir rapor hazirlatilir. Yatinmcilardan Fon’a
devredilecekler igin hazirlanacak degerleme raporuna iligkin masraflar Fon portfGyilinden
karsilanamaz. Katilma payi satisinda, ihrag edilecek katilma pay1 adedinin hesaplanmasinda esas
alinacak deger, hazirlanan degerleme raporunda ulasilan degerden fazla, katilma pay: iadesinde
geri alinacak katilma pay1 adedinin hesaplanmasinda esas alinacak deger ise hazirlanan degerleme
raporunda ulasilan degerden az olamaz. Uzerinde ipotek bulunan veya gayrimenkuliin degerini
etkileyecek veya devrini kisitlayacak nitelikte herhangi bir takyidat bulunan gayrimenkuller ve
gayrimenkule dayali haklar katilma pay1 satisi karsiliginda fona devredilemez.

7.10. Fon katilma paylarinin fona iade edilebilmesi igin gerekli likiditenin saglanamadiginin ve
portfdydeki gayrimenkul yatirimlarindan ¢ikisin yatinmceinin zararina olacaginin - Kurucu
tarafindan tespiti halinde, Kurucu katilma paylarinin geri alimin1 erteleyebilir. Ancak bu siire bir
yili agsamaz ve ertelemeye iliskin karar derhal Kurul’a bildirilir.

MADDE 8- GEL_iR_ VE GIDERLERIN KATILMA PAYI SAHIPLERINE
YANSITILMASINA IiLISKIN ESASLAR:

8.1. Semsiye Fon’a bagli her bir fonda olusan kér, bu igtiiziikte belirtilen esaslara gore tespit edilen
katilma payi fiyatlarina yansir. Katilma pay1 sahipleri, paylarini fon ihrag sézlesmesinde belirlenen
siirelerde fona geri sattiklarinda, isleme esas fiyatin icerdigi fonda olusan kérdan paylarimi almig
olurlar. Kar pay1 dagitimi yapacak Semsiye Fon’a bagl fonlarda ise kar pay: dagitim esaslarina
iliskin ayrintil1 bilgilere fonlarin fon ihrag¢ sézlesmesinde yer verilir.

8.2. Semsiye Fon’a bagl her bir fona iligkin kurulus masraflari da déhil tiim giderler fonlarin
malvarliklarindan karsilanir. Her bir fondan karsilanan, portfoy yonetim iicreti dahil tiim giderlerin
toplaminin fon toplam degerine gére iist sinirina fon ihrag sézlesmesinde yer verilir.

8.3. Semsiye Fon’a bagli her bir fonda uygulanacak yonetim iicretinin hesaplanmasma iligkin
bilgilere fon ihrag sézlesmesinde yer verilir.

8.4. Semsiye Fon’a bagli fonlarin portfy ydnetim iicretlerine ve fonlara tahakkuk ettirilecek ise
performans iicretlerine ek olarak fonlardan asagidaki harcamalar yapilabilir:

1. Katilma paylari ile ilgili harcamalar

2. Portfoy isletmesi ile ilgili harcamalar

a) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu tescil ve ilan giderleri,
b) Fonlarin yasal defterlerine iligkin giderler dahil olmak iizere noter lcretleri,
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c) Fonlarin portfoylerindeki varliklarin sigorta ticretleri,

¢) Fonlarin portfSylerindeki varliklarin veya bunlari temsil eden belgelerin nakil veya nakle
bagli sigorta iicretleri,

d) Fonlarin portfoylerindeki varliklarin saklanmasi, fon operasyon ve degerleme hizmetleri igin
Odenen her tiirlii iicretler,

¢) Varliklarin nakde ¢evrilmesi ve transferinde 6édenen ve bunun disinda fonlarin miikellefi
oldugu her tiirlii vergi, resim ve komisyonlar,

f) Finansman giderleri, komisyon, masraf ve kur farklari,

g) Portfoye alimlarda ve portfoyden satimlarda 6denen kurtajlar ve komisyonlar ile alim veya
satim gergeklesmese dahi bu amagla yapilan ve fonlarin faaliyetleri ile ilgili oldugu y6netim kurulu
karan ile belirlenen masraflar (yabanci para cinsinden yapilan giderler TCMB do6viz satis kuru
tizerinden Tiirk Lirasina gevrilerek kaydolunur.),

g) Portfoyde yer alan ve fon portfoyiiniin olusturulmas: siirecinde nihai olarak portfoye dahil
edilmesine karar verilenlerle sinirh olmak iizere gayrimenkul yatirimlarina iligkin fon ihrag
sozlesmesinde belirtilen degerleme, teknik, hukuki, vergisel ve mali danigsmanlik hizmeti iicretleri,
noter {icreti ve fatura basim iicreti vb. {icretler,

h) Araci kurum komisyon licreti ve masraflari,

1) Fonlar adina yapilan sdzlesmelere iligkin her tiirlii gider ve masraf, har¢ ve noter iicretleri,

i) MKK ve Takasbank’a fon i¢in 6denen iicret, komisyon ve masraflar,

j) Fonlarin portfoylerindeki varliklarin pazarlanmasi ve satigi igin katlanilan giderler,

k) Fonlarin portfoylerindeki gayrimenkuller ile ilgili her tiirlii bakim, onarim, tadilat ve
yenileme giderleri,

1) Fonlarin portfoylerindeki gayrimenkullerin her tiirlii aidat, bina ortak gideri, temel hizmet
giderleri ve sair giderler,

m) Isletmeci firmalara 6denen hizmet bedelleri,

n) (Varsa) Katilma paylarinin BIAS ta islem gérmesi igin 8denen iicretler ve yapilan masraflar,

0) (Varsa) Endeks kullanim giderleri,

0) Defter tasdik, fatura basimi, e-fatura, e-defter, mali miihiir gibi belge ve kay1t diizeni ile ilgili
harcamalar,

p) Tiizel Kisi Kimlik Kodu (LEI) giderleri,

r) KAP giderleri,

s) Katilim finans ilke ve esaslarina uyuma iligkin (varsa) alinan danismanlik hizmetleri igin
6denen her tiirlii ticretler,

s) Fonlarin portfoylerindeki gayrimenkul projelerine iligkin imzalanacak sodzlesmeler
kapsaminda yaptlacak ddemeler,

t) Fonlarin portfdylerindeki gayrimenkullerin tapu tescil iglemlerine iligkin harcamalar,

u) Fonlarin taraf oldugu s6zlesmelerde s6zlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmeyen karsi taraf aleyhine baglatilan hukuki islemlere iliskin avukatlik, yargilama ve icra
takibi giderleri,

ii) Fonlarin taraf oldugu dava, tahkim, arabuluculuk, takip, yargilama giderleri ve s6z konusu
yargilamalar sonucunda fon aleyhine olusacak tazminat ve/veya cezalar ile sair yasal harcamalar,

v) Kurulca uygun goriilen diger harcamalar.

3. Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri ve diger harcamalar

a) Fonlarin miikellefi oldugu vergi ve VUK geregi yapilan mali miisavirlik giderleri,,

b) Bagimsiz denetim, serbest muhasebeci mali miisavir ve yeminli mali musawrhyve Lige
hizmet alimlarindan dogan iicretler, !
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¢) Takvim yil1 esas alinarak iiger aylik dénemlerin son is giiniinde fon toplam degerinin yiiz
binde besi oraninda Kurucu tarafindan hesaplanan ve Portfoy Saklayicisi tarafindan onaylanarak
Kurul’a 6denen Kurul iicreti,

¢) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan ve diger giderler.

8.5. Semsiye Fon’un kurulus giderleri ile fonlarin katilma pay: ihra¢ giderleri hari¢ olmak {izere,
Semsiye Fon igin yapilmasi gereken tiim giderler (bagimsiz denetim gideri, vs.) Semsiye Fon’a
bagli fonlarin toplam degerleri dikkate alinarak oransal olarak bu fonlarin portfdylerinden
karsilanir.

8.6. Kurucu tarafindan performans iicreti tahsil edilebilir. Performansa dayali iicretlendirme
uygulamasinda bulunan Semsiye Fon’a bagli fonlarin fon ihra¢ sézlesmesinde performansa dayali
iicretlendirmeye iligkin esaslara ve hesaplama &rneklerine yer verilir.

MADDE 9- BA('}IMSIZ DENETIM, FINANSAL RAPORLAMA VE SEMSIiYE FON iLE
ILGILI BILGILERIN ACIKLANMA SEKLI:

9.1. Semsiye Fon’un hesap donemi takvim yilidir. Ancak ilk hesap donemi Semsiye Fon’un kurulus
tarihinden baglayarak o yilin Aralik ayinin sonuna kadar olan siiredir.

9.2. Semsiye Fon’a bagli fonlara iliskin finansal raporlarin hazirlanmasinda Finansal Raporlama
Tebligi’nde yer alan usul ve esaslara uyulur.

9.3. Semsiye Fon’a bagli fonlarin finansal tablolarinin bagimsiz denetiminde Kurul’un bagimsiz
denetimle ilgili diizenlemelerine uyulur. Finansal tablo hazirlama yiikiimliliigiiniin bulundugu
ilgili hesap déneminin son giinii itibartyla hazirlanan portfoy raporlari da finansal tablolarla birlikte
bagimsiz denetimden gegirilir.

9.4. Semsiye Fon’a bagli fonlar tasfiye tarihi itibariyla 6zel bagimsiz denetime tabidir.

9.5. Semsiye Fon’a bagl: fonlar, Finansal Raporlama Tebligi’ne uygun olarak yillik ve alt1 aylik
ara donem finansal rapor diizenlemekle yiikiimliidiir. Y1llik finansal raporlar bagimsiz denetime,
alt1 aylik ara donem finansal raporlar ise incelemeye (sinirlt bagimsiz denetim) tabidir.

9.6. Yatirimcilarin talep etmesi halinde yillik ve alti aylik finansal raporlara dénem igindeki
gelismeleri agiklayan bilgilere gayrimenkul yatiimlarna iligkin olarak Kurul’un ilgili
diizenlemeleri uyarinca hazirlanmig bulunan degerleme raporlari eklenir. Dénem i¢indeki
gelismeleri agiklayan bilgiler ve degerleme raporlari, bagimsiz denetime tabi degildir.

9.7. Semsiye Fon’a bagl fonlara iliskin yillik finansal raporlar hesap doneminin bitimini takip eden
60 giin, alt ayllk ara dénem finansal raporlar ise ara dénemin bitimini takip eden 30 giin iginde
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9.8. Kurul iicretine esas iiger aylik ddnemlerde hesaplanacak fon toplam degerleri donem sonunu
takip eden 10 is giinii igerisinde Kurul’a génderilir. Ayrica Semsiye Fon’a bagli her bir fonun siiresi
sonunda da fiyat raporu hazirlamir ve bu maddede belirtilen siirede Kurul’a gonderilir.

9.9. Semsiye Fon’a bagli fonlar, Finansal Raporlama Tebligi’nin 11’inci, 12’nci ve 13’{incii
maddelerinde diizenlenen finansal raporlari Kurul’un bildirim yiiktimliiliiklerine iligkin mevzuat
diizenlemeleri ¢er¢evesinde ilan eder.

9.10. Semsiye Fon’a bagli fonlara iliskin olarak yapilacak tamitim ve reklamlarda, Kurul
diizenlemelerinde yer alan nitelikli yatirimci tanimina ve satigin yalnizca gerekli kosullari saglayan
nitelikli yatirimeilara yapilacagi hususlarina yer verilmesi zorunludur.

9.11. Kurul gerektiginde Teblig’de yer alan siirelerle bagl olmaksizin $emsiye Fon ve Semsiye
Fon’a bagli fonlar hakkinda bilgi verilmesini isteyebilir.

9.12. Kurucu ve Yonetici, gayrimenkul yatinmlarina iligkin bilgileri, varsa s6z konusu yatirimlarla
fon yonetiminde gorev alan kisilerin iligkisini de igerecek sekilde, yatirrmin yapildig: tarihten
itibaren 15 giin iginde en uygun haberlesme vasitasiyla katilma pay1 sahiplerine bildirir.

9.13. Kurucu, her yil sonunu takip eden bir ay igerisinde, Semsiye Fon’a bagl fonlarin
portfoylerinde degerleme yaptirilmasi gereken her bir varlik igin degerleme hizmeti alinacak bir
degerleme kurulusunu ve portfdyiine o yil igerisinde alinabilecek ve degerleme gerektirecek
varliklar igin degerleme hizmeti alinacak en fazla iki adet degerleme kurulusunu yonetim kurulu
karari ile belirler, belirlenen degerleme kuruluglarin portfoy saklayicisina bildirir ve ayrica KAP’ta
ilan eder. Belirlenen degerleme kurulusu ancak degistirilme gerekgesinin Kurul’a génderilmesini
miiteakip Kurul onayi ile degistirilebilir.

9.14. Kurucu, hazirlanan gayrimenkul degerleme raporlari ile fonlarin portfoylerinde yer alan diger
varliklara iliskin degerleme raporlarini ekleriyle birlikte, kendisine teslimini takip eden 10 is giinii
icinde Saklama Tebligi kapsaminda degerlendirmelerde bulunulmak iizere Portfy Saklayicisi’na
gonderir. Degerleme raporlarinin birer 6rnegi Kurucu’nun merkezinde yatirrmeilarin incelemesi
icin hazir bulundurulur, talep etmeleri halinde masraflani yatinnmcilarca kargilanmak iizere
yatirimcilara da génderilir.

MADDE 10- SEMSIYE FON’A BAGLI FONLARIN DAGITIMI, FONLARA KATILMA
VE FONLARDAN AYRILMA SARTLARI ILE FONLARIN SONA ERMELERI VE
TASFIYELERI:

10.1. Semsiye Fon’a bagl fonlarin katilma paylarinin alum satimlarina, dagitimina ve tasfiyelerine
iliskin esaslara fon ihrag s6zlesmesinde yer verilir.

10.2. Katilma paylarinin Semsiye Fon’a bagli her bir fon adina ahm satimi esastir.

duzenlemelerl klyasen uygulanir,
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10.4. Mevzuatta Sngoriilen tasfiye hallerinin olusmasi halinde Semsiye Fon’a bagl fonlar,
mevzuatta yer verilen esaslara ve siirelere uygun olarak tasfiye edilir. Kurucu tarafindan tasfiyeye
karar verilmesi halinde, tasfiyeye iliskin alinan Kurucu yénetim kurulu karari pay sahiplerine
bildirilir.

10.5. Semsiye Fon’a bagli fonlar tarafindan tasfiye dénemine girildiginde Kurul’a ve en uygun
haberlesme vasitasiyla yatirimeilara haber verilir. Tasfiye déneminde higbir katilma pay1 ihrag
edilemez ve yeni gayrimenkul yatirimi faaliyetlerine son verilir. Uygun piyasa kosullar1 olustuk¢a
fon varliklar satilarak nakde gevrilir, alacaklar tahsil edilir ve borglar1 6denir. Bakiye tutarlar ihrag
belgesinde belirlenen esaslara gore pay sahiplerine dagitilir ve tiim katilma paylar: iade almur.

10.6. Semsiye Fon’a bagli fonlarin tasfiye donemlerinde pay sahipleri katilma pay1 alim veya satim
talebinde bulunamaz. Fon varliklarinin satigi, alacaklarinin tahsili ve borglarinin ddenmesi sonucu
nakit fazlasi olustukea, olusan nakit fazlasi pay sahiplerine paylari oraninda dagitilir. Bu amagla
ihrag belgelerinde belirtilen pay fiyati agiklanma tarihlerinde Kurucu, Semsiye Fon’a bagh
fonlardaki nakit mevcudunu dikkate alarak pay sahiplerine dagitilacak toplam tutari ve sahip
oldugu katilma paylar1 nispetinde her bir pay sahibinin almasi gereken tutar belirler. Tiim pay
sahipleri kendileri i¢in belirlenmis olan tutar kadar satim talimati vermis kabul edilir. Pay sahipleri
ve pay sahiplerine bireysel saklama hizmeti veren kuruluslar, belirlenen tutari almaktan ve
karsihiginda denk gelen miktarda katilma payini iade etmekten imtina edemez.

10.7. Semsiye Fon’a bagh fonlarin, Yatirim Fonu Tebligi’nin 28’inci maddesinde belirtilen
nedenlerle sona ermesi durumunda, fonlarin portfylerindeki varliklar Kurucu tarafindan BiAS’ta
satihr. Bu sekilde satis1 miimkiin olmayan fon varliklari, agik artirma veya pazarlik veya her iki
usuliin uygulanmas: suretiyle satilarak paraya gevrilebilir. Bu yolla nakde doniisen fon varhigi,
katilma pay1 sahiplerine paylari oraninda dagitilir. Fonun Yatiim Fonu Tebligi’nin 28’inci
maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendinde belirlenen nedenlerle sona ermesi halinde, tasfiyesinde
uygulanacak usul, Kurucu’nun veya Portfdy Saklayicisi’nin iflasina veya tasfiyesine karar veren
makam tarafindan belirlenir.

10.8. Fesih anindan itibaren higbir katilma pay1 ihrag edilemez ve geri alinamaz.

10.9. Semsiye Fon’a bagli bir fon, baska bir fon ile birlestirilemez veya bagka bir fona
doniistiiriilemez.

10.10. Isbu ictiizik kapsaminda paylari ihrag edilen Semsiye Fon’a bagh fonlar $emsiye Fon
tasfiye edilmeksizin de tasfiyeye tabi tutulabilir.

10.11. Semsiye Fon’un tasfiye siirecinin tamamlanmasi iizerine, isbu igtiiziik Kurucu tarafindan
ticaret sicilinden terkin ettirilir ve keyfiyet Kurul’a bildirilir.

Saklayicis’min mali durumunun taahhiitlerini karsilayamayacak kadar zayiflamasi, if}f#si
tasfiyesi halinde de Kurucu, fon varligim Kurulca uygun gériilecek baska bir portfoy saw{aylam 5
devreder. !
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MADDE 11- DIiGER HUKUMLER:

11.1. Bu igtiiziikte hiikiim bulunmayan konularda Teblig hiikiimleri uygulanir.

11.2. Katilma paylarmin nitelikli yatirimerya satisinda bu igtiiziik ve Teblig’de hiikiim bulunmayan
hallerde 28/6/2013 tarihli ve 28691 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Sermaye Piyasasi
Araglarinin Satigi Tebligi (II-5.2)’nde diizenlenen nitelikli yatirimciya satisa iliskin hiikimler
kiyasen uygulanir.

11.3. ihrag belgesine iliskin olarak bu ictiiziik ve Teblig’de hiikiim bulunmayan hallerde 22/6/2013
tarihli ve 28685 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan izahname ve ihrag Belgesi Tebligi (II-5.1)
hiikiimleri kiyasen uygulanir.

BULLS PORTFOY YONETIMI A.S.

Serdar GURSOY

Genel Miidiir Direktor

Bu igtiiziikte hiikiim bulunmayan hallerde ve bu ictiiziik hiikiimleri ile Kurul’un
diizenlemeleri arasinda bir uyumsuzluk ortaya ¢ikmasi halinde Kurul diizenlemelerine
uyulur. Kurul, igtiiziik hiikiimlerinin degistirilmesini her zaman talep edebilir ve ictiiziik
standartlarini degistirebilir.
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