RE-PIE PORTFOY YONETIMI A.S.’NIN KURUCUSU OLDUGU
RE-PIE PORTFOY YONETIMI A.S. KIZILIRMAK GAYRIMENKUL YATIRIM FONU
KATILMA PAYLARINA ILiSKIN iHRAC BELGESIDIiR

Isbu ihrag belgesi Sermaye Piyasast Kurulu’nun ........ tarihve ............ sayili karar ile

onaylanmastir.

Ancak, bu belgenin onaylanmasi, bu belgede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca
tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, ilgili fon katilma paylarina iliskin bir tavsiye olarak da

kabul edilemez.

Fon katilma paylari; ictiiziik, ihrag belgesi ve varsa yatirimer bilgi formundaki esaslar
cergevesinde satis baslangi¢ tarihi olarak belirlenen ......... tarihinden itibaren, isbu ihrag
belgesinde ilan edilen dagitim kanallart araciligiyla nitelikli yatirnmeilara sunulacaktir.

Fon kurucusuna ve isbu ihrag belgesine konu fon katilma paylarina iligskin bilgiler asagida

yer almaktadir.

Fon Kurucusunun ve Yoneticilerinin
Ticaret Unvani ve Adresi:

. RE-PIE Portfoy Yonetimi A.S.

Uniq Istanbul, Huzur Mah. Maslak Ayazaga Cad. No:
4/C No: 107 34485 Sarryer-ISTANBUL

Thraca Iliskin Yetkili Organ
Karari/Karar
Tarihi

: [28/02/2022 tarih ve 2022/25 sayili yonetim kurulu

karar

Katilma Paylarinin Pazarlama ve
Dagitimin1 Gergeklestirecek Kurucu
ve Varsa Portfoy Yonetim Sirketleri
ile Katilma Paylarinin Alim Satimina
Aracilik Yapacak Yatirim
Kuruluslarinin Ticaret Unvani:

: Katilma paylarmin pazarlama ve dagitimi Kurucu

RE-PIE  Portféy  Yonetimi tarafindan

gerceklestirilecektir.

AS.

Satis Yontemi

: Fon katilma paylar1 yurt i¢inde ve yurt diginda

yerlesik nitelikli yatirimcilara satilacaktir.

Katilma Payina iliskin Asgari Islem | : Katilma paymna iliskin  asgari islem limiti

Limitleri bulunmamaktadir.

(Varsa)

Fon Unvani : RE-PIE  Portfoy Yonetimi A.S. Kizilirmak
Gayrimenkul Yatirim Fonu

Fon Turtu . |(Gayrimenkul Yatirim Fonu

Fon Siiresi . |Siiresiz

Portfoy Saklayicisinin Unvani ve
Adresi

. IQNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S.

Esentepe Mah. Biiylikdere Cad. Kristal Kule Binasi
No: 215 Kat:6-7 34394 Sisli - ISTANBUL

Portfoy Yoneticilerine Iliskin Bilgi

. [Fon’un gayrimenkul yatirimlari ile ilgili portfoyiiniin

yonetimi ile ilgili tim islemler Kurucu nezdinde
olusturulan yatirnm komitesi tarafindan yerine
getirilir.

Fon  portfoyiiniin,  gayrimenkul  yatirimlar

haricindeki kismi Kurucu biinyesinde gorevlendirilen




portfdy yoneticileri tarafindan yonetilecektir.

Fon Kurucusunun Yo6netim Kurulu
Uyelerine Iliskin Bilgi

: Mehmet Emre CAMLIBEL - Yonetim Kurulu

Baskam

insaat miihendisligi diplomasin1  Yildiz Teknik
Universitesinden alip yiiksek lisanstm1  ABD
Boston’daki Massachusetts Institute of
Technology’de tamamlayan Emre CAMLIBEL’in;
Bogazi¢ci  Universitesi  Insaat  Miihendisligi
boéliimiinde, enerji verimliligi ve tasarrufu, enerji
sistemleri,  slrduriilebilirlik, karbon ticareti,
finansmani ve uygulamalar1 konularinda doktorasi
bulunmaktadir. Calisma hayatina 1992 yilinda
STFA’da insaat miihendisi olarak baslayan Emre
CAMLIBEL, daha sonra ABD Boston’da
Kennedy&Rossi Inc. ve Walsh Brothers Inc.
Sirketlerinde proje mihendisligi ve miidiirliik
yapmustir. 1998°den itibaren Soyak Ingaatta Genel
Miidiir Asistani olarak, ardindan Soyak Holding’de
Proje Gelistirme Koordinatorii olarak ¢aligmustir.
2001 - 2008 yillar1 arasinda ise Soyak Yapi’da Genel
Miidiir ve Yénetim Kurulu Uyesi ardindan da 2016
yili Agustos ayma kadar Soyak Holding’de CEO
olarak gorev yapmustir. Ayrica yurt i¢i ve yurt
disindaki birgcok sirkette bagimsiz yonetim kurulu
tiyeligi yapmaktadir. M. Emre CAMLIBEL, INDER
Yénetim Kurulu Uyesidir. Gayrimenkul sektorii basta
olmak {lizere proje yoOnetimi ve is gelistirme
alanlarinda yurt i¢i ve yurt disinda 20 yildan fazla
deneyim sahibidir. Silikon Vadisi diye bilinen
bolgede c¢esitli girisim  sermayesi  yatirimlari
bulunmaktadir. Bogazi¢i Universitesi’nde yari
zamanli 6gretim gorevlisi, VGTU da Dogent 6gretim
gorevlisi olup MIT, Columbia, Berkeley ve UTSA’de
misafir 6gretim gorevlisi olarak dersler vermektedir.

Mehmet Ali ERGIN - Yonetim Kurulu Baskan
Yardimcisi

1985 yilinda Kayseri’de dogan Mehmet Ali ERGIN,
ilk, orta ve lise Ogrenimini Sanhurfa’da
tamamlamigtir. 2008 yilinda Bogazici Universitesi
Isletme ve Ekonomi Boliimii’nden mezun olmustur.
[stanbul Teknik Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisii
Gayrimenkul Gelistirme Boliimiinde yiiksek lisansini
egitimine  baslamis  olup, tez  calismasim
yiiriitmektedir. Mehmet Ali ERGIN yatirim modeli
gelistirme ve ekonometri alanindaki caligsmalarda
uzmanlagmistir. 2008 yilinda gayrimenkul sektoriine
adim atan ve bugiine degin farkli birgok projede
imzast bulunan ERGIN, 220.000 m? ticari
gayrimenkul, 600.000 m? konut ve 6 milyon m? arazi

gelistirme projelerinde gorev almistir. Sanlurfa,




Balikesir, Hatay, Ordu ve Erzincan Belediye
Baskanliklarina danigmanlik vermistir. Tiirkiye’nin
muhtelif kentlerinde konut, perakende, konaklama ve
sanayi kullanimlarina yonelik gayrimenkul yatirim
projelerinde yatirnm modellemesi, kaynak gelistirme,
fizibilite ve finansal analiz danigsmanligi vermistir.
Mehmet Ali ERGIN halihazirda Gayrimenkul
Yatinmcilari  Dernegi (GYODER)  iyesidir.
GYODER iiyesi gelistiriciler ile farki kullanim
amaclarina yonelik gayrimenkul yatirnm projeleri
gelistirilmesi konusunda da yatirnrm danismanligi
vermektedir.

Caner BINGOL — Yénetim Kurulu Uyesi

1982 yilinda Ankara’da dogan Caner Bingél, ilk, orta
ve lise 0grenimini bu sehirde tamamlamistir. 2006
yilinda  Yildiz Teknik Universitesi Mimarlik
Boliimii’nden mezun olmus ayni fakiiltede Sehir
Planlama Bolimii'nde 2011 yilinda c¢ift lisans
egitimini tamamlamistir. 2007 yilinda Ensar Insaat,
Mimarlik, Planlama, Gayrimenkul ve Danigmanlik
Limited Sirketi’ni kurmustur. Planlama ve mimari
proje calismalarina ek olarak insaat ve gayrimenkul
gelistirme projelert ile de sektorde yer almistir.
Bingoél 2007 yilinda adim attifi gayrimenkul
sektoriinde bugiine degin  300.000 m? ticari
gayrimenkul, 2 milyon m? konut ve 4.2 milyon m?
arazi gelistirme projelerini yonetmistir. Caner Bingol
halihazirda GYODER iiyesidir. Tiirkiye genelinde
bircok  bliyliksehirde  planlama  ¢alismalarini
yirtitmiistir ve GYODER iiyesi markali konut
iireticileri ile ¢aligmakta olup cesitli alanlarda karma
projeler gelistirmektedir. Caner Bing6l, kamu
kurumlarina yatirnm projeleri i¢in danmismanlik
destegi de vermistir.

Alim TELCI — Yonetim Kurulu Uyesi

2019 yil1 Mart ayindan beri Kurucu nezdinde yonetim
kurulu iiyesi olarak gorev yapan Alim Telci Marmara
Universitesi Ingilizce Isletme Béliimii'nii bitirdikten
sonra The American University, Washington D.C.
Kogod College of Business Administration’da Finans
alaninda MBA yapmistir. Meslek hayatina 1993
yilinda Bank Ekspres’te Yonetici Adayr olarak
baslayan TELCI, daha sonra Sabanci Holding,
Eczacibas1t Menkul Degerler A.S., UB Ulusal Yatirim
ve Raymond James Securities’de yonetici olarak
caligmistir. Ak Portfdy Yonetimi A.S.’de Varlik
Yonetimi Boliimiinde Direktér ve Ak Yatirim
Menkul Degerler A.S.’de Arastirma Boliimii’nde de
Direktor olarak gorev yapmis olan Alim Telci, 2007
— 2009 yillar1 arasinda Unicorn Capital’de Arastirma




Grup Bagkani, Genel Miidiir Yardimcisi, Varlik
Yonetimi Grup Bagkani, Stratejist ve Genel Midiir
Vekili olarak birgok gorev almistir. Ocak — Haziran
2011 doneminde kisa bir siire Halk Yatirnm Varlik
Yonetimi Birimi’nde Direktor olarak gorev aldiktan
sonra Alim TELCI, grup icinde yeni kurulan Halk
Portfoy Yonetimi A.S.’de Kurucu Genel Miidiir ve
Yénetim Kurulu Uyesi olarak gérev yapmis ve bu
gorevini  sirketin Ocak 2019°da Ziraat Portfoy
tarafindan satin alinmasina kadar siirdiirmiistiir. Alim
TELCI ayn1 zamanda Yeditepe Universitesi’nde yari
zamanli  Ogretim gorevlisi olarak da dersler
vermektedir.

Yatirim Komitesine Iliskin Bilgi

Yatirim Komitesi, Kurucu’nun dort yillik yiiksek
Ogrenim gormiis ve Teblig’de belirtilen sartlart
tastyan genel miidiirli, gayrimenkul yatirimlar
konusunda en az bes yillik tecrilbeye sahip bir
yonetim kurulu iiyesi ve Kurul’un lisanslamaya
iligkin  diizenlemeleri  uyarinca  gayrimenkul
degerleme uzmanlig1 lisansina sahip degerleme
uzmani olmak tizere 3 kisiden olusur.

Yatinm Komitesi iiyelerinin degismesi halinde,
katilma pay1 sahipleri, elektronik posta da dahil
olmak tizere, en hizli iletisim araglar1 yoluyla derhal
bilgilendirilir.

Yatirim komitesi tiim tiyelerin katilimi ile toplanir ve
salt cogunluk ile karar alir.

Fon’un gayrimenkul portfoylinii yonetmek iizere
Kurucu bilinyesinde olusturulan yatirnrm komitesinde
gorev alan kisilere dair bilgiler asagidaki gibidir:

1- Dr. Mehmet Emre CAMLIBEL

Yonetim Kurulu Bagkani (Gayrimenkul yatirimlar
konusunda en az bes yillik tecriibeye sahip yonetim
kurulu tiyesi):

[nsaat miihendisligi diplomasmi Yildiz Teknik
Universitesinden alip yiiksek lisanstm1 ~ ABD
Boston’daki Massachusetts Institute of
Technology’de tamamlayan Emre Camlibel’in;
Bogazici  Universitesi  Insaat  Miihendisligi
boliimiinde, enerji verimliligi ve tasarrufu, enerji
sistemleri,  silirdiiriilebilirlik, = karbon  ticareti,
finansman1 ve uygulamalar1 konularinda doktorasi
bulunmaktadir. Calisma hayatina 1992 yilinda

STFA’da ingaat miihendisi olarak baslayan Emre




Camlibel, daha sonra ABD Boston’da
Kennedy&Rossi Inc. ve Walsh Brothers Inc.
sirketlerinde proje miihendisligi ve midirlik
yapmistir. 1998°den itibaren Soyak insaatta Genel
Miidiir Asistani olarak, ardindan Soyak Holding’de
Proje Gelistirme Koordinatorii olarak c¢alismistir.
2001 - 2008 yillar1 arasinda ise Soyak Yapi’da Genel
Miidiir ve Yonetim Kurulu Uyesi ardindan da 2016
yil1 Agustos ayma kadar Soyak Holding’de CEO
olarak gorev yapmustir. Ayrica yurt i¢i ve yurt
disindaki bircok sirkette bagimsiz yonetim kurulu
iyeligi yapmaktadir.

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

Gayrimenkul sektorii basta olmak tizere proje
yonetimi ve ig gelistirme alanlarinda yurt igi ve yurt
disinda 20 yildan fazla deneyim sahibidir.

Bogazigi Universitesi'nde yar1 zamanl &gretim
gorevlisi olup, MIT, Columbia, Berkeley ve
UTSA’de misafir 6gretim gorevlisidir.

2- Mehmet Ali ERGIN (Yonetim Kurulu Baskan
VK. - Gayrimenkul Degerleme Uzmam / Lisans:
03.03.2015 - 403958):

Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S’de kurucu, ortak ve
yonetim kurulu baskan vekili olan Mehmet Ali Ergin,
Bogazi¢i  Universitesi Isletme ve Ekonomi
Boliimii’nden mezun olduktan sonra, ITU’de Yiiksek
Lisansint  “Gayrimenkul ~ Yatiinm  Fonlarinin
Gelistirme Sektoriine Etkileri” konulu tez ¢aligmasi
ile tamamlamistir. Ergin, yatinm modeli gelistirme
ve ekonometri alanindaki caligmalarda
uzmanlasmistir.

Egitim hayat1 sirasinda gayrimenkul sektoriine adim
atan ve bugiine degin birgok farkli projede imzasi
bulunan Ergin, 310.000 m2 ticari gayrimenkul,
600.000 m2 konut ve 6 milyon m2 arazi gelistirme
projelerini yonetmistir. Su an 865 milyon TL
biiyiikliigiinde 9 adet gayrimenkul yatirim fonu ve 4
adet girisim sermayesi fonunun da kurucusu ve
yoneticisidir.

Tiirkiye’nin muhtelif kentlerinde konut, perakende,
konaklama ve sanayi kullanimlarina yonelik
gayrimenkul yatirim projelerinde yatirim
modellemesi, kaynak gelistirme, fizibilite ve finansal




analiz danigmanlig1 vermistir.

Mehmet Ali Ergin halihazirda GYODER {iyesidir.
GYODER iiyesi gelistiriciler ile farki kullanim
amaclarina yonelik gayrimenkul yatirnm projeleri
gelistirilmesi konusunda da yatirirm danismanligi
vermektedir.

Ii— Alim TELCI (Genel Miidiir/Yénetim Kurulu
Uyesi) - Lisanslar: Diizey 3 No: 200914 Tiirev
Araclar No: 302952:

2019 y1l1 Mart ayindan beri Re-Pie Portfoy Y onetimi
A.S’de Yonetim Kurulu Uyesi olarak gorev yapan
Alim Telci Marmara Universitesi Ingilizce Isletme
Boliimii’'nii  bitirdikten sonra The American
University, Washington D.C. Kogod College of
Business Administration’da Finans alaninda MBA
yapmistir. Meslek hayatina 1993 yilinda Bank
Ekspres’te Yonetici Adayr olarak baslayan TELCI,
daha sonra Sabanci Holding, Eczacibasi Menkul
Degerler A.S., UB Ulusal Yatinm ve Raymond
James Securities’de Yonetici olarak caligmistir. Ak
Portfoy  Yonetimi  A.S.’de  Varlik  YOnetimi
Boliimiinde Direktor ve Ak Yatirirm Menkul Degerler
A.S.’de Arastirma Boliimii’nde de Direktér olarak
gorev yapmis olan Alim Telci, 2007 — 2009 yillar
arasinda  Unicorn Capital’de Arastirma Grup
Baskani, Genel Miidiir Yardimcisi, Varlik Yonetimi
Grup Baskani, Stratejist ve Genel Midiir Vekili
olarak birgok gorev almistir. Ocak — Haziran 2011
doneminde kisa bir sire Halk Yatinm Varlik
YoOnetimi Birimi’nde Direktor olarak gorev aldiktan
sonra Alim TELCI, grup iginde yeni kurulan Halk
Portfdy Yonetimi A.S.’de kurucu genel miidiir ve
yonetim kurulu iiyesi olarak gdrev yapmis ve bu
gorevini sirketin  Ocak 2019°da Ziraat Portfoy
Yonetimi A.S. tarafindan satin alinmasma kadar
stirdiirmiistiir.

Fonun Yatirim Stratejisine ve
Amacina Iligskin Esaslar

Fon’un temel yatirim stratejisi, deger artis1 kazanci,
alim satim kar1 veya kira geliri elde etmek amaciyla;
ticari gayrimenkul, arsa, arazi, konut, ofis, aligveris
merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, otopark,
yurt, hastane ve Kurul tarafindan uygun goriilen her
tiirlii gayrimenkule yatirim yapmaktir. Bu amagla s6z
konusu gayrimenkuller satin alinabilir, satilabilir,
kiralanabilir, kiraya verilebilir veya satin alma ve
satma vaadinde bulunulabilir. Tabi olduklar1 mevzuat
hiikiimlerine gore hazirlanan finansal tablolarinda yer

alan aktif toplaminin devamli olarak en az %75°1 yurt




ici gayrimenkul yatirnmlarindan olusan anonim
ortakliklarin paylarina, gayrimenkul sertifikalarina ve
diger gayrimenkul yatirnm fonlarmin katilma
paylarina da yatirim yapilabilir.

Fon yatirnmcisinin  menfaatlerine uygun olmasi
durumunda, satin alinan varliklarin alis bedeli
saticilara vadeli olarak 6denebilir ve satin alinan

varliklarin satis bedeli alicilardan vadeli olarak tahsil
edilebilir.

Yatirimlar, Teblig’in 18. ve 19. maddelerinde
belirtilen esaslar ve simirlamalar dikkate alinarak
yapilacaktir. Ayrica, genel yatirnm stratejisi
kapsaminda asagidaki hususlara dikkat edilecektir.

e llgili gayrimenkuliin fiyat degisimi ve deger
kazanma potansiyeli,

e Gayrimenkul fiyatini etkileyen
makroekonomik ve finansal kosullardaki
gelismeler,

e Diger gayrimenkule dayali sermaye piyasasi
araglar fiyatlarindaki gelismeler,

e Bolgenin altyapisal gelisimi ve gayrimenkul
fiyat endekslerindeki degisimler,

e Sektorel ve demografik trendler ve kira
gelirlerindeki degisimler,

e Gayrimenkule iliskin kanunlarda yapilan
degisiklikler,

e Imar durumundaki degisiklikler.

Fon portfoyiine alman ve alinmasi planlanan
gayrimenkullerin kira getirisini artirma ve bu
gayrimenkuller i¢cin deger artis1 yaratilmasi
konularinda uzman kuruluslardan (en iyi kullanim
analizi, marka karma analizi, marka yerlestirme
analizi ve maliyet azaltic1 analizler gibi) danismanlik
hizmeti alinabilir.

Yapilan ya da yapilacak olan kira sdzlesmelerine
iligkin ticari gayrimenkul yonetim giderleri, bakim-
onarim giderleri, sigorta giderleri vb. belirlenerek
vergi ve amortisman analizleri yapilacaktir. Ayrica,
finansal ~ danismanlardan  alinacak  raporlar
dogrultusunda ise niifus dinamikleri, yatirim
yapilacak gayrimenkullerin ¢evresindeki kamusal ve
Ozel yatirrmlar ve muhtemel rekabet ortamlarimin
analizleri  dogrultusunda fizibilite  ¢alismalari
ylriitiilecektir.




Yatinmcilara daha yliksek getiri  saglanmasi
amaciyla, hizmet kalitesi (ticari birimlerde tiiketici
nezdinde deger gbéren markalarin yer almasi)
muhafaza edilmek kaydiyla, kiralanabilir alan artisi,
metrekare basma kira fiyati artisi, daha yiiksek
doluluk oranlar1 ve azalan birim maliyet igletme
giderleri hedeflenmektedir.

Kiralanacak bolimler, c¢evredeki diger benzer
gayrimenkuller ile en uygun rekabet ortami
yaratilacak sekilde kira karmasi olusturularak
yonetilecektir.

Gayrimenkul digindaki yatirimlara iligkin olarak
Teblig, Ictiiziik ile isbu Ihrag Belgesinin “Fonun
Yatirrm Siirlamalar1 ve Risklerine iliskin Esaslar”
boliimiinde belirtilen esas ve sinirlamalara uyulur.

Fonun Yatirim Sinirlamalari ve
Risklerine
Iligkin Esaslar

A) Fon portfoyiinde yer alan gayrimenkul
yatirnmlarinin yonetiminde asagidaki esaslara ve
yatirim simirlamalarina uyulur:

1) Alm satim kar1 veya kira geliri elde etmek
amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, aligveris merkezi,
otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri
her tiirli gayrimenkulii satin alabilir, satabilir,
kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almay1 veya
satmay1 vaad edebilir.

2) Miilkiyeti bagka kisilere ait olan gayrimenkuller
iizerinde tapuya tescil edilmesi sartiyla 22/11/2001
tarihli ve 4721 sayili Tirk Medeni Kanunu
hiikiimlerine gore fon lehine list hakki ve devre miilk
irtifaki tesis edebilir ve bu haklar1 fon adina tigiincii
kisilere devredebilir.

3) Fon portfoyiinde yer alan gayrimenkuller tizerinde
fon adina baska kisiler lehine tapuya tescil edilmesi
sarttyla list hakki ve devre miilk irtifak tesis edebilir
ve bu haklarin ti¢iincii kisilere devrine izin verebilir.

4)  Ust hakki ve devre milk hakkinin
devredilebilmesine iligskin olarak bu haklar1 doguran
sozlesmelerde herhangi bir smirlama getirilemez.
Ancak 6zel kanun hiikiimleri saklidir.

5) Fon toplam degerinin en az %80’inin gayrimenkul
yatirimlarindan olusmasi zorunludur. Bu oranin
hesaplanmasinda; Teblig’in 4. maddesinin tigiinci
fikrasinin (a) bendinde belirtilen varlik, hak ve
islemler dikkate alinir. Tabi olduklari mevzuat




hiikiimlerine gore hazirlanan finansal tablolarinda yer
alan aktif toplaminin devamli olarak en az %751 yurt
ici gayrimenkul yatirnmlarindan olusan anonim
ortakliklarin paylarina, Fon toplam degerinin en fazla
%20’s1 oraninda yatirim yapilabilir.

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

7) Kurucu/yonetici Fon adina;

a) Gayrimenkul projelerine yatinm yapamaz,
gayrimenkullerin insaat islerini kendileri {istlenemez,
bu amagla personel ve ekipman edinemez.
Gayrimenkul projelerine yatirim bakimindan 8. bend
hiikiimleri saklidir.

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

c) Otel, hastane, aligveris merkezi, is merkezi, ticari
parklar, ticari depolar, konut siteleri, stipermarketler
ve bunlara benzer nitelikteki gayrimenkulleri ticari
maksatla isletemez ve bu amagla personel istthdam
edemez.

¢) Devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi
olan varliklar1 ve haklar1 fon portfoyline dahil
edemez. Teblig’in 18. maddesinin birinci fikrasinin
(c) bendi hiikmii saklidir.

d) Fon portfoyiinden siirekli olarak kisa vadeli
egayrimenkul alim satim1 yapamaz.

e) Yurt disinda gayrimenkul alim, satim ve kiralama
faaliyetinde bulunamaz.

8) Toplu Konut Idaresi Baskanligy, Iller Bankasi A.S.,
belediyeler ile bunlarin bagli ortakliklari, istirakleri
ve/veya yonetim kuruluna aday gosterme imtiyazinin
bulundugu sirketler tarafindan gergeklestirilen insaat
ruhsati alinmig projeler kapsamindaki bagimsiz
boliimler, insaatin tamamlanma oranina
bakilmaksizin, fon portfdyiine dahil edilebilir.




B) Fon portfoyiinde yer alan gayrimenkul yatirim
disindaki varhklarin  yonetiminde asagidaki
esaslara uyulur:

1) Asagidaki varlik ve islemler fon portfoyiine dahil
edilebilir.

a) Ozellestirme kapsamina almanlar dahil Tiirkiye'de
kurulan anonim ortakliklara ait paylar, 6zel sektor ve
kamu borg¢lanma araglari,

b) Tiirk Lirasi ve doviz cinsinden kamu ve 6zel sektor
kira sertifikalari,

c) Yatirim fonu katilma paylari,

¢) Tirk Liras1 ve doviz cinsinden vadeli mevduat ve
katilma hesabi,

d) Takasbank para piyasasi islemleri ve yurtici
organize para piyasasi iglemleri,

e) Tiirev ara¢ islemlerinin nakit teminatlar1 ve
primleri,

f) Altin ve diger kiymetli madenler ile bunlara dayali
para ve sermaye piyasasi araglari,

g) Kurulca uygun goriilen diger yatirim araclari.

2) Portfoye alinacak gayrimenkul digi varliklar Fon
toplam degerinin azami %20's1 olabilir.

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

4) Fon, sermaye piyasasi araglarini agiga satamaz,
kredili menkul kiymet islemi yapamaz ve sermaye
piyasasi araglarini 6diing alamaz.

5) Tirev araglara sadece portfoyiinii doviz, faiz ve
piyasa riskleri gibi risklere kars1 korumak amaciyla
taraf olabilir. Tiirev araglar nedeniyle maruz kalinan
acik pozisyon tutar1 fon toplam degerinin %20’sini
asamaz. Bu madde kapsaminda yapilacak
degerlendirmelerde fonun hesap donemi sonundaki
net varlik degeri esas almir. Vadeli Islem ve Opsiyon
Piyasasi’'nda  gergeklestirilen islemlerin  nakit
teminatlar1 da fon portfdyiine dahil edilir.

6) Fon portfoyiline alinacak borsada islem gormeyen
varlik ve islemlerin niteligine ve portfoye dahil
edilmesine iligkin olarak asagidaki esaslar uygulanir:

i. Karsi tarafinin son bir yil igerisinde bagimsiz
denetim yaptirmis ve sonucunda bagimsiz denetgi
tarafindan olumlu rapor verilmis bir kurum olmasi,

ii. Herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde
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objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat
icermesi,

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

iv. Fon’un fiyat agiklama ddnemlerinde gercege
uygun degeri lizerinden nakde donistiiriilebilir ve
sona erdirilebilir nitelikte olmasi.

7) Fonun operasyonel islemleri nedeniyle
olusabilecek  likidite ihtiyacinin  karsilanmasi
amaciyla nakit tutulabilir.

8) Fon portfoyiine yabanci sermaye piyasasi araci
dahil edilmeyecektir.

Fon, ihtiyaclarini veya portfoyii ile ilgili maliyetlerini
karsilamak amaciyla son hesap donemi itibari ile
hesaplanan fon toplam degerinin en fazla %50’si
oraninda kredi veya faizsiz finansman kullanilabilir.
Bu oranin, kredi veya faizsiz finansman kullaniminin
gerceklestigi hesap donemi ve sonrasindaki hesap
donemleri sonunda agiklanan fiyat raporlarinda
saglanmasi gereklidir.

Kredinin veya faizsiz finansmanin temini amactyla
portfoydeki varliklar iizerinde rehin ve diger sinirh
ayni haklar tesis edilebilir

Uzerinde ipotek bulunan veya gayrimenkuliin
degerini etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olan bina, arsa, arazi ve buna benzer nitelikteki
gayrimenkullerin ve gayrimenkule dayali haklarin
degeri fon toplam degerinin %30’unu asamaz.
finansman temini amaciyla portfoydeki varliklar
iizerinde tesis edilen rehin ve diger sinirl ayni haklar
anilan %30’luk smirin  hesaplanmasinda dikkate
alinmaz.

Yatirim sinirlamalarina  uyumun Fon’un hesap
donemi sonundaki fon toplam deger tablosu itibariyle
saglanmasi zorunludur.

C. Fon’un olasi riskleri hakkinda bilgiler:

Fonun yatirim stratejisi ve risk profili dikkate
alinarak belirlenen fonun karsilasabilecegi temel
riskler asagida siralanmustir.

Likidite Riski: Nakit c¢ikislarin1 tam olarak ve
zamaninda karsilayacak diizeyde ve nitelikte nakit
mevcuduna veya nakit girisine sahip bulunmamasi
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nedeniyle Fon tarafindan maruz kalinabilecek zarar
ihtimalini ifade etmektedir. Fon varliklarinin likit
olmamasi nedeniyle makul bir siirede piyasa
degerinden nakde c¢evrilme zorlugu, ozellikle
gayrimenkul yatirimlarinin nakde doniistliriilmesinin
zaman almast ve degere iliskin belirsizlikler risk
degerini artirmaktadir.

Yogunlasma Riski: Yogunlasma riski, belli bir
bolgeye, sektore, varliga/varlik grubuna agirlikli
olarak yatirim yapilmasi sonucu, fon portfoyiiniin bu
varliklarin  igerdigi risklere daha fazla maruz
kalmasidir.

Kars1 Taraf Riski: Kars1 taraf riski, genel olarak
fonun taraf oldugu mal ve hizmet alim veya satimi
sozlesmelerinde; sOzlesmenin  karst  tarafinin,
sozlesme gereklerine uymayarak, yiikiimliligiini
kismen veya tamamen zamaninda yerinde
getirememesinden dolayi fonun zarara ugrama riskini
ifade etmektedir.

Piyasa Riski:
Tasman pozisyonlarin, gayrimenkul ve finansal
piyasalardaki dalgalanmalardan kaynaklanan fiyat
degisimlerine bagli olarak ortaya c¢ikan riskler
nedeniyle zarar etme olasiligini ifade eder. Piyasa
riski agagidaki ii¢ alt baslikta detaylandirilmistir.
* Kur Riski: Yabanci para cinsinden alacak ve
bor¢larin, bu paralarin TL karsisinda muhtemel
deger  degismelerinden  dogabilecek  zarar
olasiligidir.
* Fiyat Riski: Emtia, hisse senedi, yatirim fonu ve
endeks fiyatlarindaki muhtemel deger
degismelerinden dogabilecek zarar olasiligidir.
» Faiz Orami Riski: Faiz oranlarindaki hareketler
nedeniyle Fon’un kar pay1 pozisyon durumuna bagli
olarak maruz kalabilecegi zarar olasiligidir.

Finansman Riski: Fon’un ihtiya¢ duydugu
finansman kaynaklarina zamaninda ulasamamasi
nedeniyle zarara ugrama ihtimalidir.

Olagandisi Olaylarla Karsilasma Riski: Dogal
afetler, yangin, sel, terér eylemleri, sira dis1 toplumsal
olaylar gibi durumlarda gayrimenkullerin tahrip
olmas1 sonucunda fonun zarar etmesi riskidir.

Yasal Riskler: Fon’a alinan gayrimenkuller ve diger
yatirim araglari ile ilgili fona alim sonrasinda
meydana gelebilecek  yasal diizenlemelerdeki
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degisikliklerinden dolay1 fonun etkilenmesi riskidir.
Ozellikle vergi ve gayrimenkul mevzuatinda ortaya
cikabilecek degisiklikler fon degerini ve net getirisini
etkileyebilir.

Operasyonel Risk: Yetersiz veya istenmeyen i¢
stirecler, insan kaynagi, sistemler ya da dis etkenler
nedeniyle ortaya ¢ikabilecek kayip riskidir.

Disaridan ~ Alinan Hizmetlere
(Degerleme, Hukuki Danigmanlik vb)
Iliskin Bilgi

. [Fon’un finansal tablolarinin bagimsiz denetiminde

bagimsiz  denetim  kuruluslarindan ve  Fon
varliklarinin ~ saklanmasi  konusunda  saklayici
kurulustan hizmet alinir.

Fon portfoylindeki varliklarin degerlenmesine iliskin
olarak ~ Kurul’ca  yetkilendirilen = degerleme
kuruluslarindan hizmet alinir. Kurucu, her yil sonunu
takip eden bir ay igerisinde, Fon portfoyiinde
degerleme yaptirilmasi gereken her bir varlik i¢in
degerleme hizmeti alinacak en az bir degerleme
kurulusunu ve Fon portfoyline o yil igerisinde
alinabilecek ve degerleme gerektirecek varliklar icin
degerleme hizmeti alinacak en fazla iki adet
degerleme kurulusunu yonetim kurulu karari ile
belirler ve belirlenen degerleme kuruluslarini portfoy
saklayicisina bildirir ve ayrica KAP’ta ilan eder.
Belirlenen degerleme kurulusu ancak degistirilme
gerekcesinin Kurul’a gonderilmesini miiteakip Kurul
onay1 ile degistirilebilir.

Vergi mevzuatinin geregi serbest muhasebeci mali
misavirlik hizmetleri i¢in disaridan hizmet alinabilir.

Gayrimenkul yatirimlari ¢ergevesinde;

a) Fon portfoyiine uygun yatirimlarin alinmast,

b) Fon portfoyiiniin gelistirilmesi,

c) Portfoydeki varliklarin satilmasi, kiralanmasi,
yonetimi,

¢) Fon portfoyline yapilacak yatirimlara iligkin olarak
hukuki, vergisel ve finansal durum tespiti islemleri ile
benzeri gerekli islemler

icin disarindan danismanlik hizmeti alinabilir.

Fon Birim Pay Fiyat A¢iklama
Donemine Iliskin Esaslar

. lilk talep toplama déneminden sonraki ddénemde,

takvim yili esas alinarak iiger aylik donemlerin is
giinlerinde verilen Fon katilma payr alm
talimatlarinin gergeklestirilmesine esas fiyat 31 Mart,
30 Haziran, 30 Eylil ve 31 Aralik tarihlerinde
hesaplanacak ve bu tarihleri takip eden 10. is giinii

ilan edilecek ve nitelikli yatirimcilara bildirilecektir.
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Ik talep toplama doneminden sonraki dénemde,
takvim yil1 esas alinarak altisar aylik donemlerin ilk
2 ayimnda is giinlerinde verilen Fon katilma pay1 iade
talimatlarinin  gergeklestirilmesine esas fiyat 30
Haziran ve 31 Aralik tarihlerinde hesaplanacak ve bu
tarihleri takip eden 10. is giinii ilan edilecek ve
nitelikli yatirimcilara bildirilecektir.

Katilma payr alim satim donemleri isbu ihrag
belgesinin “Fon’a Katilma ve Fon’dan Ayrilmaya
[liskin Esaslar” baslikl1 béliimiinde yer almaktadir.

Ayrica, isbu ihra¢ belgesinin “Fon’a Katilma ve
Fon’dan Ayrilmaya Iliskin Esaslar” baslhkli
boliimiinde yer alan alim satim donemleri disinda,
aynt bolimde belirtilen sartlarin  gergeklesmesi
durumunda, Yatirnm Komitesince alinacak karar
cergcevesinde belirlenecek tarihte hesaplanacak ve
ilan edilecek fiyat {izerinden fona yeni giris ve ¢ikis
kabul edilecektir.

Katilma payr alim satimi1 Tiirk Lirasinin yani sira,
miinhasiran Tirkiye’de yerlesik yabancilara, disarida
yerlesik kisilere ve 6/4/2010 sayili Resmi Gazete’de
yaymmlanan  Tiirk  Vatandaghgr ~ Kanununun
Uygulanmasina Iliskin  Yonetmelik’in 20 nci
maddesinin ikinci fikrasinin (e) bendi kapsamina
giren kisilere satilmak {izere pay grubu olusturulmak
suretiyle Amerikan Dolar1 (USD) {izerinden de
gergeklestirilebilir. Bu durumda, katilma pay1 fiyati
bagli oldugu pay grubuna gore TL ve USD cinsinden
aciklanir.

Fon referans birim pay degeri giinliik olarak agiklanir,
ancak s6z konusu birim pay degeri lizerinden Fon’a
katilma ve fondan ayrilma islemi gergeklestirilemez.

Fon Portfoyiinde Yer Alan
Varliklarin Degerlemesine iliskin
Esaslar

. [Fon portfoylinde yer alan varliklarin degerleme

esaslarina iliskin olarak, I1-14.2 sayili Yatirim
Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarma Iliskin
Teblig’de yer alan degerlemeye iliskin esaslara
uyulur.

Fon portfoyiinde yer alan  gayrimenkuller,
gayrimenkule dayali haklar ile tabi olduklar1 mevzuat
hiikiimlerine gére hazirlanan finansal tablolarinda yer
alan aktif toplaminin devamli olarak en az %75°1 yurt
ici gayrimenkul yatinmlarindan olusan ve paylar
borsada islem gormeyen anonim ortakliklarin paylar

gayrimenkul degerleme kuruluslan ve/veya Kurulca
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uygun goriilen kuruluslar tarafindan hazirlanan ve
mevcut en gilincel tarihli degerleme raporlarinda yer
verilen tutarlar {izerinden degerlemeye konu edilir.
S6z konusu varliklar haricindeki varlik, islem ve
ylikiimlilikler Kurul diizenlemeleri esas alinarak
giinliik olarak degerlenir.

Fon'un yil sonu raporlamasi i¢in Aralik tarihli
gayrimenkul degerleme raporlar1 hazirlatilacak, ek
olarak 1ilgili raporlar Haziran ayinda gbdzden
gecirilecektir. Her durumda gayrimenkuliin degerinin
degismesine neden olan olagan dis1 durumlarin tespiti
halinde ve Kurul'ca gerekli goriilen hallerde giincel
degerin tespiti amaciyla s6z konusu degerleme
raporlar1 giincellenecektir.

Portfdyde yer alan ve Fon’un hesap doneminin son ii¢
ay1 igerisinde herhangi bir nedenle rayi¢ degeri tespit
edilmemis olan varliklarin deger tespitinin asgari
olarak her takvim yili sonu itibari ile yapilmasi
zorunludur. S6z konusu deger tespitlerinde
gayrimenkul degerleme faaliyetinin en geg ilgili y1lin
son giinii itibartyla tamamlanmis olmas1 zorunludur.

[sbu ihra¢ belgesinin “Fon’a Katilma ve Fon’dan
Ayrilmaya Iliskin Esaslar” baslhikli maddesinde
belirtilen hususlar c¢ergevesinde, katilma pay1
thractnin  veya Fon’a iadesinin ayni olarak
gerceklestirilmesi durumunda, Teblig’in besinci
boliimiinde belirtilen esaslar c¢ercevesinde katilma
pay1 karsiliginda yatirimcilardan Fon’a veya Fon’dan
yatirimcilara devredilecek gayrimenkuller, Teblig’in
18 inci maddesinin figilincii fikrasinda belirtilen
gayrimenkul projeleri kapsamindaki bagimsiz
boliimler ve gayrimenkule dayali haklarin deger
tespitine yonelik olarak, Teblig’in 29 wuncu
maddesinin ikinci fikras1 kapsaminda degerleme
hizmeti alinacak  kurulus olarak belirlenen
gayrimenkul degerleme kurulusuna bir rapor
hazirlatilir. Yatirimcilardan Fon’a devredilecekler
icin hazirlanacak degerleme raporuna iliskin
masraflar Fon portfoylinden karsilanamaz. Katilma
pay1 satisinda, ihrac edilecek katilma pay1 adedinin
hesaplanmasinda esas alinacak deger, hazirlanan
degerleme raporunda ulasilan degerden fazla, katilma
pay1 iadesinde geri alinacak katilma pay1 adedinin
hesaplanmasinda esas alinacak deger ise hazirlanan
degerleme raporunda ulagilan degerden az olamaz.

Fon  Malvarligindan Yapilabilecek
Harcamalara Iliskin Esaslar

. [Kurucu, Fon’un toplam gider orani igerisinde kalmak

kaydiyla, Fon’un yonetim ve temsili ile Fon’a tahsis
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edilen donanim ve personel ile muhasebe hizmetleri
karsilig1 olarak fon porfoy degerinin yillik %0,5’1
(glinlik 9%0,00137)+ BSMV tutarinda yonetim
licretini her ay sonunu takip eden 5 is giinii i¢erisinde
tahsil edilir.

Fon malvarligindan fon portfGyiiniin yonetimi ile
ilgili kurucuya 6denecek yonetim iicreti ve asagida
belirtilenler disinda harcama yapilamaz.

a) Fon kurulusunu miiteakip mevzuat geregi
yapilmasi zorunlu tescil ve ilan giderleri,

b) Portfdydeki varliklarin veya bunlar1 temsil eden
belgelerin nakil veya nakle bagli sigorta ticretleri,

c) Portfoydeki varliklarin saklanmas1 hizmetleri i¢in
Odenen ticretler,

¢) Varliklarin nakde ¢evrilmesi ve transferinde
O0denen lcretler,

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

e) Portfoye alimlarda ve portfoyden satimlarda
O0denen komisyonlar (yabanci para cinsinden yapilan
giderler TCMB doviz satis kuru {izerinden TL'ye
cevrilerek kaydolunur)

f) Fonun miikellefi oldugu vergi, resim ve harg
Odemeleri,

g) Fon’a iliskin bagimsiz denetim kuruluslarina
Odenen denetim ticreti, serbest muhasebeci mali
miisavirlik ve yeminli mali miisavirlik icretleri,

§) Takvim yili esas alinarak iicer aylik donemlerin
son i giiniinde fon toplam degerinin yiliz binde besi
oraninda kurucu tarafindan hesaplanan ve portfoy
saklayicis1 tarafindan onaylanarak Kurula &denen
Kurul tcreti,

h) Katilma paylart ile ilgili harcamalar,

1) Gayrimenkul yatirimlarina ilisgkin  reklam
harcamalari, degerleme, hukuki ve mali danigsmanlik,
noter ticreti, tapu harci vb. ticretler,

1) Gayrimenkul yatirnmlaria iliskin alim/satim,
kiralama islemlerinde ortaya ¢ikacak aracilik {icret ve
komisyonlari,

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

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

1) Portfoydeki gayrimenkullerin sigorta, DASK
O0demeleri ve benzeri giderler,

m) Isletmeci firmalara 6denen hizmet bedelleri,

n) MKK ve Istanbul Takas ve Saklama Bankasi
IA.S’ye ddenen ticret, komisyon ve masraflar,

0)Fon paylariin Borsa’da islem gérmesi i¢in 6denen
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icretler ve yapilan masraflar,

0)Performans ticreti,

p) KAP giderleri,

r) Kullanilan finansmanlar i¢in 6denen kar paylart,
S) Defter tasdik, fatura basimi, e-fatura, e-defter gibi
belge ve kayit diizeniyle ilgili harcamalar,

s)Tiizel kisi kimlik kodu (LEI) gideri,

t)Kurulca uygun goriilen diger harcamalar.

Fon toplam gider oranina performans ticreti dahil
degildir.

Pay1 Sahiplerine Aktarilmasina liskin
Esaslar

Fon Gelir Gider Farkiin Katilma| :

Fon, bu ihrag belgesinin “Kar Payr Dagitimi ve
Performans Ucretlendirmesine iliskin Esaslar”
maddesinde belirtilen esaslar ¢ercevesinde kar
dagitimi yapabilir.

Yapilmis olan yatirnmlardan ¢ikistan elde edilen
tutarlar ve karlar yatinm komitesi karari
dogrultusunda tekrar yeni yatirimlara
yonlendirilebilecektir. Tasfiye doneminde olusan
Fon gelirleri katilma paylarin1 iade eden katilma
payr  sahiplerine  katilma  payr  oraninda
dagitilacaktir.

Fona Katilma ve Fondan Ayrilmaya
[liskin Esaslar

. |I) Genel Esaslar

1) Fon tutarini temsil eden katilma paylar1 Teblig’in
ihraca iliskin hiikiimleri ¢ergevesinde sadece nitelikli
yatirimcilara satilir.

2) Katilma pay1 satin alinmasi veya Fon’a iadesinde,
Kurucu’nun merkezine bagvurularak alim satim
talimat1 verilir.

3) Katilma payr islemleri gerceklestigi giinlerde
MKKya bildirilir.

4) Katilma paylar1 MKK nezdindeki hesaplarda, her
yatirnmeinin kimlik bilgileri ve buna bagli hesap
kodlar1 ile Fon bilgileri bazinda takip edilir.

5) Tiim katilma pay1 alim satim talimatlarina alim ve
satim talimatlar1 i¢in ayr1 ayr1 olmak lizere miiteselsil
sira numarasi verilir ve iglemler bu 6ncelik sirasina
gore gergeklestirilir.

6) Katilma pay1 alim satimi Tiirk Lirasinin yani sira,
miinhasiran Tiirkiye’de yerlesik yabancilara, disarida

yerlesik kisilere ve 6/4/2010 sayili Resmi Gazete’de
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yayimlanan  Tiirk  Vatandashg  Kanununun
Uygulanmasina Iliskin  Yoénetmelik’in 20 nci
maddesinin ikinci fikrasinin (e) bendi kapsamina
giren kisilere satilmak {lizere pay grubu olusturulmak
suretiyle Amerikan Dolar1 (USD) iizerinden de
gerceklestirilebilir. Bu durumda, katilma pay fiyati
bagli oldugu pay grubuna gére TL ve USD cinsinden
aciklanir. Fon katilma paylar1t A Grubu ve B Grubu
olarak iki gruba ayrilmistir. A Grubu fon katilma
paylarmin birim pay degeri TL cinsinden, B Grubu
fon katilma paylarinin birim pay degeri ise Amerikan
Dolar1 (USD) cinsinden hesaplanir ve agiklanir. B
Grubu paylarin Amerikan Dolar1 (USD) cinsinden
degerinin hesaplanmasinda; ilgili giin i¢in Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi1 (TCMB) tarafindan saat
15:30°da ilan edilen gosterge niteligindeki Amerikan
Dolar1 (USD) doviz alis kuru esas alinir. B grubu
paylarin birim pay degeri, A grubu paylar i¢in
hesaplanmis birim pay degerinin s6z konusu kura
boliinmesi ile bulunur.

7) Savas, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim
sistemlerinin ¢okmesi, portfoydeki varliklarin ilgili
oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi,
bilgisayar sistemlerinde meydana gelebilecek
arizalar, Fon toplam degerini etkileyebilecek onemli
bir bilginin ortaya ¢ikmasi gibi olaganiistii
durumlarin meydana gelmesi halinde, Kurul’ca
uUygun goriilmesi halinde, Fon birim pay degeri
hesaplanmayabilir ve katilma paylarinin alim satimi
durdurulabilir.

8) Katilma pay1 satisi, Fon birim pay degerinin tam
olarak nakden veya gayrimenkuller ve gayrimenkule
dayali haklarin tapu sicilinde Fon adma tescil
ettirilmesi suretiyle veya Teblig’in 18. maddesinin
icilincli fikrasinda belirtilen gayrimenkul projeleri
kapsamindaki bagimsiz boliimlerin tapu siciline Fon
adina tescil ettirilmesi ya da bu boliimlerin satin
alinmasina iliskin sézlesmelerin Fon’a devredilmesi
suretiyle ayni olarak O6denmesi; katilma payinin
Fon’a iadesi, yatirimcilarin paylarmin  ihrag
belgesinde belirlenen esaslara gore Fon’a iade
edilmek suretiyle nakde cevrilmesi veya paylaria
karsilik gelen gayrimenkuller ve gayrimenkule dayali
haklarin ~ yatirnmcilara  devredilmesi  suretiyle
gerceklestirilebilir. Uzerinde ipotek bulunan veya
gayrimenkuliin degerini etkileyecek ve/veya devrini
kisitlayacak nitelikte herhangi bir takyidat bulunan
gayrimenkuller ve gayrimenkule dayali haklar
katilma payi satis1 karsiliginda Fon’a devredilemez.
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Fon katilma paylarimin ihracinin veya katilma
paylarimin ~ Fon’a  iadesinin  ayni  olarak
gerceklestirilmek istenmesi durumunda, her islem
oncesinde varsa Fon’un mevcut tiim katilma pay1
sahiplerinin mutabakatlarinin alinmasi, bu hususun
portfoy saklayicisi tarafindan da teyit edilmesi ve s6z
konusu belgelerin Fon siiresi ve takip eden 5 yil
boyunca kurucu nezdinde muhafaza edilmesi
zorunludur.

9) Fon birim pay fiyat1 hesaplama donemleri diginda,
Fon portfoyiine dahil edilecek gayrimenkul
yatirimlarinda, Fon degerinde ciddi oranda degisiklik
yaratabilecek islemlerde, Fon’a yeni yatirimcei kabul
edilmesi, Fon’dan ¢ikis gibi durumlarda Yatirim
Komitesince alinacak karar cercevesinde
belirlenecek tarihte hesaplanacak ve ilan edilecek
fiyat lizerinden fona yeni giris ve ¢ikis kabul
edilecektir.

10) Kurucu tarafindan katilma paylarinin Fon adina
alim satimi esastir. Kurucu katilma paylarint kendi
portfoyiine dahil edebilir.

11) Kurucu, Fon katilma paylarmin Fon’a iade
edilmesinde gerekli likiditenin saglanmasindan
sorumludur. Katilma paylarmin  Fon’a iade
edilebilmesi icin gerekli likiditenin saglanamadigini
ve portfoydeki varliklarin satisinin  yatirimeinin
zararina olacaginin Kurucu tarafindan tespiti halinde,
Kurucu, katilma paylarinin geri alimin erteleyebilir.
Bu durumda derhal Kurul’a bilgi verilir. Erteleme
stiresi bir y1l1 asamaz.

12) Katilma paylarmin nitelikli yatirimcilar arasinda
devri mimkiindiir. Nitelikli yatirimcilar arasinda
katilma payr devrinin gergeklestirilebilmesi icin
devralan kisi ve/veya kuruluslarin nitelikli yatirime1
vasiflarini haiz olduguna iliskin bilgi ve belgelerin
devir islemlerini yiiriiten kurulusa iletilmesi
zorunludur. Devir iglemlerini yiirliten kurulus, s6z
konusu bilgi ve belgeleri temin etmek ve bunlar1 Fon
sliresince ve asgari olarak bes y1l boyunca muhafaza
etmek zorundadir. Nitelikli yatirimcilar arasindaki
katilma pay1 devirleri, katilma paylarmin hak sahibi
yatirimcilar arasinda aktarilmasi ile tamamlanir.
Katilma pay1 devirlerine iligskin bilgilerin MKK’ya
iletilmesinden devir islemlerini yiiriten kurulus
sorumludur.
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13) Katilma paylarinin satisi Kurucu tarafindan
gerceklestirilir. Bunun disinda, Kurucu Yonetim
Kurulu, Fon katilma paylarmin borsada da islem
gormesi i¢cin Borsa’ya bagvuru yapilmasina karar
verebilir. Fon’a iade disinda, Fon katilma paylar
nitelikli yatirimcilar arasinda Borsa Istanbul A.S. nin
Nitelikli Yatirime1 Islem Pazari’nda el degistirebilir.
Katilma paylarinin borsada islem gérmesine iliskin
esaslar BIAS tarafindan  belirlenir. Katilma
paylarinin borsada islem gérmesi durumunda SPK ve
BIAS’iIn kamunun aydinlatilmasma iliskin ilgili
diizenlemelerine uyulur.

Isbu ihrag belgesinin borsa islemleri i¢in varsa BIAS
islem  esaslart  veya  kamuyu  aydinlatma
diizenlemeleri ile ¢elisen hiikiimleri uygulanmaz.

II) Alim Talimatlar1 ve Alim Bedellerinin Tahsil
Esaslar

1) Kurul tarafindan onaylanmasimi miiteakip isbu
ihra¢ belgesinde belirtilen satis baslangic tarihinden
itibaren 3 aylik siire ilk talep toplama donemi olarak
belirlenmistir. Bu donemde yatirimeilarin verdikleri
katilma payr alim talimatlari, izleyen ilk is gliniinde
Fon katilma payt i¢in nominal deger (birim pay
degeri) olan 1.000 TL iizerinden yerine getirilecektir.

2) Ilk talep toplama déneminden sonraki dénemde,
takvim yil1 esas alinarak ticer aylik donemlerin is
giinlerinde verilen Fon katilma pay1 alim talimatlari,
31 Mart, 30 Haziran, 30 Eylil ve 31 Aralik
tarihlerinde hesaplanan ve bu tarihleri takip eden 10.
is giinii ilan edilen pay fiyat1 lizerinden, takip eden 5

is giinii icerisinde yerine getirilecektir. Alim
talimatlarina iligkin bilgi tablosu asagidaki gibidir:
Ahm Pay Pay Fiyatinin | Ahm
Talimati Fiyati Aciklanma Talimatlar1
iletme Hesapl | Tarihi nimn
Donemi ama Gerceklesm
Tarihi e Tarihi
1 Ocak- 31 Mart | 31 Mart’t | Pay fiyatinin
31 Mart takip eden 10. | agiklandigi
is giinii giinii  takip
1 Nisan- 30 30 Haziran’1 eden 5 is
30 Haziran Haziran | takip eden 10. | giinii
i giinii igcerinde
1 Temmuz- | 30 Eylil | 30 Eylial’d
30 Eyliil takip eden 10.
i glini
1 Ekim- 31 31 Aralik’
31 Aralik Aralik takip eden 10.
i glini
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3) Alim talimatlar1 sadece tutar olarak verilebilir.
Allm talimatinda belirtilen tutar tahsil edilerek, bu
tutara denk gelen katilma payi sayisi Fon fiyati
aciklandiktan sonra hesaplanir.

4) Yatirimcer katilma payr bedelini, alim talimatinin
verilmesi sirasinda bireysel saklama hizmeti veren
kurulusa tam olarak nakden 6der. Katilma pay1 alim
talimatlarinin verilmesi sirasinda 6denen tutarlar igin
ger¢eklesme tarihine kadar yatirnmciya herhangi bir
nemalandirma yapilmaz.

5) Gergeklesme tarihinde alima konu katilma paylari
Kurucu tarafindan MKK nezdinde olusturulur ve
yatirrmc1 adina saklanmak {izere bireysel saklama
hizmeti veren kurulusa MKK nezdinde devredilir.
Bireysel saklama hizmeti veren kurulus da ayni
tarihte alim bedelini Fon’un Portfoy Saklayicisi
nezdindeki hesabina yatirir.
2) Satim Talimatlari ve Satim Bedellerinin
Odenme Esaslar

1) Kurul tarafindan onaylanmasin1 miiteakip isbu
ihra¢ belgesinde belirtilen satis baslangi¢ tarihinden
itibaren 3 aylik siire ilk talep toplama dénemi olarak
belirlenmis olup, bu donemde katilma pay1 iade talebi
alinmayacaktir.

2) Ik talep toplama déneminden sonraki dénemde,
takvim yil1 esas alinarak altigar aylik donemlerin ilk
2 ayinda is giinlerinde verilen Fon katilma pay: iade
talimatlari, 30 Haziran ve 31 Aralik tarihlerinde
hesaplanan ve bu tarihleri takip eden 10. is giinii ilan
edilen pay fiyati iizerinden, birinci dénem ig¢in 1
Eyliil’e kadar, ikinci donem igin ise 1 Mart’a kadar
yerine getirilecektir. Satim talimatlarma iliskin bilgi
tablosu asagidaki gibidir:

Satim Pay Fiyati | Pay Satim
Talimati Hesaplam Fiyatinin Talimatlar
iletme a Tarihi Aciklanm min
Donemi a Tarihi Gergekles
me Tarihi

1 Ocak-1 | 30 Haziran 30 Haziran’1 | 1  Eyliil’e
Mart takip eden kadar

10. i giini
1 Temmuz- | 31 Aralik 31 Aralik’ 1  Mart’a
1 Eylil takip eden kadar

10. i gilinii
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3) Satim talimatlar1 tutar veya katilma payr adedi
olarak verilebilir. Tutar olarak verilmesi durumunda
denk gelen katilma pay1 adedi, adet olarak verilmesi
durumunda da denk gelen tutar Fon fiyati
aciklandiktan sonra hesaplanir.

4) Gergeklesme tarihinde satim bedeli Fon tarafindan
bireysel saklama hizmeti veren kurulusa Odenir.
Bireysel saklama hizmeti veren kurulus da aym
tarihte satisa konu katilma paylarin1 Kurucu’ya MKK
nezdinde devreder. S6z konusu katilma paylar
Kurucu tarafindan iptal edilir.

5) Katilma paylarmin Fon’a iade edilebilmesi igin
gerekli likiditenin saglanamadigini ve portfoydeki
varliklarin ~ satiginin - pay sahiplerinin  zararina
olacaginin Kurucu tarafindan tespiti halinde, Kurucu
konuya iligkin bir yonetim kurulu karar1 almak
suretiyle katilma paylarinin geri alimini 1 yila kadar
erteleyebilir. Karsilanamayan talepler bir sonraki
iade doneminde oncelikli olarak dikkate alinir.

IV) Ayni Olarak Gerceklestirilen Allm Satim
Islemlerine iliskin Ozel Hiikiimler

Katilma pay1 ihracinin veya Fon’a iadesinin ayni
olarak gerceklestirilmesi durumunda, talep iletme ve
degerleme raporlarinin hazirlanmasina iliskin olarak
yukarida yer verilen takvime uyulur. Katilma pay1
satist karsiliginda Fon portfoyiine dahil edilen
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklarin tapu
kiitiigline Fon adina tescili/bunlarin satin alinmasina
iliskin sozlesmelerin Fon’a devri ile katilma
paylarinin ~ Fon’a  iadesi  karsiliginda  Fon
portfoyiinden  c¢ikarilan  gayrimenkuller  ile
gayrimenkule dayali haklarin Fon miilkiyetinden
cikarilmasi/ bunlarin satigina iliskin sdzlesmelerin
devri iglemleri de yukaridaki takvimde miisteri
taleplerinin gergeklestirilmesi dngoriilen tarihe kadar
tamamlanir.

V) Ahm Satim Talimati iptal Esaslari

IAlim satim talimati iletme dénemlerinde yatirimcilar
tarafindan iletilen alim ve satim talimatlari, ilgili
doneminin son i3 giinii saat 12.00’a kadar
degistirilebilir veya iptal edilebilir. S6z konusu alim
satim donemlerinin son i glinii saat 12.00’dan sonra
iletilen talimatlarda degisiklik yapilamaz.

VI) Tasfiye Donemine Dair Ozel Hiikiimler
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Tasfiye doneminde pay sahipleri katilma pay1 alim
veya satim talebinde bulunamaz. Fon’un varliklarinin
satisi, alacaklarinin tahsili ve borglarinin 6denmesi
sonucu nakit fazlasi olustukca, olusan nakit fazlasi
pay sahiplerine paylar1 oraninda dagitilir. Bu amagla
ihra¢ belgesinde belirtilen pay fiyati agiklanma
tarihlerinde, Kurucu Fon’daki nakit mevcudunu
dikkate alarak pay sahiplerine dagitilacak toplam
tutar1 ve sahip oldugu katilma paylari nispetinde her
bir pay sahibinin almas1 gereken tutar1 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 tutar1 almaktan ve karsiliginda
denk gelen miktarda katilma paymi iade etmekten
imtina edemez.

Fon I¢tiiziigii ile Finansal Raporlarin
Temin Edilebilecegi Yerler

. [Fon igtiiziigii ve finansal raporlar1 Kurucu'dan temin

edilebilir. Fon' a iliskin yillik finansal raporlar hesap
doneminin bitimini takip eden 60 giin; alt1 aylik ara
donem finansal raporlar ise ara donemin bitimini
takip eden 30 giin icinde Kurula gonderilir. S6z
konusu raporlar ayrica, Kurula yapilacak bildirimi
miiteakip 10 15 giinii icerisinde katilma pay1
sahiplerine en uygun haberlesme vasitasiyla iletilir.

Fon’un Kamuyu Aydmnlatma Platformu (KAP)
sayfasinda; Fon bilgileri, finansal tablolari, fon
ictlizligii, ihra¢ belgesi, ictiliziik/ihra¢ belgesi tadil
metinleri ve fon toplam giderinin tist sinir1 ilan edilir.
KAP’ta ilan edilecek finansal raporlarda, ticari sir
niteligindeki bilgileri iceren boliimler gizlenebilir.

S6z konusu raporlar Kurucunun resmi internet sitesi
olan  www.re-pie.com adresinde de duyurulacaktir.

Fonun Denetimini Yapacak Kurulus

. DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest

Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.

Varsa Kar Pay1 Dagitimi ve
Performans Ucretlendirmesine Iliskin
Esaslar

A. Kar Pay1 Dagitim

Fon, dagitilabilir kar bulunmasi halinde, Ocak, Subat,
Temmuz, Agustos aylarinda ve yatirnm komitesi
kararina bagli olarak yatirimcilara kar dagitimi
yapabilir. Yatirrm Komitesi, fonun finansal durumunu
ve beklentileri géz Oniine alarak, bor¢ ve yatirim
planlamalarimi  diiginerek kar dagitim  karar
verecektir.

Kar dagitim tarihleri Yatirnm Komitesi karari ile
degistirilebilir. Bu durumda, s6z konusu karar ile
belirlenen kar dagitim tarihleri elektronik posta dahil

olmak iizere en uygun ve en hizh iletisim araglari ile
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yatirimcilara bildirilir.

Dagitilabilir kar, gayrimenkul satiglarindan elde
edilen kazangtan her tiirlii, alim-satim harci, vergi,
stopaj, masraf, {licret, komisyon, gayrimenkuliin
iktisabindan itibaren islemis ilgili yonetim giderleri
disiildiikten sonra geriye kalan ve yeni yatirimlara
yonlendirilmemis tutari ifade etmektedir.

Bunun haricinde Yatirim Komitesinin ve Kurucunun
yonetim kurulunun karar almas1 durumunda, kararda
belirtilen tarih ve tutarda fondan kar payr 6demesi
yapabilir. Kar dagitimina karar verilmesi durumunda
s6z konusu karar ile kar dagitim tarihleri ve bu
tarihlerde yapilacak degisiklikler yatirimcilara
elektronik posta dahil olmak iizere en uygun ve en
hizl1 iletisim araglar ile bildirilir.

B. Performans Ucretlendirmesi

Kurucu tarafindan performans iicreti tahsil edilir.
Performans ticreti fona tahakkuk ettirilecek ve
fondan tahsil edilecektir.

Performans iicretinin tahakkuku ve tahsiline iligkin
usul ve esaslar katilma pay1 satisina baslanmadan
kurucunun yonetim kurulu karari ile belirlenir. S6z
konusu yonetim kurulu kararinda performans
iicretinin tahakkuku ve tahsiline iliskin 6rneklere de
yer verilecektir. Yonetim Kurulu tarafindan
belirlenen Performans ticretinin tahakkuku ve
tahsiline iligkin usul ve esaslar KAP’ta da agiklanir.

Katilma payr pazarlama ve dagitim faaliyetini
yiriiten kurulus tarafindan, katilma pay1 satisi
yapilacak  yatirnmcilara  performans  iicretinin
tahakkuk ve tahsiline iliskin usul ve esaslarin yazili
olarak bildirilmesi ve katilma pay1 satis1 yapilacak
yatirimcilardan performans iicretinin tahakkuk ve
tahsiline iliskin usul ve esaslar1 kabul ettiklerine dair
yazili beyan alinmasi ve bu beyanin fonun siiresince
ve fonun tasfiye tarihini takip eden 5 yil boyunca
saklanmas1 zorunludur. Borsa’dan katilma pay1 alan
yatirimeilar i¢in performans {icretinin tahakkuk ve
tahsiline iliskin usul ve esaslar1 kabul ettiklerine dair
yazili beyanin alinmasi zorunlu degildir.

Fon Toplam Gider Orani (Disaridan
Saglanan Hizmetler Dahil Olmak
Uzere Fonun Tiim Giderlerinin Fon
Toplam Degerine Oranimi Ifade Eder.)

. [Fon’dan karsilanan, yonetim {creti dahil tiim

giderlerin toplaminin Fon toplam degerine gore {iist
siirt  yillhik  olarak  %20’dir. Bu  smrin

hesaplanmasinda yil icinde hesaplanan Fon toplam
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degerlerinin ortalamasi1 esas alinir. Bu orana,

performans iicreti dahil degildir.

Her hesap doneminin (takvim yilinin) son is giinii
itibariyla, yillik Fon toplam gideri oraninin asilip
astlmadigi, ilgili donem iginde hesaplanan Fon
toplam degerlerinin ortalamasi esas alinarak Kurucu
tarafindan  kontrol edilir. Yapilan kontrolde
belirlenen oranin asildiginin tespiti halinde, asan tutar
yilin son is glinii itibariyle Kurucu tarafindan Fon’a
0denmek tizere tahakkuk ettirilir ve takip eden bes is
giinii icinde Kurucu tarafindan Fon’a 6denir.

Fon toplam gider orani limiti i¢inde kalinsa dahi
Fon’dan yapilabilecek harcamalar disinda Fon’a
gider tahakkuk ettirilemez ve bu giderler Fon
malvarligindan 6denemez.

Kredi Alinmasi/Finansman
Kullanilmas1 Ongoriiliiyorsa Konuya
[liskin Bilgi

. [Fon, ihtiyaclarini veya portfoyi ile ilgili maliyetlerini

karsilamak amaciyla son hesap donemi itibari ile
hesaplanan fon toplam degerinin en fazla %50’si
oraninda kredi veya faizsiz finansman kullanabilir.
Bu oranin, kredi veya faizsiz finansman kullaniminin
gerceklestigi hesap donemi ve sonrasindaki hesap
donemleri sonunda agiklanan fiyat raporlarinda
saglanmasi gereklidir. Kredi veya faizsiz finansman
kullanilmas1 halinde bunlarin niteligi, tutari, faizi, kar
pay1, ddenen komisyon ve masraflar, alindig: tarih ve
kurulus ile geri 6dendigi tarihe iligkin bilgiler hesap
donemini takip eden 30 giin i¢inde en uygun
haberlesme vasitasiyla katilma payr sahiplerine
bildirilir.

Koruma Amagli Tirev Arag
Islemleri Yapilmas1 Ongoriiliiyorsa,
Konuya Iliskin Bilgi

. [Tiirev araglara sadece portfoylerini doviz, faiz ve

piyasa riskleri gibi risklere kars1 korumak amaciyla
taraf olabilir. Tiirev araclar nedeniyle maruz kalinan
acik pozisyon tutari fon toplam degerinin %20’sini
asamaz. Bu madde kapsaminda yapilacak
degerlendirmelerde fonun hesap donemi sonundaki
net varlik degeri esas alinir. Vadeli Islem ve Opsiyon
Piyasasi’'nda  gergeklestirilen  islemlerin  nakit
teminatlar1 da fon portféyiine dahil edilir.

Katilma Paylarinin Satisinda
Kullanilacak Dagitim Kanallari

. Katilma

paylarmin  satist  Kurucu tarafindan
gergeklestirilir. Bunun disinda, Kurucu Yonetim
Kurulu, Fon katilma paylarimin Borsa’da da iglem
gérmesi i¢in Borsa’ya basvuru yapilmasina karar
verebilir. Fon’a iade disinda, Fon katilma paylari
nitelikli yatirimeilar arasinda Borsa Istanbul A.S’nin
Nitelikli Yatirimei Islem Pazari’nda el degistirebilir.

Fon Katilma Paylarinin Borsa’da
Islem Gérmesi

. [Fon katilma paylar1, Fon kurucusu tarafindan basvuru

iyapilmast halinde, anilan bagvuru iizerine Borsa

kotuna alinir.
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Fon Katilma Paylarinin Degerlerinin
Yatirimcilara Bildirim Esas ve
Usulleri

. Fon katilma paylarinin degerleri yatirnmcilara aksi

talep edilmedikge KAP’ta ve Kurucunun resmi
internet sitesi olan WWWw.re-pie.com
adresinde bildirilecektir. Talep eden yatirimcilara
ayrica e-posta, faks ve posta yoluyla da bildirim
yapilacaktir.

Katilma Paylarinin Satist ve Fona
ladesinde Giris ~ Cikis Komisyonu
Uygulanip/Uygulanmayacagi
Hakkinda Bilgi

. Katilma paylarinin

thracinda giris komisyonu
O0denmez.

Katilma paylarinin elde edildikten sonraki ilk 5 yil
icinde Fon’a iadesinde ise %30 ¢ikis komisyonunu
uygulanir.

Ancak kurucu ya da kurucunun yonettigi diger
fonlarin katilma pay1 islemlerinde ¢ikis komisyonu
uygulanmaz. Fon tasfiye siirecinin sonundaki katilma
pay1 iadesinde satig komisyonu uygulanmaz.

Emeklilik  Yatinm  Fonlarimin ~ Kurulus  ve
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yonetmelik’e
tabi emeklilik yatirim fonlarina girig/¢ikis komisyonu
uygulanmayacaktir.

Yatirnm Komitesi, yatirimeilarin katilma paylarini
fona iade etme sebebini dikkate alarak, olagantistii bir
durumun ve ciddi bir gerekcenin varlig1 halinde tiim
yatirrmcilarin esit kosullar altinda olmasini temin
edecek sekilde c¢ikis komisyonu tahsil etmeme
yetkisini kullanabilecektir.

Katilma Paylarinin Sadece Fon
Stiresinin Sonunda Nakde
Doniistiiriiliip/Dontistiiriilmeyecegin
eiliskin Bilgi

. [Katilma paylar1 yukarida yer alan “Fona Katilma ve

Fondan Ayrilmaya iliskin Esaslar” gergevesinde ve
belirlenen limitler dahilinde fon siiresi boyunca nakde
doniistiiriilebilecektir.

Fon’un Risk Yonetim Sistemi
Hakkinda Bilgiler (Gayrimenkul
Yatirimlar1 ve Portfoyiin Sermaye
Piyasast Ara¢c ve Islemlerinden
Olusan Boliimii I¢in  Kurucunun
Yonetim Kurulu Kararina Baglanmis
Risk Limitlerine iliskin Bilgiler)

Kurucu, 111-55.1 sayili Portfoy Yonetim Sirketleri ve
Bu Sirketlerin Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Tebligi,
111-52.1 Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi ve
111.52.3 Gayrimenkul Yatirrm Fonlarina iliskin
Esaslar Tebligi’nde belirlenen hiikiimlerin yan1 sira
gayrimenkul yatirimlarina iliskin finansman riski ve
likidite riski ile diger muhtemel risklerin yonetimini
de igeren bir risk yonetim sistemi olusturmustur.

Risk yOnetim sisteminin olusturulmas: ve risk
raporlamasindan Risk Yonetim Birimi Risk
Yoneticisi sorumludur. Kullanacagi risk yonetim
sistemine ait prosediirler ve modeller Sirket
Yonetim Kurulu onayi ile yiiriirliige konulur. Risk

Ol¢limlerinin yapilmasi ve raporlarin olusturulmasi
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icin ODIFIN yazlim sistemi kullanilmaktadir.
Kurucu'nun Risk Yonetimi Prosediirii'nde riskler
tanimlanmis ve bu risklerin dlgiimiine iliskin kriter
ve limitler belirlenmis olup, Kurucu’nun Risk
Yonetim Prosediirii’'nde ancak Yonetim Kurulu
karar1 ile degisiklik yapilabilir.

Yonetilen portfoylerin yatirim stratejisi ile yatirim
yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun
olarak olusturulan ve kurucunun i¢ kontrol sistemi
ile biitiinliik arz etmekte olan risk yonetim sistemi,
yonetilen portfoylin maruz kalabilecegi temel
risklerin belirlenmesini ve bu risklerin tutarl bir
sekilde degerlendirilmesini, tespitini, dl¢limiinii ve
kontroliinii i¢eren bir risk Ol¢iim mekanizmasinin
olusturulmasini igermektedir. Portfoye iliskin riskler
ve Olciim yontemleri, diizenli olarak ve portfoye
iligkin 6nemli gelismelere paralel gozden gegirilerek
giincellenmektedir.

Gayrimenkul yatirimlarina iligskin temel risk tiirleri
tanimlanmis, potansiyel riskler belirlenmis ve
riskleri Onleyici tedbirler konusunda caligsmalar
yapilmistir. Yonetilen portfoye iliskin risk limitleri
ve bunlarin asilip agilmadiginin hangi periyodlar ile
gozden gecirilecegi kurucunun yonetim kurulu
karar1 ile belirlenir. Buna gore gerceklesen risk
Ol¢iimleri Risk Yonetim Birimi tarafindan giinliik
olarak Genel Miidiir ile ilgili Fon Birimlerine ve
haftalik olarak ayrica Y6netim Kurulu’na raporlanir.
Aylik olarak gerceklestirilen risk dl¢tim sonuglart da
Genel Miidiir ve I¢ kontrol Hizmet Birimi'ne ve
haftalik olarak ayrica Y 6netim Kurulu’na raporlanir.

Tanimlanan risk tiirlerinin 6l¢timiine iligkin esaslara
asagida yer verilmistir.

Piyasa Riski Ol¢iimii

Fon portfoyiiniin igerisindeki gayrimenkullerin
maruz kaldig1 piyasa riski ayda bir yapilacak
senaryo analizi ile Olgiiliir. Senaryo analizinde
gayrimenkul fiyatlarm yansitan bir endeks
iizerinden Beklenen Kayip (Expected Shortfall)
degeri hesaplanir. Analizde kullanilacak olan
endeks verisi gayrimenkul fiyatlarinda yasanan en
bliylik deger kayiplarinin tespitinde kullanilir.
Gayrimenkul  yatirimlarimin ~ deger  azalisinin
Beklenen Kayip degerini gectigi durumlarda
Yonetim Kurulu ve Yatirim Komitesi bilgilendirilir.
Beklenen kayip degeri Sirket yonetim kurulunca
belirlenir.  Beklenen kayip degeri asagida

27




detaylandirilan endekslerin 5 yildan kisa olmamak
kaydiyla belirli bir zaman araliginda kaydettigi
donemsel zararlarin %99 giiven seviyesinin disinda
kalan zararlarin ortalamasi ile hesaplanir. Piyasa
Risk hesaplamalarinda Merkez Bankas1 Konut Fiyat
Endeksi kullanilir. Bu endeks 2010 Ocak ayindan
itibaren agiklanmakta olup sadece 10 yillik gegmis
veriye sahiptir. Gerekli hallerde, Fon portfoyiinde
yer alan gayrimenkuller dikkate almarak bu
endeksin yerine daha uzun veri setine sahip farkli
endeksler de kullanilir.

Sermaye piyasast ve gayrimenkul yatirimlari icin
portfoyiin maruz kaldig1 piyasa riski giinliik
yapilacak RMD analizi ile dlgiiliir. Olgiim yapilan
enstriimanlar i¢in glinlik veriler kullanilarak
hesaplanacak aylik RMD degerleri, %99 giiven
araliginda takip edilir. Gayrimenkul yatirimlari,
yatirnmlar1 yansitan bir endeks {izerinden RMD
hesaplamalarina dahil edilirken, Para Piyasasi
enstriimanlar1 piyasa riski sifir kabul edildiginden
RMD hesaplamalar1 diginda tutulur.

Fiyat Riski, Kar Pay1 Oran1 Riski ve Doviz riski i¢in
gerceklestirilen RMD hesaplarina ek olarak;

Faiz Oran1 Riski, i¢in faizden pay almaya dayali
sabit getirili menkul kiymetler, vadeli mevduat,
katilma  hesabi  vb.  menkul kiymetlerin
degerlemelerinde ikincil piyasalarda yasanabilecek
getiri oran1 degisimleri sonucunda olusan etki
durasyon ile Olgiiliir. Getiri / Fiyat hassasiyetini
olgmek i¢in pozisyon ve portfdy bazinda Macaulay
Durasyon yontemi kullanilir. Macaulay durasyon
ilgili iirlin nakit akisinin agirlikli ortalama vadesini
ifade etmektedir.

Doéviz Riski, Fonun maruz kaldigr doviz riski net
acik doviz pozisyonunun hesaplanmasi sonucunda
degerlendirilir. Do&viz riskine maruz menkul
kiymetler ile yabanci para cinsinden bor¢lanmalar
ve finansman kullanimlariin  netlestirilmesi
sonucunda elde edilen net acik doviz pozisyonun
mutlak degerinin fon toplam degerine oran1 yonetim
kurulunca belirlenen oran1 gegemez.

Ilave olarak déviz kurlarmda +/- %10 oraninda
gerceklesebilecek oynakliklarin net agik doviz
pozisyonu iizerindeki etkileri siirlamalar ile
uyumlulugun korunabilmesi i¢in takip edilir.
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Stres Testleri ve Senaryo Analizleri

Stres Testi metodu olarak Tarihsel Stres Testi
kullanilir. Tarihsel Stres Testi analizinde ge¢cmis
tarihlerde gozlemlenen asir1 piyasa hareketlerinin
soklar1 varlik bazinda fon portféyiline uygulanir.
Gerekli goriildigi takdirde fon portfoyline ayrica
senaryo analizleri de uygulanir. Senaryo analizinde
bir risk faktoriine veya birden fazla risk faktoriinden
olusan bir gruba soklar uygulanir (6rnegin doviz, kar
pay1 orani ) ve simiile fon portfoy kar/zarar1 analizi
yapilir.

Fon portfoylinlin  gayrimenkul  yatirimlarini
kapsayan kismi i¢in, Piyasa Riski hesaplamasinda
oldugu gibi, Stres Testi analizinde de gayrimenkul
fiyatlarin1 en iyi yansitan bir endeks iizerinden
hesaplamalar yapilir. Fon portfdyiiniin gayrimenkul
yatirimlart diginda kalan varliklari ise ilgili risk

faktorleri piyasa degerleri ile Stres Testi analizine
dahil edilir.

Yukaridaki  Olglimlere ek  olarak; portfoy
dagiliminda, portfoydeki varliklarin degerinde ya da
piyasa kosullarinda bir degisikligin test sonuglarini
onemli Olglide degistirmesinin muhtemel oldugu
durumlarda kosullara uygun yeni stres testi/ senaryo
analizleri uygulanir ve sonuglari yonetim kurulu,
portfdy yoneticileri ve yatirim komitesine sunulur.
Bu durumda yatirim komitesinin alacagi gerekgeli
karar risk yoneticisine, portfoy yoneticilerine ve
yonetim kuruluna yazili olarak iletilir. Onemli
degisiklikler fon toplam degerine onemli diizeyde
etki eden tiim riskleri kapsamakta olup, takibi Risk
Yonetim Birimi yoneticisi tarafindan yapilmaktadir.

Finansman Riski Ol¢iimii

Finansman riski analizinde fon gelirlerinin fon
cikislarini karsilama orani hesaplanir. Fon gelirlerini
kira geliri ve kar payr gelirinden olustururken fon
giderlerini temel olarak finansman masraflari,
gayrimenkul alim ve satimina iligkin idari giderler,
alinan gayrimenkullerin bakim-onarim giderleri,
sigorta giderleri vb. olusturur. Fon’un finansman
geri 6demeleri i¢in ileriye doniik (1 yillik) nakit
cikist tablosu ile gayrimenkul dis1 varliklarin
getirileri ile kira gelirleri baz alinarak ileriye doniik
nakit giris tablosu olusturularak net nakit akisi
hesaplanir. Net nakit akisinin pozitif bir deger
olmas1 gerekli olup, Gelirlerin giderleri karsilama
oran1 yoOnetim kurulunca belirlenecek seviyenin
altina  dlstiigii = zaman  Yonetim  Kurulu
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bilgilendirilir. Bu hesaplamalarda, Gayrimenkul
satiglart veya alimlar1 dikkate alinmaz.

Fon toplam degerinin azami %50’si oraninda kredi
ve faizsiz finansman kullanilabilir. Bu kapsamda
giinliik olarak finansman kullanim orani olan LTV
(Loan To Value) hesaplanir. Bu oranin %45
seviyesine ulagsmast halinde Yatirnm Komitesi
elektronik ortamda bilgilendirilir.

Likidite Riski Ol¢iimii:
Fon portfoyiiniin likidite riski, iki bolimde analiz
edilir.

a) Gayrimenkullerin nakde doniistiiriillme
siirecinin yarattig1 likidite riski analizi: Fonun
gayrimenkul yatirimlarindan olusan boliimiiniin
likidite riski, gayrimenkullerin likidite siirecini
etkileyen kriterlerin, etkileme Olgiilerine gore
agirliklandirilip ortalamasinin alinmasi ile bulunan
risk degerinin “Zorunlu Likiditasyon Katsayis1” ile
bolinmesi ile  bulunan risk  degerlerinin
gayrimenkullerin fon toplam degeri igerisindeki
agirliklart  kullanilarak  hesaplanan  “agirlikli
ortalama risk degeri” ile ol¢iiliir.

Her bir fon portfoyiliniin sahip olmasi gereken
agirlikli ortalama risk degeri Sirket yonetim
kurulunca belirlenir. Mevcut kriterler asagida
listelenmis olup, her bir kriter i¢in 1-7 araliginda,
yedi adet skala olusturulmustur. Asagida belirtilen
kriterlerin farkli yatinmlar i¢in belirlenecek olan
agirhiklart  Sirket Yonetim Kurulu tarafindan
onaylanarak yiirtirliige girmektedir:

* Merkez Is Alan1 (MIA) Durumu: Gayrimenkuliin is
ve ticaret alanlarina olan mesafesini 6lgmektedir. Bu
alanlara olan yakinhigi likidite riskini diisirmekte
uzaklig1 ise arttirici unsur oynamaktadir.

* Ulasim Arterine Mesafe: Ulasim Arterine olan
mesafesinin kisa olmasi likidite riskini diisiirticli
etken olarak dikkate alinirken, uzak olmasi ise
likidite riskini arttirmaktadir.

* Kiract Durumu: Gayrimenkuliin icerisinde kiract
olmasi likidite riskini diisiiriicii etken olarak dikkate
alinmaktadir. Kiracili olan gayrimenkullerde risk
skalas1 1 olmayanlarda 7 olarak uygulanmakta olup,
kat alanmin kiiciik olmast likidite riskini
diistirmektedir.

* Ofis/Konut Simifi: Ofis Sinifi i¢in risk skalasinda
asagidaki siniflandirma  kriterleri dikkate
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alinmaktadir: 1 (A+), 2 (A), 3 (A-), 5 (B), 7 (C).
(Kaynak:https://ofisraporu.com/blog/
ofissiniflandirma-kriterleri)

» Kentsel Doniligim Durumu: Kentsel Doniisiime
tabii olan alanlarin likidite riskinin daha diisiik
oldugu kabul edilmektedir.

. Miilkiyet Durumu: Cok milkiyetli
gayrimenkullerin likidite riskinin ¢ok yiiksek oldugu
dikkate alinmaktadir.

* Niifus Yogunlugu Durumu: Niifus yogunlugunun
yiiksek oldugu bolgelerde likidite riskinin diistik
oldugu kabul edilmektedir.

» Fiyat Seviyesi: Fiyat seviyesinin diisiik olmasi
likidite riskini diigiiren bir etki olarak dikkate
alinmaktadir.

b) Gayrimenkul disindaki varhklarin fon
cikislarnm  karsilama oranlari:  Gayrimenkul
disindaki varliklarin olas1 fon ¢ikislarini karsilama
orani senaryo analizi ile incelenir. Cikis karsilama
orani, fon ¢ikis oranin gayrimenkul disinda kalan
varliklarin - portfoydeki biiytikliigline orani ile
hesaplanir.

Yogunlasma Riski Ol¢iimii

Fon portfoyii icerisinde yer alan menkul kiymetlerin
risk / getiri acisindan ortak Ozellikleri dikkate
almarak varlik gruplari olusturulur. Fon portféyiinde
yer alan gayrimenkullerin yogunlasma riski, her bir
gayrimenkuliin bir biitiin olarak fon toplam degeri
icerisindeki agirligmin takibi ile gayrimenkullerin
bulundugu cografi bolge, proje, gayrimenkul tiirii
gibi kriterlerin takibi yapilir. Sirket ydnetim
kurulunca herhangi bir gayrimenkul tiirii veya ait
oldugu proje veya cografi bodlgenin fon toplam
degeri icindeki agirhigmna iliskin  bir limit
belirlenmesi halinde bu limit gergevesinde asimlar
raporlanir.

Kars1 Taraf Riski Ol¢iimii
Borsa disinda taraf olunan tlirev ara¢ ve swap
sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi taraf
riski, piyasaya gore ayarlama (mark to market)
yontemi ile hesaplanir ve karsi taraf riski fon toplam
degerinin %10’unu asamaz.

Piyasaya gore degerleme yontemi kapsaminda
varsa, tlirev arag ve swap sOzlesmesinin giincel
piyasa fiyatinin degerlemede esas alinmasi, giincel
piyasa fiyatinin bulunmadigr durumlarda ise soz
konusu varliklarin yeterli ve genel kabul gormiis bir
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fiyatlama modeli kullanilarak degerlenmesi esastir.
Bununla birlikte, fonun fiyat agiklama donemlerinde
degerlemede kullanilmak tizere karsi taraftan fiyat
kotasyonu alindigi durumlarda s6z konusu fiyat,
degerlemede kullanilmadan 6nce fiyatin uygunlugu
yeterli ve genel kabul gérmiis bir fiyatlama modeli
araciligiyla ve belirlenebilecek diger prosediirler
cergevesinde degerlendirilir.

Sermaye piyasast riski olusturmayan gayrimenkul
yatirimlar1 ~ haric  geri  kalan  portféydeki
pozisyonlardan kaynaklanabilecek karsi taraf riski
giinliik yapilacak hesaplamalar ile dl¢iiliir.

Kaldira¢ Riski Ol¢iimii

Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak arag
bazinda ayr1 ayr1 hesaplanan pozisyonlarin mutlak
(nominal) degerlerinin toplanmas1 suretiyle ulagilan
toplam pozisyonun fon toplam degerine orani
“kaldira¢” olarak tanimlanmaktadir.

Ilave olarak fonun kaldirag yaratan islemlerden
kaynaklanan risklerinin dl¢iimiinde Ag¢ik Pozisyon
Tutar1 (Standart Yontem) kullanilir. Standart
yontem ile agik pozisyon tutar1 agagidaki sekilde
hesaplanir:

1. Netlestirme ve riskten korunma esaslarina konu
olabilecek pozisyonlar i¢in arag bazinda ayr1 ayr1
net pozisyonlar hesaplanarak pozisyonlarin
mutlak degeri alinir.

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

3. Pozisyonlarin toplami fonun agik pozisyon
tutarini ifade eder.

Bu sekilde hesaplanan tiirev araglar nedeniyle maruz
kalinan agik pozisyon tutar1 fon toplam degerinin
%20’sini asamaz.

Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan pozisyon
biiyiikliikleri hesaplamalarinda ve netlestirme ve
riskten korunma varsayimlarinda Yatirim Fonlarina
[liskin Rehber’de yer alan ydntemler esas alinr.

Sermaye piyasasi riski olusturmayan gayrimenkul
yatirimlart hari¢ geri kalan portfoyiin yarattig
kaldira¢  gilinlik  yapilacak  kaldirag  riski
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hesaplamalari ile 6l¢iiliir.

Degerleme Kontrolii

Degerleme Riski, yatirim yapilan varliklarin yatirim
siiresi boyunca degerlerinin makul ve dogru bir
sekilde tespit edilememesiyle ilgili riskleri kapsar.

Bu kapsamda:

* Sermaye piyasalarinda islem goren menkul
kiymetlerin degerlemeleri Fon Operasyon ekipleri
tarafindan yapilmakta olup saklama birimleri ve risk
yonetimi ekipleri tarafindan da giinliik olarak takip
edilecektir. Farkliliklarin tespit edilmesi durumunda
ilgili birimlere bilgi verilir.

* Ayrica Kurulca listeye alinmis degerleme
kuruluslarinca  hazirlanan  degerleme raporlari
sonucunda, tek bir gayrimenkuliin degerinin ardisik
4 degerleme donemi boyunca diismesi halinde
Yatirim Komitesi ve Yo6netim Kurulu Risk yonetim
birimi tarafindan elektronik ortamda
bilgilendirilecektir.

Bu durumda yatirinm komitesinin alacag: gerekceli
karar risk yoneticisine ve yonetim kuruluna yazili
olarak iletilecektir. Bu kontrol ilgili gayrimenkule
iliskin hazirlanan/revize edilen her degerleme
raporunun hazirlanmasini takiben
gerceklestirilecektir.

Fonun Tasfiye Sekline iliskin Bilgiler

Mevzuatta ongoriilen tasfiye hallerinin olusmasi
halinde Fon, mevzuatta yer verilen esaslara ve
stirelere uygun olarak tasfiye edilir. Kurucu
tarafindan tasfiyeye karar verilmesi halinde,
tasfiyeye iliskin alman Kurucu yonetim kurulu
karar1 Kurul’a ve pay sahiplerine bildirilir.

Fonun sona ermesinde ve tasfiyesinde, Kurul’un
yatirim fonlarina iliskin diizenlemeleri kiyasen
uygulanir.

Fon'un, Yatinm Fonu Tebligi’nin 28. maddesinde
belirtilen nedenlerle sona ermesi durumunda, Fon
portfoylindeki varliklar Kurucu tarafindan borsada
satilir. Bu sekilde satisi miimkiin olmayan Fon
varliklari, agik artirma veya pazarlik veya her iki
usuliin uygulanmas1 suretiyle satilarak paraya
cevrilebilir. Bu yolla nakde doniisen Fon varligi,
katilma pay1 sahiplerine paylar1 oraninda dagitilir.

Tasfiye doneminde yeni katilma pay1 ihrag edilemez
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ve yeni bir gayrimenkul yatirimi yapilmaz. Uygun
piyasa kosullari olustuk¢a fonun varliklar satilarak
nakde cevrilir, alacaklar1 tahsil edilir ve borglari
Odenir. Bakiye tutarlar ihra¢ belgesinde belirlenen
esaslara gore pay sahiplerine dagitilir ve tiim katilma
paylar1 iade alinir. Tedaviildeki tiim katilma
paylarinin iade alinmasi ve Kurul’dan gerekli iznin
alinmasint takiben Fon admnin ticaret sicilinden
silinmesi i¢in keyfiyet Kurucu tarafindan ticaret
siciline tescil ve ilan ettirilir. Ticaret siciline yapilan
tescil ile birlikte fon sona erer. Tescil ve

ilana 1iligkin belgeler alt1 isgiinii icinde Kurul’a
gonderilir.

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

Fon'un Yatirrm Fonu Tebliginin 28. maddesinin
birinci fikrasinin (¢) bendinde belirlenen nedenlerle
sona ermesi halinde, tasfiyesinde uygulanacak usul,
kurucunun ve/veya portfoy saklayicisi kurumun
iflasina veya tasfiyesine karar veren makam
tarafindan belirlenir.

Fon bagka bir fonla birlestirilemez veya baska bir
fona doniistiiriillemez.

Fonun ve Fon Yatirimcilarinin
Vergilendirilmesi ile Ilgili Hususlar

Fonun ve fon yatirnmcilarinin vergilendirilmesine
iliskin diizenlemelere www.gib.gov.tr adresinden
ulasilabilmektedir.

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz dahilinde ve gorevimiz cercevesinde bu ihrag
belgesinde yer alan bilgilerin ger¢ege uygun oldugunu ve ihrag belgesinde bu bilgilerin anlamini
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmadigini beyan ederiz.

Ihraca

Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S. Kizihrmak Gayrimenkul Yatirnm Fonu’nun
Kurucusu Re-Pie Portfoy Yonetimi A.S.

Yetkilisi/Yetkilileri
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