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ILISKIN IZAHNAME

Hedef Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayih Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52. ve
54. maddelerine dayamlarak, 22.05.2017 tarihinde istanbul ili Ticaret Sicili
Memurlugu’na 844433 sicil numarasi altinda kaydedilerek 26.05.2017 tarih ve 9334 sayih
Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest
Semsiye Fon igtiiziigii ve bu izahname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere olusturulacak
Hedef Portfy Mutlak Getiri Hedefli Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun
Fon)’un katilma paylarinin ihracina iligkin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan CY/0Y 2022 tarihinde onaylanmistir.

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

fhrag edilecek katilma paylarina iligkin yatirim kararlar: izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu Hedef Portfoy Yonetimi A.S.’nin resmi internet sitesi
(www.hedefportfoy.com) ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda
(www.kap.org.tr) yayimlanmgtir.

Ayrica bu izahname katilma paylarinin alim satimimin yapildig: ortamlarda, semsiye fon
ictiiziigii ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatinmeilara verilir.
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KISALTMALAR

Bilgilendirme Dokiimanlar Semsiye fon igtiiziigii, fon izahnamesi
BIST Borsa Istanbul A.S. B
Finansal Raporlama Tebligi [I-14.2 sayili Yatinm Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina
iligkin Teblig ]
Fon Hedef Portfoy Mutlak Getiri Hedefli Hisse Senedi Serbest (TL)
_ Fon (Hisse Senedi Yogun Fon) -
Semsiye Fon Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon
Kanun 6362 sayili Sermaye Piyasas: Kanunu
KAP _Kamuyu Aydinlatma Platformu
Kurucu Hedef Portfoy Yonetimi A.S.
Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
Portfdy Saklayicisi Denizbank A.S.
PYS$ Tebligi [I-55.1 sayih Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine Iligkin Esaslar Tebligi
Rehber Yatirim Fonlarina iligkin Rehber
Saklama Tebligi III-56.1 sayili Portféy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette
Bulunacak Kuruluslara iliskin Esaslar Tebligi
Takasbank | Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.
Teblig I11-52.1 sayili Yatinm Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi
TEFAS - Tiirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu
TMS/TFRS Kamu Goézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu
tarafindan yiiriirliige konulmus olan Tiirkiye Muhasebe
Standartlar/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan ile bunlara
- iligkin ek ve yorumlar E—
Yonetici | Hedef Portféy Yonetimi A.S. __

I.  FON HAKKINDA GENEL BIiLGILER

Fon, Kanun hiikiimleri uyannca tasarruf sahiplerinden fon katilma payr karsihiginda
toplanan nakitle tasarruf sahipleri hesabina, inangh miilkiyet esaslarina gore isbu izahnamenin
II. Bélimiinde belirlenen varlik ve haklardan olusan portfoyll isletmek amaciyla kurulan,
katilma paylan §emsiye Fon’a bagli olarak ihra¢ edilen ve tiizel kisiligi bulunmayan mal
varligidir.

1.1.Fona lliskin Genel Bilgiler

Fon’un
Unvant: Hedef Portfoy Mutlak Getiri Hedefli Hisse Senedi
Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)
Bagh Oldugu Semsiye Fonun | Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon
Unvani:
Bagli Oldugu Semsiye Fonun Tiirii: | Serbest Semsiye Fon
Siiresi: Siiresiz

1.2. Kurucu, Yﬁnetiﬁﬁ-ﬁﬁ“f%aymsn Hakkinda Genel Bilgiler
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1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine iliskin Bilgiler

Iz'urucu ve Yonetici’nin
Unvani: Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Yetki Belgesi/leri Portfdy Ydneticiligi Faaliyetine Tligkin Yetki
Belgesi Tarih: 07.10.2015 No: PYS/PY.42/789

Portfoy Saklayicisi 'min o .
Unvani: Denizbank A.S.
Portfoy Saklama Faaliyeti Iznine | Tarih: 17.07.2014
lliskin Kurul Karar Tarihi ve | No: 22/729
Numarast

1.2.2. Tiletisim Bilgileri

Kurucu ve Yonetici Hedef PortfGy Yonetimi A.S. ’nin

Merkez adresi ve intemet sitesi: Kustepe Mah. Leylak 1. Sokak Nursanlar I

Merkezi No:1 K:7 D:26 Sisli/Istanbul
R www.hedefportfoy.com .

Telefon numarast; 0212 970 8570

Portfidy Saklayicist Denizbank A.S. nin

Merkez adresi ve internet sitesi; Biiyiikkdere Cad. Torun Tower No:141 34394
Esentepe/Istanbul
www.denizbank.com

Telefon numaras:: N 0212 348 20 00

1.3. Kurucu Yéneticileri

Fon'u temsil ve ilzama Kurucunun yénetim kurulu tiyeleri yetkili olup, yénetim kurulu
tiyelerine ve kurucunun diger yéneticilerine iligkin bilgiler agagida yer almaktadir:

- 5 - . t- ,
Adi Soyadi Gérevi S(?‘n S Yida Yapug Isler (Yil-Sirke Tecriibesi
Gorev)
Mart/2012- Devam Hedef Girigim Sermayesi
5ot Yatirim Ortakligi A.S. Genel Miidiir
Sibel Gokalp | YORCtm  Kurulu 20 Yil
Bagkant Haziran/2014- Devam Hedef Portfoy Yénetimi
A.S. Yonetim Kurulu Uyesi
Semsihan Karaca YoneFlm Kurulu 20"12-]')evam Ht?.def . Portféy Yonetimi A.S. 12 Yil
Uyesi Yonetim Kurulu Uyesi
2014-2016 Ziraat Portfoy Yénetim A.S. Genel
Brati Miidiir Yardimeisi
Murat Borucu I}(one; im - Kurulu 25Y1l
yest 2019- Devam- Hedef Portfoy Yonetimi A.S.
Genel Miidiir Yardimcisi
Yonetim Kurulu|2014-2019 Fokus Portfdy Yonetimi A.S.-
Ercan Gimer—. | Uyesi-  Genel | Genel Miidiir. 25Y1l
7 - Sidiir 2020-2021-Strateji Portfoy Yonetimi A.S. -
ﬁm B ooitay |0 Yonetim Kurulu Uyesi
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2021-Devam- Hedef PortfSy Yénetimi A.S.
Genel Miidiir,

2018-2020- Idealdata Finansal Teknolojiler
. e A.S.- Algoritmik Islemler Uzmam 3vil
Karaca Uyesi 2020-Devam- Hedef Portfoy Yonetimi A.S.—
Yo6netim Kurulu Uyesi

Mahmut Eymen | Yonetim Kurulu

1.4. Fon Hizmet Birimi

Fon hizmet birimi Denizbank A.S. nezdinde olusturulmus olup, hizmet biriminde
gorevli fon miidiirtine iligkin bilgiler asagidaki gibidir.

Adi Soyadi | Gérevi Son 5 Yilda Yaptif isler (Yil-Sirket-Gorev) | Tecriibesi
Serpil Aslan | Fon Agustos 2020-Devam-Denizbank A.S. Fon | 12 Y1l
Bektas Miidiirii Hizmet B6liim Miidiirii

Ocak 2020-Temmuz 2020 Deniz Portfoy
Yonetimi A.$.-Ozel ve Serbest Fonlar ve
Portfdy Yonetimi Yo6netmen

2016-2019 Denizbank A.S.-Fon Hizmet
Operasyon Boliim Yo6netmeni

2014-2016 Turk Ekonomi Bankasi A.S-Portfoy
Saklama Hizmet Birimi Yénetici Yardimcis:

A)Ee ?i¢e Fon Ocak 2011-Devam Denizbank A.S. Saklama, | 24 Yl
Caligkan Miidiiri Fon Hizmet Operasyonlan- Operasyon
Vekili Y Onetmeni

Eyliil 2004 — Aralik 2010 Denizbank A.S. Ozel
Bankacilik Merkezi- Operasyon Y énetmeni
Ocak 2002 — Eyliil 2004 Denizbank A.S.
Merkezi Operasyon — Operasyon Yonetmeni
Eylil 1998 - Ocak 2022 Etibank A.S.
(Interbank A.§.) Cari Hesaplar Yo6netmen
Yardimcisi

1.5. Portfoy Yonecticileri

Fon malvarliginin, fonun yatirim stratejisi dogrultusunda, fonun yatirim yapabilecepi
varliklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasasi alaninda en az bes yillik tecriibeye sahip
portféy ydneticileri tarafindan, yatinmer Ichine ve yatirimer gikarini gézetecek sekilde PYS
Tebligi diizenlemeleri, portfdy yonetim sozlesmesi ve ilgili fon bilgilendirme dokiimanlan
gergevesinde yonetilmesi zorunludur.

Fon portfSyiiniin yonetimi igin gérevlendirilen portféy ydneticilerine iliskin bilgilere
KAP’ta yer alan siirekli bilgilendirme formundan (www kap.org.tr) ulasilmas1 miimkiindiir.

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

[ Birim Birimin/Sistemin Olugturuldugu Kurum

| Denizbank A.S.

| Fon hizmet birimi
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i¢c kontrol sistemi o Hedef Portfoy Yoénetimi A.S. )
Risk Yénetim sistemi Hedef Portf6y Yonetimi A.S.

Teftis birimi Hedef Portfy Yénetimi A.S. -
Arastirma birimi Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Fon’un finansal raporlarinin bagimsiz denetimi HSY Damismanlik ve Bagimsiz Denetim
A.S. tarafindan yapilmaktadir.

Il. FON PORTFOYUNUN YONETIMI, YATIRIM STRATEJisi iLE FON
PORTFOY SINIRLAMALARI

2.1. Kurucu, fonun katilma pay1 sahiplerinin haklanim koruyacak sekilde temsili, yonetimi,
yonetiminin denetlenmesi ile faaliyetlerinin igtiizilk ve izahname hiikiimlerine uygun olarak
yiriitiilmesinden sorumludur. Kurucu fona ait varhklar iizerinde kendi adina ve fon hesabina
mevzuat ve igtiizlife uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan haklan kullanmaya
yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yiiriitiilmesi esnasinda portfoy yoneticiligi hizmeti de dahil olmak
iizere disaridan hizmet almmasi, Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz.

2.2. Fon portfSyii, kolektif portfoy yoneticiligine iliskin PYS§ Tebligi’nde belirtilen
ilkeler ve fon portfoyiine dahil edilebilecek varlik ve haklara iliskin Teblig’de yer alan
sirlamalar gergevesinde yonetilir.

2.3. Fon katilma paylari, Teblig’in ilgili hiikiimleri ¢ergevesinde nitelikli yatinmeilara
satilacak serbest fon statiisiindedir.

Fon portfSyiine alinacak. finansal varliklar Kurul'un diizenlemelerine ve bu
izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak segilir ve portfoy yoneticisi tarafindan mevzuata
uygun olarak y6netilir.

Fon portfSylinde yalnizca Tiirk liras: cinsinden varliklar ve iglemler yer alacaktir. Fon
portfoylinde yabanci para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara
dayali sermaye piyasasi araglan bulunmayacaktir. Ayrica, fon portfoyiinde yabanci para birimi
cinsinden varhk ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi
araglarina y6nelik organize ve tezgahiistii tiirev araglara yer verilmeyecektir.

Fon toplam degerinin en az %80’i devamh olarak yerli ihragegilanin ortaklik paylarina ve
bu paylardan olugan endeksleri takip etmek iizere kurulan yerlt borsa yatinm fonlan katilma
paylarina yatinlir. Hisse senedi yogun fonlarin portfylerinde yer alan ihraggi paylanna ve pay
endekslerine dayali olarak yapilan vadeli islem sbzlesmelerinin nakit teminatlan, thragg
paylarina ve pay endekslerine dayali opsiyon sézlesmelerinin primleri, borsada islem géren
ihragg1 paylanina ve pay endekslerine dayali araci kurulus varantlan ve ihraggi paylarindan
olusan endeksleri 27/11/2013 tarihli ve 28834 sayill Resmi Gazete’de yayimlanan Borsa
Yatirm Fonlanina [liskin Esaslar Tebligi (111-52.2)’nin 5 inci maddesinin dérdiincii fikrastmn
(a) bendi kapsaminda takip etmek iizere kurulan borsa yatinm fonlan katilma paylar1 %80’1ik
oranin hesaplanmasina dahil edilir.

Fon pnrtﬁiyﬁnﬁl_‘g'énetiminde ve yatinm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin

se¢iminde, Tebligin 4. maddesinde belirtilen varliklar ve islemler ile 6. maddesinde tanimlanan
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fon tiirlerinden Serbest Semsiye Fon niteligine uygun bir portfdy olusturulmasi esas alinir. Fon,
Teblig’in 25. maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir,

Fon uygulayacag: stratejilerde, beklenen getiriyi artirmak amactyla, belirlenen
stnirlamalar dahilinde olmak kosuluyla, kaldirag kullanabilir, Kaldirag yaratan iglem; fon
portfGytine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon sbzlesmeleri), sakli tiirev arag, swap s6zlesmesi,
varant, sertifika dahil edilmesini, ileri valérlii tahvil/bono islemlerini, yapilandinlmis yatinm
araglanni ve diger herhangi bir yntemle kaldirag yaratan benzeri islemleri ifade eder. Tiirev
islemler hem tezgahiistii piyasalar aractligt ile hem de organize piyasalar aracihipiyla
yapilabilecektir,

Fon, istatiksel ve temel analizlere dayali olarak makul degerinin iizerinde oldugu
tespit edilen finansal enstriimanlarda kisa pozisyon, makul degerinin altinda oldugu tespit
edilen finansal enstriimanlarda ise uzun pozisyon tagiyarak, piyasa hareketlerinden bagimsiz,
mutlak getiri saglamayi hedeflemektedir

Bu ger¢evede Fon’un uygulayabilecegi stratejiler agagida yer almaktadir:

Uzun-Kisa Pay Pozisyonu: Pay senedi piyasalarinin yoniine iligkin beklentiler ve
hisse se¢imi analizleri ¢ercevesinde aym anda uzun ve kisa pozisyonlann alindig; stratejilerdir.
Bu stratejide uzun ve kisa pozisyon alinacak hisse senetleri segilirken, piyasamin beklenti
yoniine gore netteluzun, nette-kisa veya piyasa- nétr bir pozisyon olugturulabilir. Nette-uzun
veya nette-kisa pozisyon olusmasi durumunda, piyasanin y6nii stratejiden elde edilecek getiriye
etki eder. Bunun yaninda, aym anda hem uzun hem de kisa pozisyonlarin bulunmasi dolaysiyla,
portfoyde yer alan hisse senetlerinin géreli fiyat hareketleri de stratejinin getirisini etkileycbilir.

Pay senedi Korunmasi (Hedging) ve Arbitraji. Pay senetlerinin fiyatlanim
etkileyen ekonomik, finansal, sektérel ve piyasa faktorleri incelenerek, benzer fiyat hareketi
sergilemesi beklenen pay senctleri arasindaki fiyat farkliliklarindan istifade etmeyi hedefleyen
stratejilerdir. Bu strateji kapsaminda pay senedi fiyatlarins etkileyen faktorler temel ve istatistiki
analizler ile belirlenir. Fiyatlart-benzer faktorlerden etkilenen pay senetleri belirlenerek, fiyat
hareketleri analiz edilir. Géreli fiyat hareketlerinin beklentilerden farkls oldugu gozlenen pay
senetlerinde karsilikli uzun ve kisa pozisyonlar alinarak getiri hedeflenir. Ayrica bir veya birden
fazla pay senedinde alinan pozisyonun riskinden korunmak amaciyla, benzer fiyat hareketleri
sergileyen bagka bir veya birden fazla pay senedinde ters pozisyon alinabilir. Portfoylerin
olusturulmasinda, benzer pay senetlerinin goreli fiyat hareketlerine iligkin temel ve teknik
analiz kullantlabilecegi gibi ayn1 zamanda analizler istatistiki modellere de dayandinlabilir. Bu
kapsamda pairs trading (ikili yatirim) ve istatistiksel arbitraj yontemleri de kullamlabilir,

Endeks Korunmasi (Hedging) ve Arbitraji: Belirli bir pay senedi endeksi ile bu
endeksi olugturan hisse senetlerinin bir kismindan olusan portfoy degeri arasindaki
farkliliklardan faydalanmay: amaglayan stratejilerdir. Bu stratejilerin olusturulmasinda,
endekse dahil olan hisse senetlerinin sadece bir kismi kullanilarak, endeks degeri ile benzer
fiyat hareketleri izleyen bir portfoy belirlenir. Bu portfoy degeri ile endeks degeri arasindaki
farklilagmalarda, portfdyde uzun, endekste ise kisa veya tam tersi pozisyon alinarak arbitraj
imkanlarnindan getiri hedeflenir. Benzer sekilde belirli bir endeks ile bu endeks {izerine yazilmig
vadeli iglem fiyatlar arasindaki farklilagmalarin olmas: durumunda, endekste uzun, vadeli
islemlerde ise kisa veya tam tersi pozisyon alinarak arbitraj imkanlarindan getiri hedeflenir.

Sabit Getirili Menkul Kiymetlerde Yonlii Stratejiler: Sabit getirili menkul kiymet
fiyatlan reel faiz oranlari, beklenen enflasyon oranlan, likidite kosullan, kredi spreadleri gibi
faktdrlerden etkilenir. Bu stratejilerde, makroekonomik ve finansal piyasalara iliskin analizler
kullamlarak,. bti kiymétlerin fiyatlarm etkileyen faktorlerdeki degismelere iliskin beklentiler
belirlcnirjﬁcI}'_d-el1g11\.chi§'ifq1cr ¢ergevesinde uzun veya kisa pozisyon alinabilir,
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Sabit Getirili Menkul Kiymetlerde Korunma (Hedging) ve Arbitraj: Sabit
getirili menkul kiymet fiyatlanm etkileyen faktorler incelenerek, benzer fiyat hareketi
sergilemesi beklenen kiymetler arasindaki fiyat farkliliklarindan istifade etmeyi hedefleyen
stratejilerdir. Fiyatlar benzer faktorlerden etkilenen kiymetler belirlenir ve bu kiymetlerde
kargilikli uzun ve/veya kisa pozisyonlar alinarak getiri hedeflenir. Ayrica bir veya birden fazla
kiymette alinan pozisyonun riskinden korunmak amaciyla, benzer fiyat hareketleri sergileyen
baska bir veya birden fazla kiymette ters pozisyon alinabilir.

Faiz Oram Arbitraji: Benzer sabit getirili menkul kiymetlerden, faiz oranlarindaki
degisimlere farkl fiyat tepkileri verebilecek olan kiymetler belirlenir. S6z konusu kiymetlerde
kargilikh uzun ve/veya kisa pozisyon olarak getiri hedeflenir.

Faiz Farki (Spread) Stratejileri: Aym ihragg: tarafindan ¢ikarilan kisa ve uzun
vadeli borglanma araglarinin faizleri arasindaki farka (spread) iliskin Gngériiler gergevesinde,
soz konusu faiz farkinda uzun veya kisa pozisyon alarak getiri elde etmeyi hedefleyen
stratejilerdir. Bu stratejilerin belirlenmesinde kisa ve uzun vadeli faizler arasindaki farki
etkileyen faktorler belirlenir ve s6z konusu farka iliskin gelecege doniik Gngoriilerde bulunulur.
S6z konusu Ongériiler cergevesinde kisa vadeli kiymetlerde uzun pozisyon, uzun vadeli
kiymetlerde ise kisa pozisyon alarak veya tam tersi pozisyon alarak getiri hedeflenir.

Bu startejiler cergevesinde yalnizca TL cinsi varliklar ve islemler olarak asagidaki kiymet
ve islemlere yatirim yapilabilir:

a) Fon portfoyiine; repo, ters repo, Takasbank Para Piyasasi ve yurtigi organize para
piyasast iglemleri, devlet i¢ borglanma araglari, Tiirkiye'de yerlesik sirketler tarafindan ihrag
edilen menkul kiymetler (ortaklik paylari ve borclanma araglar1), BIST. Vadeli Islem ve
Opsiyon Piyasasi’nda iglem géren vadeli kontratlar, ileri valdrlii tahvil/bono, varant ve
sertifikalar alinabilir. Fonun hisse senedi yogun fon olarak simflandirilabilmesi igin gerekli olan
sartlarin saglanmasi kosuluyla Teblig'in 4. maddesinin ikinci fikrasinda yer alan enstriimanlara
yatinm yapabilir, ]

b) Fon yurt i¢inde kurulmus yatirim fonlari, borsa yatirtm fonlari, gayrimenkul yatirim
fonlar, girisim sermayesi yatinm fonlan paylarina ve her tiirlii yatirim ortaklipy paylanna
yatirnim yapabilir.

¢) Repo/ters Repo pazarindaki iglemlerin yani sira menkul kiymet tercihli ve/veya pay
senedi repo/ters repo islemleri yapilabilir.

d) Fon kredi alabilir, ddiing menkul kiymet alabilir, verebilir, kredili menkul kiymet
islemi ve agiga satis gergeklestirebilir. Fon portfoyiinde bulunan tiim ortaklik paylan o6diing
islemine konu edilebilir. Fon serbest fon niteliginde olmasindan dolay: 8diing menkul
islemlerine dair Teblig’in 22. maddesindeki sinirlamalara tabi degildir. Odiing islemlere dair
uygulanacak esaslar ile Rehber’in 4.2.5. maddesinde belirtilmistir.

e) Fon sadece yapilan islemlerle ilgili olmasi kaydiyla yatinm yaptig1 para ve sermaye
piyasasi ya da diger finansal varliklani teminat olarak gosterebilir.

2.4. Yonetici tarafindan, fon portfoyiinde yer alabilecek varlik ve islemlere dair azami

2.3 maddesi gergevesinde olmak kaydiyla bir sinirlama getirilmemis olup, yabanc para birimi

cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayal: sermaye piyasasi araglart

fon portlGyiine.dahil edilmeyecektir.
”~ S\
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kullanilacaktir.

2.6. Portfoye riskten korunma ve/veya yatinm amaciyla, faiz, finansal gostergeler,
ortaklik paylan ve sermaye piyasas: araglan iizerinden diizenlenmis opsiyon sézlesmeleri,
forward, swap, vadeli islemler, vadeli islemlere dayali opsiyon iglemleri ve ileri valérlii
tahvil/bono islemleri dahil edilebilir. Portfoye alinan tiirev islem sdzlesmelerinin Fon’un
yatinm stratejisine uygun olmasi zorunludur. Su kadar ki, kaldirag yaratan iglemlerinin higbir
tarafi yabanci para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayal:
sermaye piyasasi araglarindan olusturulamaz.

2.7. Kaldirag kullanimi, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldig: riskleri de
artirabilir. Kaldirag seviyesinin belirlenmesinde, kaldirag kullanimu sonrasinda olugabilecek
risklilik diizeyinin bu izahnamede yer alan simirlamalar dahilinde kalmas: hususu da g6z Oniinde
bulundurulur.

2.8. Portfye borsa disindan tiirev ara¢ ve swap sbzlesmesi veya repo-ters repo
sozlegmesi dahil edilebilir. Sézlesmelerin karsi taraflannin yatinm yapilabilir derecelendirme
notuna sahip olmasi, herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda
yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde gergege uygun degeri
iizerinden nakde déniistiiriilebilir olmasi zorunludur. Aynca, borsa disi TL cinsi tiirev arag ve
swap sozlesmesi veya repo-ters repo sézlesmesi kargi tarafinin denetime ve gozetime tabi
finansal bir kurum (banka, araci kurum vb.) olmasi ve fonun fiyat agiklama déncemlerinde
“giivenir” ve “dogrulanabilir” bir yontem {le degerlenmesi zorunludur,

Isbu arag, sézlesme ve iglemlerin higbir tarafi yabanci para birimi cinsinden varlik ve
altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi araglarindan
olusturulamaz.

2.9. Fon hesabina kredi alinmasi miimkiindiir,

2.10. Fon portfoyiine yapilandirilmis yatinm araglan dahil edilebilecek olup,
yapilandiniimis yatinm araglarinin; Fon’un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi,
borsa’da islem gormesi, tabi oldugu otorite larafindan yetkilendirilmis bir saklayici kurulus
nezdinde saklanmasi, fonun fiyat agiklama dénemlerinde Finansal Raporlama Tebligi
dizenlemeleri gergevesinde gergege uygun degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte
likiditeye sahip olmas: gereklidir.

Tirkiye’de ihrag edilmis yapilandinlmig yatirim araglarima iliskin olarak borsada iglem
gorme garti aranmaz. Bununla birlikte Tiirkiye'de ihra¢ edilmis yapilandinlmis yatirim
araglarinin ihrag belgesinin Kurulca onaylanmis olmasi, ihraggisinin ve/veya varsa yatirim
aracinin, Fon Tebligi’nin 32 nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi ve
derecelendirme notunu igeren belgelerin yonetici nezdinde bulundurulmas: zorunludur.

Yapilandinlmig yatirim araglaninin dayanak varliklan, 6zel sektér ve kamu borglanma
araglan, ortaklik paylan, faiz, emtia ve finansal endekslerden olusabilmekte olup, s6z konusu
dayanak varliklann getirisi ile birlikte bir tiirev aracin kombinasyonundan olusan
yapilandirilmis yatinm araglan da portfoye dahil edilebilecektir. Yapilandinlmig yatinm
araglannin getirisi temelde ihrag edilecek bir borglanma aracinin getirisine dayali olmakta ve
yatirim yap;}an'ﬁéyﬁ‘mlg%/arhgln niski dogrultusunda getiri sunabilmektedir.
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I11. TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RiSKLERIN OLCUMU

Yaunmcilar Fon’a yatinm yapmadan énce Fon’la ilgili temel yatinm risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecesi temel risklerden kaynaklanabilecek
degisimler sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi dilgiislere bagh olarak yatinimlarinin
degerinin baslangig degerinin altina diigebilecegini yatinmcilar g6z oniinde bulundurmalidir.

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglann, ortaklik
paylanmn, diger menkul kiymetlerin, degerinde, faiz oranlan, ortakhk pay1 fiyatlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S5z konusu risklerin
detaylanna asagida yer verilmektedir,

a- Faiz Oram Riski: Fon portfSyiine faize dayali varliklann (borglanma araci, ters
repo vb) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda yaganabilecek faiz
oranlan degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Ortakhk Pay: Fiyat Riski: Fon portfSyiine ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde,
Fon portfSyiinde bulunan ortaklik paylanmin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfSyiin maruz kalacag1 zarar olasilipin ifade etmektedir.

¢- Kar Payi Oram Riski: Fon portfoyiine kira sertifikasi, katilma hesabi gibi kéra
katim olanagi saglayan kaulim finans {iriinlerinin dahil edilmesi durumunda, s6z konusu
yatinmlarin getiri oranindaki degisimler nedeniyle maruz kalinabilecek zarar olasiligidir.

2) Karsi Taraf Riski: Kars: tarafin sézlesmeden kaynaklanan ylikiimliiliklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan aksakliklar
sonucunda ddemenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3 Likidite Riski: Fon portfoylinde bulunan finansal varhiklann istenildigi anda
piyasa fiyatindan nakde déniistiirillememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4 Kaldirag Yaratan Islem Riski: Fon portfGyline tlirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valérlii
tahvil/bono islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde
bulunulmasi halinde, baglangi¢ yatirimi ile baglangig yatinminin iizerinde pozisyon alinmasi

sebebi ile fonun baslangi¢ yatinmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig1 kaldirag
riskini ifade eder.

5 Operasyonel Risk: Opcrasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmasi olasihgini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, basansiz yonetim, personelin hatal1 ya da hileli iglemleri gibi
kurum igi etkenlerin yant sira dogal afetler, rekabet kosullar1, politik rejim degisikligi gibi
kurum dis1 etkenler de olabilir.

6 Yogunlasma Riski: Belli bir varhga ve/veya vadeye yogun yatirm yapilmas:
sonucu fonun bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar altinda belirli bir
zaman dilimi igerisinde ayni anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki
farklr finansal varligin- Birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle
dogabilecek zgrar ihtimalini ifdde eder.
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8 Yasal Risk: Fonun katilma paylarinin satildigi dénemden sonra mevzuatta ve
diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsiz
etkilenmesi riskidir.

9 ihragg1 Riski: Fon portfdyline alinan varliklann ihraggisinin yiikiimliilitklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

10) Teminat Riski: Tiirev araglar iizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak
alinan teminatin, zorunlu haller sebebiyle likide edilmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini karsilamamast riskidir.

1)Baz Riski: Vadeli islem kontratlanmn cari degeri ile s6zlesme konusu finansal
enstriimanin spot fiyatinin aldigi deger arasindaki fiyat farklilig degisimini ifade etmektedir.
Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak
fon portfdyli igerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda iglem yapilan tarih ile vade
sonu arasinda gegen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli
olmaktadir. Dolaysi ile burada baz degerin s6zlesme vadesi boyunca gosterecegi riski ifade
etmektedir.

12)Opsiyon Duyarlilik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarhklan arasinda,

isleme konu olan spot finansal iiriin fiyat degisiminde gok farkli miktarda risk duyarlilik
degisimleri yasanabilmektedir. -

* Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal varligin fiyatindaki bir birim degismenin
opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir.

* Gamma; Opsiyonun ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda
meydana getirdigi degisimi 6lgmektedir.

» Theta; Risk Sl¢limlerinde biyiik 5nem tasiyan zaman faktériinii ifade eden gosterge
olup, opsiyon fiyatinin vadeye gére degisiminin Slgisiidiir.

* Rho; Faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin
Olgiisiidiir.

13)+  Vega; Opsiyonun dayandigi varhigin fiyat dalgalanirhigindaki birim degisimin
opsiyon priminde olugturdugu degisimdir.

14) Yapilandinlmis Yatinm/Borglanma Araglan Riskleri: Yapilandinlmis yatinm
/borglanma araglarimin degeri ve donem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda dayanak varhigin
piyasa performansina baghdir. Yapilandinlmis yatinm/borglanma araglannin dayanak
varliklan {izerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili dénemde negatif olmas: halinde,
yatirimer vade sonunda higbir itfa geliri elde edemeyecegi gibi, performansla orantili olarak
vade sonunda clde edilen itfa tutari nominal degerden daha diisiik de olabilir.

Bununla birlikte, Yapilandinlmis yatnm/borglanma araglannin giinlik  fiyat
olusumunda piyasa faizlerinde yaganabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri de
etkili olabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yasanabilecek
dalgalanmalar- - Yapilandirilmig ~ Yatinm/Borglanma  Araglannin  giinliik degerlemesini
etkilsyel;}.i_‘!ﬁ]}ekpewdzig. »F@‘ngn Riske Maruz Deger (RMD) hesaplamalaninda tiirev araglarla
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birlikte Yapilandirilmig yatirim/borglanma araglanndan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate
ahnir,

Yapilandirilmis yatinm/borglanma araglar yatinnmi yapilmasi halinde kars: taraf riski
de mevcuttur. Kars: taraf riski, ihrag¢i kurumun Yapilandinlmig yathinm/borglanma aracindan
kaynaklanan yikiimliiliklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Kargi taraf riskini
minimum seviyede tutabilmek adina, Yapilandinlmis yatinm/borglanma araglari yatinmlarinda
ihraggimin ve/veya varsa yatinm aracinin Fon Tebligi’nin 32’nci maddesinde belirtilen
derecelendirme notuna sahip olmasi kosulu aranir.

15) Aqiga Satig Riski: Fon Portfoyil igerisinden agiga satim yapilacak olan ilgili
finansal enstriimanlarda piyasa likiditesinin daralmasi dolayis1 ile ddiing kargiligt ve/veya
dogrudan ag1ga satim imkanlarinin azalmas: durumunu ifade etmektedir.

16) islemin Sonuclandirlamamas: Riski: Olaganiistii kosullar nedeniyle 6deme ve
takas sistemlerindeki bozulmanin, durmanin, ¢ékmenin yarattig1 risktir.

17) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gegirme, hirsizlik gibi nedenler
ile Fon’u zarara ugratabilecek kasitli eylemler ya da Kurucu’nun itibarini olumsuz etkileyecek
suglarin (6regin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

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

19) Diger Riskler: Fon’a yatinm yapan yatinmcilar piyasalarda yasanan
dalgalanmalar, piyasa kogullari ve mevzuat degisikliklerine uyum sebebiyle para
kaybedebilirler. Fon’un portfdylindeki varliklarin degeri olumlu ve/veya olumsuz yonde
degisim gosterebilir. Yatinm yapilan tiim menkul kiymetler ve tiirev arag yatimmlar sermaye
kaybr riski tagir. Kaldiragh iglemler risklerin énemli 6lglide artmasina neden olabilir. Fon
tarafindan Sngoriilen gesitli menkul kiymetlere ve diger araglara yatiim yaptlmas: &nemli
ekonomik riskler igerir. Fon yatinm programinin séz konusu yatirmm elinde bulundurmanin
tagidig zarar riskine karsi koruma saglamas: beklense de bu stratejilerin bu riske karsi tam
koruma saglayacag1 ya da Fonun hedeflenen kazanca ulagilacagi konusunda higbir giivence sz
konusu degildir,

3.2. Fonun maruz Kkalabilecegi risklerin olciimiinde kullamlan yontemler
sunlardir:

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

a) Piyasa Riski: Fon portfSyiiniin maruz kaldig: piyasa riski, giinlitk olarak Riske
Maruz Deger (RMD) ydntemiyle Slgiilecektir. RMD, fon portfdy degerinin normal piyasa
kosullar altinda ve belirli bir donem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek zaran belirli bir
given araliginda ifade eden degerdir. RMD yénteminde Tarihsel Simiilasyon yontemi tercih
edilerek, %99 giiven diizeyinde, 20 giinliik elde tutma siiresi varsayim altinda hesaplama
yapilir. Hesaplamada en az 250 is giiniinii kapsayacak sekilde gozlem siiresi belirlenir. Ancak
olagan dig1 piyasa kosullanmin varlign halinde goézlem siiresi kisaltilabili. RMD
hesaplamalarina fon portfoyiinde yer alan tiim varlik ve islemler dahil edilir. Tiirev araglardan
kaynaklanan risk]g:r:éﬁﬁﬂmpgamdn dikkate alinr.
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Kaldirag riskinin hesaplanma yéntemi: Fon’da RMD yéntemi kullanilmasi nedeniyle
kaldirag hesaplanmasinda “sum of notionals” yontemi kullanilir. Bu ydnteme gore kaldirag
yaratan islemlerin (vadeli islem ve opsiyon szlesmeleri, sakli tiirev arag, swap so0zlesmeleri,
varant, sertifika, ileri valorlii tahvil/bono gibi islemler) ara¢ bazinda ayrl ayrr pozisyon
hesaplamas: yapilir ve bu pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasidir. Ulagilan toplam
pozisyonun fon toplam degeri kaldiraci verir.

Fonun risk degerinin hesaplanma yontemi: Fon’un serbest fon niteliginde olmasi, S
yillik gegmise sahip olmamasi ve karsilagtirma 6lgiitiiniin de bulunmamasindan dolay:1 risk
degeri hesaplamasi asagidaki sekilde yapilacaktr.

Fonun ilgili donemler siiresince sahip oldugu portfdy dagilim dikkate alinmakstzin,
hesaplamanin yapildig1 tarihteki fon varlik dagilimi dikkate alinarak segilecek bir referans
portfdyiin 5 yillik getirileri kullanilarak hesaplanacak volatilite dikkate alinacaktir.

b) Karg1 Taraf Riski: Kars: taraf riski, yapilan yatinmlarda, yatinm yapilan iilke
hazineleri de dahil olmak iizere, karsiliginda yeterli teminat bulunmadan borg verilmesi, diger
taahhiitlerde bulunulmasi, varliklarin 6diing, emanet veya teminat olarak tevdi edilmesi gibi
nedenlerle, varliklarin geri alinmasinda ortaya gikan kars: tarafin yitkiimliliiklerini yerine
getirememe risklerini ifade eder. Bu risklerin 6lgiilmesi amaciyla ihraci gergeklestirilen
firmalar hakkinda yeterli derecede mali analiz ve arastima yapildiktan sonra firmalar,
uygulamada nicel ve nitel kriterlerden olusan etkin bir derecelendirme sisteminden
gegirilmektedir. Borglanma araglarim ihrag edecek firmalar icin nicel kriterler, firmanin
karlihgi, borgluluk orami, 6z sermaye biiyiikligii, sektdriindeki pazar pay1 gibi Olgiilebilir
degerlerden olugurken nitel kriterler, firmamin kurumsal yénetisimi ile ilgili bagimsizlik,
seffaflik, hesap verilebilirlik ve profesyonel yonetim gibi 6lgiilebilir olmayan degerlerden
olusmaktadir,

¢) Likidite Riski: Fon portfoyiinde yer alan finansal varliklarin belirli bir dénemdeki
ortalama hacimleri, piyasanin ortalama islem hacmine oranlanarak her bir varlik bazinda
likidite katsayis1 elde edilir. Fonun likidite katsayisi, fon portféylinde yer alan varliklann
likidite katsayilan ve agirliklan kullanilarak hesaplanur.

d) Operasyonel Risk: Sirket faaliyetleri kapsaminda kargilasilabilecek aksamalarin
oniine gegmek ve olusabilecek zararlan dnlemek igin, prosediirlerin ve is akislarinin takibini
saglamak amaciyla sirket igi bir i¢ kontrol mekanizmasi olusturulmustur. Bilgi islem
sistemlerinin gergek zamanli yedeklenmesi saglanmistir.

¢) Yogunlagma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi
sonucu fonun bu varhgin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

3.3. Kaldira¢ Yaratan islemler

Fon portfoyline kaldirag yaratan islemlerden; koruma ve yatim amagli tiirev arag
(vadeli islem ve opsiyon sbzlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sdzlesmesi, varant, sertifika, ileri
valorlii tahvil/bono, swap ve benzeri tiirev araglanina ve diger herhangi bir yontemle kaldirag
yaratan benzeri islemler dahil edilebilir. Ortaklik paylari, 6zel sektdr ve kamu borg¢lanma
araglar, faiz, fingnsal- end‘g}_cslere dayali tiirev araglara, varantlara ve sertifikalara yatirim
yapilabilir. fﬁ'& e N
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3.4. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin &lgiimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar gergevesinde Mutlak Riske Maruz Deger yontemi kullamilacaktir. RMD Limiti
bulunmamaktadir.

3.5. Kaldirag yaratan islemlere iligkin olarak ara¢ bazinda aym ayn hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulagilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldirag” denir. Fonun kaldirag limiti %1000’ dir.

IV. FON PORTFOYUNUN SAKLANMASI VE FON MALVARLIGININ
AYRILIGI

4.1. Fon portfdyiinde yer alan ve saklamaya konu olabilecek varliklar Kurulun portfSy
saklama hizmetine iliskin diizenlemeleri gergevesinde Portfoy Saklayicisi nezdinde saklanr.

4.2. Portfoy Saklayicisi’'min, fon portfSyiinde yer alan ve Takasbank’in saklama
hizmeti verdigi para ve sermaye piyasasi araglar, kiymetli madenler ile diger varliklan
Takasbank nezdinde ilgili fon adina agilan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunlarin diginda
kalan varliklar ve bunlarin degerleri konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarilir veya s6z
konusu bilgilere Takasbank’in erigimine imkdn saglanir. Bu durumda dahi Portfoy
Saklayicisi’min yiikiimliiliik ve sorumlulugu devam eder.

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

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

a) Yatinm fonlan hesabina katilma paylaninin ihrag ve itfa edilmesi islemlerinin
mevzuat ve fon igtiiziigii hitkiimlerine uygunlugunu,

b) Yatinm fonu birim katilma pay1 veya birim pay degerinin mevzuat ile fon ictiiziigi,
izahname hikiimleri ger¢evesinde belirlenen degerleme esaslarina gore hesaplanmasin,

¢) Mevzuat ile fon igtiiziigii, izahname hiikiimlerine aykin olmamak sartiyla,
Kurucw/Y Onetici’nin talimatlarinin yerine getirilmesini,

d) Fon’un varliklanyla ilgili islemlerinden dogan edimlerine iliskin bedelin uygun
siirede aktarilmasim, ,

e) Fon’un gelirlerinin mevzuat ile fon igtiiziigii, izahname hiikiimlerine uygun olarak
kullanmilmasinu,

f) Fon’un varhk alim satimlannin, portfdy yapisimin, islemlerinin mevzuat, fon
igtiiziigli, izahname hiikiimlerine uygunlugunu

Saglamakla yiikiimliidiir.

4.5. PortfGy saklayicisi;
a) Fona ait varliklann ayn ayn, fona aidiyeti agik¢a belli olacak, kayip ve hasara
ugramayacak sekilde saklanmagin saglar.

b) Belge ve "i'gdiizenil'fd‘ fona ait varhiklari, haklan ve bunlann hareketlerini fon
bazinda diizenli olgfes kiﬁj&:@f i
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c) Fona ait varhiklan uhdesinde ve diger kurumlardaki kendi hesaplarinda tutamaz ve
kendi aktifleriyle iliskilendiremez.

4.6.

a) Portfoy saklama hizmetini yiiriten kurulus, yiikiimliiliklerini yerine
getirmemesi nedeniyle Kurucu ve katilma pay: sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur.
Kurucu, Portfdy Saklayicisindan; Portfoy Saklayicist da Kurucu’dan, Kanun ve Saklama
Tebligi hitkiimlerinin ihlali nedeniyle dogan zararlann giderilmesini talep etmekle yiikiimliidir.
Katilma pay1 sahiplerinin Kurucu veya Portfoy Saklayicisina dava agma hakki saklidir.

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

¢) Portfoy Saklayicisi, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanun ve ilgili diger
mevzuattan kaynaklanan yiik{imliiliklerini yerine getirmemesi nedeniyle katilma pay:
sahiplerine kars1 sorumludur.

4.7. Portfdy saklayicisi, saklama hizmetinin fonksiyonel ve hiyerarsik olarak diger
hizmetlerden ayristirilmasi, potansiyel ¢ikar ¢atismalannin diizgiin bir sekilde belirlenmesi,
onlenmesi, Onlenemiyorsa ydnetilmesi, gdzetimi ve bu durumun fon yatinmecilarina
agiklanmasi kaydiyla fona portfoy degerleme, operasyon ve muhasebe hizmetleri, katilma pay:
alim satimina aracilik hizmeti ve Kurulca uygun gériilecek diger hizmetleri verebilir.

4.8. Portfoy saklayicisi her giin itibari ile saklamaya konu varliklarin mutabakatini, bu
varliklara merkezi saklama hizmeti veren kurumlar ve Kurucu veya yatirmm ortakligt ile yapar.

4.9. PortfSy saklayicis1 portfoy saklama hizmetini yiiriitiirken karsilagabilecegi ¢ikar
catigmalanimin  tamimlanmasiny,  Snlenmesini, ydnetimini, gdzetimini ve acgiklanmasini
saglayacak gerekli politikalar1 olugturmak ve bunlari uygulamakla yiikiimliidiir.

4.10. Kurucu’nun iigiincit kisilere olan borglan ve yiikiimliiliikleri ile Fon’un aym
tigiincii kisilerden olan alacaklar birbirlerine kars: mahsup edilemez.

4.11. Portfdy saklama s6zlesmesinde portfoy saklayicisimn Kanun ve Saklama
Tebligi hiikiimleri ile belirlenmis olan sorumluluklarinin kapsamim daraltict hikiimlere yer
verilemez.

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

S.1. "Fon Portfdy Degeri", portfoydeki varliklarin Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirlenen ilkeler gergevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir. “Fon Toplam Degeri” ise,

Fon Portfoy Degerine varsa diger varliklarin eklenmesi ve borglann diigiilmesi suretiyle
hesaplanr.

5.2. Fon’un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina boliinmesi
suretiyle hesaplanir. Bu deger her ig giinii itibariyle Finansal Raporlama Tebligi’nde belirlenen
ilkeler ¢ergevesinde hesaplanir ve katilma paylarinin alim-satim yerlerinde ilan edilir.

5.3. Savasy, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim sistemlerinin ¢Skmesi, portfoydeki
varliklarin ilgili oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde
meydana gelebilecek arizalar.sirketin mali durumunu etkileyebilecek 6nemli bir bilginin ortaya
¢ikmasi gibi nlng}uﬁ'ﬁgtfj durmﬂﬁgg‘n meydana gelmesi halinde, degerleme esaslarinin tespiti
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hususunda Kurucu’nun ySnetim kurulu karar alabilir. Ayrica s6z konusu olaylarla ilgili olarak
KAP’ta agiklama yapilir.

5.4. 5.3. numarali maddede belirtilen durumlarda, Kurulca uygun gériilmesi halinde,
katilma paylarinin birim pay degerleri hesaplanmayabilir ve katilma paylarinin alim satimi
durdurulabilir.

3.5. Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin 9. fikrasi kapsamindaki ve
izahnamenin 2.3. ve 2.4. numaralaninda belirlenen varliklar icin degerleme yontemine iliskin
olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak belirlenen degerleme
esaslan asagidaki gibidir:

1) Borsa Disi Tiirev Arag ve Swap Sézlesmelerine iligkin Degerleme Esaslar

Portfdye alinmas: agamasinda tiirev arag ve swap sdzlesmesinin degerlemesinde giincel
fiyat kullamlir. Opsiyon s6zlesmelerinde giincel fiyat kars: taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama dénemlerinde opsiyon sdzlesmeleri igin; degerlemede kullanilmak
Uzere giincel piyasa fiyatimn bulunmadigi durumlarda ve kargi taraftan fiyat kotasyonu
alinamadig durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapulir.

Fon hizmet birimi tarafindan tarafindan Black&Scholes modeli, Binomial model veya
Monte-Catlo simiilasyonu yntemlerinden degerlemeye esas varliga uygun olan tercih edilerek
teorik fiyat bulunmaktadir.

Fonlarm degerleme ve muhasebe islemlerini yiiriiten Fon Hizmet Birimi tarafindan
hesaplanan degerleme fiyati, portfdy yonetiminden bagimsiz Risk Yonetimi Birimine
dogrulanmak iizere iletilmektedir. Ilgili fiyatt dogrulamak iizere teorik fiyat, Risk Y&netimi
Birimi tarafindan genel kabul gormiis Black&Scholes modeli, Binomial model veya
MonteCarlo simiilasyonu yontemlerinden degerlemeye esas varliga uygun olamu tercih edilerek
hesaplanir. Opsiyon degerlemede dayanak varhigin spot fiyati olarak yukanida bahsedilen
yontemler kullanilacaktir. Spot fiyatin yaminda ilgili degerlemede diger kurum/kuruluslardan
veya piyasadan temin edilebildigi durumda zimni (implied), aksi halde tarihsel (historical)
volatilite degerleri kullamlacaktir. Hesaplama igin Bloomberg opsiyon hesaplama
ckranlanindan degerlemeye esas varliga uygun olant tercih edilir. Bunun yaminda ilgili ekranlara
ek olarak Kurucu nezdinde yukaridaki modeller baz alnarak gelistirilen diger hesaplama
araglan da kullamlabilir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanhk yiizdesel prim alis/satis
kotasyonu ile hesaplanan ahs (bid) veya satis (ask) fiyat: kullanilacaktir. Risk Yénetimi Birimi
tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan bildirilen fiyatin uyumlu
olmasi halinde Fon Hizmet Birimi fiyata iliskin uygunluk bildiriminde bulunularak
degerlemede bu fiyat kullanilir. Risk Yonetim birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon
Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan degerleme fiyatimn uyumlu olmamast halinde
degerlemede Risk Yonetim Birimi tarafindan bildirilen fiyat kullamlr. Ayrica I¢ Kontrol
Birimi tarafindan da gerekli kontroller yaplir.

Forward sozlesmelerinde giincel fiyat kars: taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama donemlerinde forward ve swap sézlesmeler i¢in;

- Degerlemede kullamlmak iizere giincel piyasa fiyatimin bulunmadig1 durumlarda ve,

- Karg taraftan fiyat kotasyonu alinamadig: durumlarda;

Teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Forward sozlesmeler igin dayanak varhgin spot fiyati baz alinarak teorik fiyat
hesaplanmaktadir. Dayanak varligin spot fiyati olarak Finansal Raporlama Tebligi’nin 9.
maddesinde yer alan €saSlara.gbre bulunan dayanak varlik spot degerlerine degerleme giinii ile
forward islem i_u:via'ile'tarj hi ara‘:' n,“%aki giin sayisina tekabiil eden uygun TL faizi ile ilerletilecek
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ve teorik fiyata ulasilacaktir. Farkli dayanak varligin kullanilmasi durumunda isc piyasa fiyatini
en iyi yansitacak yontemler kullanilir.

Swap sozlesmelerinde ise, swap sézlesmelerinin nitelik agisindan pek ¢ok farkli form
altinda yapilabilecek olmalar nedeniyle, swap sdzlesmelerinin degerlemesine esas teskil eden
yerel faiz ya da diger degerleme faktodrleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik
fiyat hesaplamasinda; s6zlesmenin konusuna gére borglanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR)
yada FRA (Forward Rate Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile
sbzlesmenin niteligine uygun diger genel kabul gdrmiis teorik fiyatlama yontemleri
kullanilacaktir.

Bu dogrultuda,

- Konusu faiz olan swap islemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bagimsiz ve giivenilir
veri saglayicilardan elde edilen uygun oranlar baz alinarak yiiriitillen degerleme fiyat: ile
hesaplanur.

2) Yapilandirilmig Yatirim Araglar: Degerleme Esaslan

Borsada ilan edilen fiyatin kullanilmasi esastir. Degerleme giinii borsada islem
gegmemesi halinde borsada islem gordiigii son fiyat (borsada hig islem gérmemesi durumunda
ihra¢ fiyat)) kullamlir. Borsada islem gdrmeyen ancak veri dagitim kanallari (Reuters,
Reuters’te yok ise Bloomberg) araciligiyla fiyat ilan edilen yapilandinilmis yatinm araglari igin
degerlemede giincel fiyat kullanilir.

3) lleri Valérlii Tahvil/Bone Islemlerinin Degerleme Esaslarn:

a) Ileri valérlii alinan Devlet I¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valér tarihine kadar diger
DIBS’lerin arasina dahil edilmez. ileri valirlii satilan DIBS’ler ise valér tarihine kadar portfoy
degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. Ileri valsrlii DIBS alim ve satim
iglemleri ayn bir vadeli islem s6zlegmesi olarak degerlenir. islem tutarlar ise valdr tarihine
kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) lleri valérlii sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde aymi yontemle
hesaplanirken islem alig ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfSy degeri
tablosuna yansir. Aym valdrde ve ayni nominal degerde hem alig hem de satig yapilmug ise
portfdy degeri tablosunda her iki islem ayn: degerde fakat ahs islemi pozitif (+) satis islemi ise
negatif (-) olarak goziikecektir. Bu sekilde agtigi pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda
bu islemler portfoy degeri iizerinde bir etki yaratmayacaktir.

©) Ieri valérlii islemlerin degerlemesi ise agagidaki formiile gore yapilacaktir:
Islemin Degeri = Vade sonu Degeri / (1+Bilesik Faiz/100) (VKG/365)
Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIST te valor tarihi islemin valor tarihi ile ayni
olan islemlerin agrlikl ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIST te ayni giin valorlii
gergeklesen iglemlerin agirlikl ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valorlii olarak islem
gordugu glindeki aym gilin valorlii iglemlerin agirlikli ortalama faiz oram, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilegik faiz oramdir.

4) Borsa digt repo ve ters repo s6zlegmeler, ilgili s6zlesmede belirlenen faiz oran i¢
verim orani ‘1l%k--i&ilhnslﬁg£ik degerleme yapilir.
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5.6. Borsa diginda taraf olunacak s6zlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara uyulur:
Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa digi tiirev arag sbzlesmelerinin “adil bir fiyat” igerip
icermedigi; opsiyonlar igin “Black&Scholes yontemi” veya bu yontem yeterli gorilmezsc
“Monte Carlo simiilasyonu”; Forward s6zlesmeler igin “Finansal Raporlama Tebligi'nin
9’uncu maddesinde yer alan esaslara gére bulunan dayanak varlik spot degerleri, degerleme
giinii ile forward iglemin vade tarihi arasindaki giin sayisi ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz
oranlart kullanilmak suretiyle” ve Swap s6zlesmeleri igin ise “bugiinkii deger hesaplama”
yéntemleri kullamlarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede kullamlacak fiyat arasinda
karsilasgtirma yapilarak degerlendirilir. Ayrica i¢ kontrol birimi tarafindan da gerekli kontroller
yapilir.

Teorik fiyat ile kargi tarafin verdigi fiyat arasinda olusmasi muhtemel farkin kabul
edilebilir seviyesi, Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyatin %20’si olarak
belirlenmistir. Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20 seviyesinin agilmasi halinde,
fiyat tyilestirilmesi igin yeniden karst kuruma bagvurulur. Kargt kurumdan alinan fiyat
iyilestirilmesine ragmen fark kabul edilebilir seviyenin iizerinde olmaya devam ediyorsa, kars
kurumun kullandig1 hesaplama parametrelerinin agiklanmasi talep edilir. Karst kurumdan
alian son fiyatin da belirlenen limitin diginda olmast durumunda, Yénetim Kurulu'nun yazih
ve gerekgeli karan ile alinan son fiyat iizerinden islem gergeklestirilir.

Borsa dis1 repo-ters repo s6zlesmelerinin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi zorunludur. Borsa disi repo-ters repo
sdzlesmeleri, piyasa fiyatini en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir
yOntemle degerlenir. Ilgili sézlegmelerin faiz oranlarinin borsada olusan aym vadedeki, aynm
vade yoksa en yakin vadedeki agirlikli ortalama faiz oranina egit olmasi esastir.

VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI

Fon satis baslangi¢ tarihinde bir adet payin nominal fiyatt (birim pay degeri) 1 TL dir.
Takip eden giinlerde fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma paylarinin sayisina
béliinmesiyle elde edilir.

Fon’un sati§ baslangig tarihi _ / / dir.

6.1. Katima Pay: Ahm Esaslar

Yatinmcilann, BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 13:30’ya kadar
verdikleri katilma payr alim talimatlan, talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada
bulunacak pay fiyati iizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasasi’nin agtk oldugu giinlerde saat 13:30’dan sonra iletilen talimatlar ise,
ilk pay fiyat1 hesaplamasindan sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen hesaplamada
bulunan pay fiyat: iizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasasi’nin kapali oldugu giinlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk isgiini
yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyat1 iizerinden gergeklestirilir.

6.2. Alim Bedellerinin Tahsil Esaslari

Alim lElliI'I}El’ﬁF‘.lﬂl‘l] ven’lrﬁéaiﬁ sirasinda, talep edilen katilma pay1 bedelinin Kurucu
tarafindan tahsil £ddmesi esastir A:;lm talimatlar1 pay sayisi1 ya da tutar olarak verilebilir.
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Kurucu, talimatin pay sayist olarak verilmesi halinde, alig islemine uygulanacak fiyatin kesin
olarak bilinmemesi nedeniyle, katilma pay: bedellerini en son ilan edilen satis fiyatina %20
ilave marj uygulayarak tahsil edebilir. Aynca, katilma pay1 bedellerini islem giinii tahsil etmek
lizere en son ilan edilen fiyata marj uygulanmak suretiyle bulunan tutara es deger kiymeti
teminat olarak kabul edebilir.

Talimatin tutar olarak verilmesi halinde ise belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denk
gelen pay sayisi fon fiyat1 agiklandiktan sonra hesaplanir.

Alm talimatimin kargihginda tahsil edilen tutar o giin igin yatnmeci adina
nemalandinlmak suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslar gergevesinde, katilma payt
aliminda kullamlir.,

6.3. Katilma Pay1 Satim Esaslari

Yatinmcilarin, BIST Pay Piyasasi’min agik oldugu giinlerde saat 13:30’ya kadar
verdikleri katilma pay1 satim talimatlan, talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada
bulunacak pay fiyat: iizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 13:30°dan sonra iletilen talimatlar ise,
talimatin verilmesini takip eden ilk pay fiyati hesaplamasindan sonra verilmis olarak kabul
edilir ve izleyen hesaplamada bulunan pay fiyati iizerinden yerine getirilir.

BIST Pay Piyasasi’nin kapali oldugu giinlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk isgiinii
yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyat: iizerinden gergeklestirilir.

Kurucu tarafindan katilma paylannin Fon adina alim satimi esastir. Kurucu tarafindan
gerekli goriilmesi halinde fon katilma paylan kendi porttdylerine dahil edilebilir. Fon islem
ginlerinin herhangi birinde fon katilma pay:r sahiplerinin iletmis olduklan satim talimat
tutarlari, fon toplam degerinin %30 (yiizdeon)’unun {istiinde olursa, Kurucu, konuya iliskin
olarak ydnetim kurulu karari alinmasi gartiyla, ilgili talimatlan kismen ya da tamamen 10 ig
glinline kadar erteleme hakkina sahiptir.

6.4.Satim Bedellerinin Odenme Esaslari

Katilma pay: bedelleri, iade talimatimin, BIST Pay Piyasas’’mn agik oldugu giinlerde
saat 13:30’ya kadar verilmesi halinde, talimatin verilmesini takip eden ikinci islem giiniinde,
iade talimatinin BIST Pay Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 13:30°dan sonra verilmesi
halinde ise, talimatin verilmesini takip eden iigiincii islem giiniinde yatinmecilara 5denir.

Katilma paylarinin fona iadesinde veya yil igindeki son degerleme giinii itiban ile bu
izahnamenin 6.6. maddesindeki esaslar gergevesinde yatinmcilardan performans iicreti tahsil
edilir.

6.5. Alim Satima Aracilik Eden Kuruluslar ve Allm Satim Yerleri:

Katilma paylarinin alim ve satim1 yalnizca Kurucu araciligiyla yapilir.

———
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Performans Ucreti: Pay sahipleri igin her birim pay igin Fon Birim Pay fiyatinda
olusan getirinin Egik Degerin getirisini asan kisminin %50’sidir.

Esik Deger: Nispi getirinin hesaplanmasinda Egik Deger olarak BIST KYD 1 Aylik
Mevduat TL Endeksi+100 baz puan degisim orani kullanacaktir,

Nispi Getiri: Performans donemi sonu itibar1 ile hesaplanan portfoylin vergi oncesi
getin oranindan Esik Degerin ¢ikanlmasi sonucu bulunacak pozitif ya da negatif ylizdesel
degerdir.

Yiiksek iz Deger: Alis tarihindeki fon birim pay degeri veya performans iicreti tahsil
edilmis ise performans iicreti tahsil edilen fon birim pay degeri.

Fon Birim Pay Degeri Getirisi: Fondan ¢ikis yapildig: tarihteki veya performans
degerleme donemindeki fon birim pay degeri / Yiiksek Iz Deger -1

Performans Dénemi: Performans iicreti hesaplama dénemi ayliktir. Performans
licretinin hesaplandig1 dénem, her ayin son isgiiniine veya fondan ¢ikig yapan yatinmecilar
i¢in ¢tkis yaptiklan tarihteki degerleme giiniine kadar olan zaman dilimidir.

Performans Ucreti Uygulamas:: Biitiin hesaplamalarda “ilk Giren [lk Cikar” (FIFO)
yOntemi uygulanir. Performans ticreti katilma payi sahipleri tarafindan karsilanir, Performans
ticreti, performans donemi sonunda (son degerleme giiniinii takip eden 5 (bes) is glinii
igerisinde) katilma pay: sahiplerinin Fon’dan ayrilmasini beklemeksizin bu maddede izah
edilen yonteme uygun olarak, ilave bir talep veya emir beklenmeksizin, yatirimcidan
oncelikle nakit olarak, yoksa performans ticreti hesaplamasina konu edilmis son pay fiyati
kullanilarak yatinmcinin sahip oldugu fon katilma paylarinin tekabiil eden tutarda Fon’a iade
edilmesi suretiyle tahsil edilir. Bu durumda ihbar siiresi kosulu aranmayacaktir. Performans
ticreti Kurucu hesabina 6denir.

Bir sonraki performans iicreti hesabi i¢in baz olusturacak Yiiksek Iz degerinin
belirlenmesinde ve performans ticretinin kesilmesinde ii¢ durum ortaya ¢ikabilir:

Pay getirisi pozitif ve esik degerden yiiksek ise performans iicreti kesilir ve Yiiksekiz
Deger, performans iicretine esas olan fon pay fiyati olarak giincellenir.

a) Pay getirisi pozitif ve esik degerden yiiksek ise performans iicreti kesilir ve
Yiiksek Iz Deger, performans iicretinc esas olan fon pay fiyati olarak giincellenir.

b) Pay getirisi pozitif ancak esik degerden diigiik ise performans ticreti kesilmez ve
Esik Deger bulundugu seviyeden hesaplanmaya devam eder.

c) Pay getirisi negatif ancak egsik degerin getirisinden ytliksek ise performans licreti
kesilmez ve Esik Deger bulundugu seviyeden hesaplanmaya devam eder.

Performans donemi digindaki tarihlerde satim talimati verildiginde hesaplanan
performans licreti satis tutanindan disiilerek kalan kisim yatinmciya 6denir.

iz Deger Hesaplama Ornek:
Donem baginda pay basi fon fiyati: 100, Yiiksek Iz Deger: 100. Esik Deger: 100

a) Performans dénemi sonunda fon birim pay degerinde olugan getiri %8,0 (fon fiyat:
108), esik degerin getirisi %4,0 (esik deger 104) olmustur. Fonun getirisinin egik degerin
getirisini agmasi sonucunda performans ticretinin kesileceginden yiiksek iz deger performans
licreti hesaplanan fon birim pay degeri olarak giincellenecek ve gelecek donem igin performans
ucreti hesaplamalarinda baz alinacak Yiiksek iz deger 108 olacaktir.

b) Perfbnggnsg@gl:ami sonunda Fon birim pay degerinde olugan getiri %4,0 (fon fiyati
104), esik dcggﬂ-;jgby risi %059 (esik deger 105) olmustur. Fonun getirisi esik degerin getirisinin
altinda kaldi (ndda dohém S;Dh,‘mda performans icreti tahsil edilmemistir. Bu durumda bir

PN / -

Ir' ? o \.:u \".5 e \
1 g

ANV 20




sonraki donem igin performans iicreti hesaplamalarinda baz alinacak Yiiksek iz deger 100
olarak devam edecektir.

¢) Performans dénemi sonunda fon birim pay degerinde olugan getiri -3% (fon fiyati
97), esik deger getirisi %-5 (esik deger 95) olmustur. Fon getirisinin esik deger getirisinin
listinde olmasina ragmen, negatif olmasi nedeniyle dénem sonunda performans iicreti tahsil
edilmemigtir. Bu durumda, bir sonraki dénem igin performans iicreti hesaplamalarinda baz
alinacak Yiiksek iz deger 100 olarak devam edecektir.

Herhangi bir donemde performans BIST KYD 1 Aylik TL Mevduat Endeksi + 100
baz puan getirisi degisim oranindan daha diisiik olur ise performans icreti tahsil edilmez.

Fon’a girig yaptig1 donem i¢inde Fon’dan ¢ikis yapmak isteyen yatirnmcilardan, girig
tarihindeki fon birim fiyat: ile ¢ikig yaptig1 fon birim fiyat1 arasindaki farktan BIST KYD 1
Aylhk TL Mevduat Endeksi + 100 baz puan getirisi degisimi arindinldiktan sonra kalan
kisimdan %50 (elli) oraninda performans iicreti hesaplanir ve tahsil edilir.

Performans iicretinin hesaplanmasinda agagidaki formiil kullanilacaktir:

[(Fon Birim Pay Getirisi — Esik Deger Getirisi) x %50) x Dénem Bagi Fon Pay Degeri
x Pay Miktari]

Takip eden donemlerde Donem Bagi Fon Pay Degeri olarak Yiiksek iz degeri alinir.

Pcrformans iicreti sadece fon birim pay degeri, bir 6nceki donemde belirlenen iz
degerin lizerinde oldugu hallerde olusacaktir.

Performans iicreti, farkli ddnemlerde satin alinan her bir katilma pay1 igin ayn ayr
hesaplanir.

Performans Ucreti Hesaplamasina iligkin Ornekler:

Ornek 1: Yatinme: 01 Nisan 2020 tarihinde 100,00 TL birim fiyattan (fon pay degeri:
100TL) 100,000 adet (A islemi) ve 04 Mayis 2020 tarihinde 102 TL birim fiyattan (fon pay
degeri: 102 TL) 300.000 adet (B islemi) olmak iizere toplam 400.000 adet fon katilma pay:
satin almistir,

Ilgili dénemin sonu olan 30 Haziran 2020 tarihinde fon pay degeri 105TL olarak
olusmustur.

Esik deger getirisi, A islemi igin %3, B islemi igin %2 olarak gergeklesmistir.
Yiiksek iz deger; A islemi igin 100TL, B islemi igin 102TL dir.
Fon birim pay getirisi, A islemi igin %35, B islemi igin %2,94 olarak ger¢eklesmistir.

* A islemi i¢in, 30 Haziran 2020 tarihinde yatirnmcidan tahsil edilecek performans
ucreti asagidaki gibidir:

((Fon Birim Pay Getirisi — Esik Deger Getirisi) x %50) x Donem Bagsi Fon Pay Degeri
x Pay Miktan), formiilii kullanilarak;

(5%- 3%) x 50% x 100,000 x 100= 100,000TL performans ticreti,

e B islemi igin, 30 I-Iaiira,n 2020 tarthinde yatinmcidan tahsil edilecek performans

licreti agagidaki gibidir:
£ A : y
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((Fon Binim Pay Getirisi — Esik Deger Getirisi) x %50) x Donem Bagsi Fon Pay Degeri
x Pay Miktart), formiilii kullanilarak;

(2,94%- 2%) x 50% x 300,000 x 102 = 143,820TL performans iicreti,
A ve B islemi i¢in toplam 100,000TL + 143,820TL = 243,820TL tahsil edilecektir.

243,820TL, yatinmcidan oncelikle nakit olarak veya yoksa bu tutara tekabiil eden
katilma paylan performans iicreti hesaplamasina konu edilmis son pay fiyat: kullanilarak ilave
bir talep veya emir beklemeksizin fona iade edilmek suretiyle katilimcilardan nakit olarak tahsil
edilir.

Yiksek iz deger, her iki islem igin de ilgili ddnem sonu itibariyle, 105TL olarak
belirlenir,

Ornek 2: Yatinmer 19 Ekim 2020 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay degeri:
100 TL) 100,000 adet fon katilma pay1 satin almustir,

O tarihten yilin son degerleme giinii olan 31 Aralik 2020’e kadar Fon’un getirisi %10,0
olmugtur (fon pay degeri 110 TL olmustur). Aym dénemdeki Esik Deger getirisi ise %11,0
olmugtur.

Bu Ornekte, ilk defa performans ticreti hesaplanacag: igin yiiksek iz deger, fona giris
tarihindeki fon birim pay degeridir; dolayisiyla yiiksek iz deger, 100TL dir.

Do6nem sonu fon pay birim getirisi = 10%

Esik deger getirisi = 11%

Bu durumda, fon getirisi esik deger getirisinin altinda-kalmasi ncdeniyle performans
ucreti tahsil edilmeyecektir.

Bir sonraki performans dénemi i¢in alinacak yiiksek iz deger, 100TL olarak
belirlenir.

VII. FON MALVARLIGINDAN KARSILANACAK HARCAMALAR VE
KURUCU’NUN KARSILADIGI GIiDERLER:

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.

1) Saklama hizmetleri igin 6denen her tiirlii ticretler,

2) Varliklanin nakde gevrilmesi ve transferinde ddenen her tiirlii vergi, resim ve
komisyonlar,

3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portféye alimlarda ve portfdyden satimlarda 6denen aracilik komisyonlarn,

5) Portfoy yonetim iicreti,

6) Fonun miikellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluslarina 6denen denetim iicreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yili esas alinarak tiger aylik dénemlerin son i giiniinde fonun toplam degeri
lizerinden hespplanaeak Kurul iicreti,

10) Esik degerfiderderi, .
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12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliskin yetkili meslek mensubu iicreti,

13) E-defter (mali miihiir, arsivleme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalar:
nedeni ile 6denen hizmet bedeli,

14) Mevzuat uyarinca tutulmasi zorunlu defterlere iliskin noter onay: giderleri,

15) Tiizel Kisi Kimlik Kodu Giderleri,

16) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.

7.1.1. Fon Yénetim Ucreti Oran:

Fon toplam degerinin giinliik %0,00548'u (yiizbindebesvirgiilkirksekiz) yillik yaklagsik
%2,00 (Yizdeiki) olugan bir y6netim iicreti tahakkuk ettirilir. Bu iicret her ay sonunu izleyen
bir hafta iginde, kurucuya fondan 6denecektir.

7.1.3. Fon Portfoyiindeki Varhklarin Alm Satimina Aracihik Eden Kuruluslar ve
Aracihk Islemleri icin Odenen Komisyonlar

Fon portfoyiinde yer alan varliklann alim satimina Deniz Y atirim Menkul Degerler A.S.
(Pay Senedi, BPP, Borglanma Araglari, VIOP), Osmanli Yatinm Menkul Degerler A.S.( Pay
Senedi, Borglanma Araglari, VIOP), info Yatinm Menkul Degerler A.S. ( Pay Senedi, BPP,
Borglanma Araglar1, VIOP), Phillipcapital Menkul Degerler A.S. (Pay Senedi, BPP, Borglanma
Araglan, VIOP), Is Yatirm Menkul Degerler A.S. (Pay Senedi, BPP, Borglanma Araglari,
VIOP), Oyak Yatinm Menkul Degerler A.S. (Pay Senedi, BPP, Borglanma Araglar, VIOP),
QNB Finans Yatinm Menkul Degerler A.S. (Pay Senedi, BPP, Borglanma Araglan, VIOP),
Ziraat Yatinm Menkul Degerler A.S. (Pay Senedi, VIOP) TEB Yatinm Menkul Degerler A.S.
(Pay Senedi, VIOP), Unlii Menkul Degerler A.S. (Pay Senedi, VIOP) aracilik etmektedir.

S6z konusu aracilik islemleri igin uygulanabilecek en yliksek komisyon oranlan asagida
yer almaktadir:

1) Pay Senedi Alim Satim Islem Komisyonu: Onbinde 5,00

2) Sabit Getirili Menkul Kiymetler Komisyonu:
a. Kesin Alim Satim Islemleri (Saat: 9:30 ile 14:00 arasi): Yiizbinde 6,00
b. Kesin Alim Satim Islemleri (Saat 14:00 ile 17:00 aras1): Yiizbinde 6,50
c. Hazine Ihalesi islemleri : 0,00

3) Repo/Ters Repo Komisyonu : Yiizbinde 3,00

4) Takasbank Para Piyasast islem Komisyonu: Yiizbinde 4,00

5) VIOP Piyasasi Islem Komisyonu  : Onbinde 4,00

Yukandaki oranlara BSMV ve Takasbank komisyonlan ilave edilecektir.

7.1.4. Kurul Ucreti: Takvim yil1 esas alinarak, lger aylik donemlerin son is gliniinde
Fon’un net varhk degeri izerinden %0,005 (ylizbindebes) oraninda hesaplanacak ve ddenecek
Kurul Ucreti Fon portfoyiinden karsilanir.

7.1.S. Fon’un Bagh Oldugu Semsiye Fona Ait Giderler: Semsiye Fon’un kurulug
giderleri ile fonlarin katilma payi ihrag giderleri hari¢ olmak iizere, Semsiye Fon igin yapilmasi
gereken tiim giderler $emsiye Fona baglh fonlann toplam degerleri dikkate alinarak oransal
olarak ilgili fonlarin portfdylerinden karsilanir.

7.1.6. Karsihk Ayrilacak Diger Giderler ve Tahmini Tutarlar

Asagidaki tabloda yeralaq licret ve giderler Fon’un getirisini dogrudan etkiler. Tabloda
yer alan tutarlar bir 116;,&/ {]om,ml ho\_,( nca Fon’dan tahsil edilmektedir.
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A) Fon'dan tahsil edilecek iicretler
Yonetim lcreti (yaklagik yillik): 12,00 % (Yiizdeiki)
Portfty Saklama Ucreti (Yillik) 0,06% (Onbindealtr)

Diger Giderler (Tahmini) (Fon Saklama Sabit Ucreti, Aracilik
komisyonu, bagimsiz denetim iicreti, KAP iicreti, noter licreti,
tescil ilan iicreti, Kurul kayit icreti, vergi) (yaklasik yillik)

B) Yatinmeilardan tahsil edilecek iicret ve komisyonlar ]
a) Performans iicreti orani: %50 (Tahsil esaslarina isbu izahnamenin 6.6.'nc1 maddesinde yer
verilmistir.)

1,50% (Bindeonbes)

7.2. Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderler
Asagida tahmini tutarlart gosterilen katilma paylarinin satigina iliskin giderler kurucu
tarafindan karsilanacaktir,

Gider Tiirii Tutar (TL)
Tescil ve [lan Giderleri | 7.500 TL
Diger Giderler 7.500 TL
TOPLAM 15.000 TL

VIIL. FONUN VERGILENDIRILMESI:
8.1. Fon Portfdy isletmeciligi Kazan¢larmin Vergilendirilmesi

a) Kurumlar Vergisi Diizenlemesi Acisindan: 5520 sayih Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 5'inci maddesinin 1 numarah bendinin (d) alt bendi uyarinca,
menkul kiymet yatinm fonlarinin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglan
kurumlar vergisinden istisnadir.

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

8.2. Katilma Pay1 Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa
gore kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarindan hisse senedi yogun fon niteligine sahip
fonlann katilma belgelerinin ilgili oldugu fona iadesinde %0 oraninda gelir vergisi tevkifati
uygulanir. Tebligin 24’ iincii maddesinin besinci fikrasi hitkiimleri sakli kalmak kaydiyla, bir
fonun, hisse senedi yogun fon olarak siniflandirilabilmesi igin giinlilk olarak gerekli olan
sartlan saglamamasi halinde, saglanmayan giinlere iliskin, fonun, yatnmcilann ve/veya
yatirim fonu katilma pay: alm satimini yapan kuruluslarin tabi olacag tiim yiikiimliiliiklerin
yerine getirilmesinden de kurucu ve portfoy saklayicist miiteselsilen sorumludur.

KVK’nin ikinci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki miikellefler ile miinhasiran
menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artis1 kazanglan elde etmek
ve bunlara bagli haklar1 kullanmak amaciyla faaliyette bulunan miikelleflerden Sermaye
Piyasast Kanununa gire-kurulan yatinm fonlan ve yatinm ortakliklariyla benzer nitelikte
oldugu T.C. Hazix€, -vE:;M E;Iiyé Bakanliginca belirlenenler igin bu oran %0 olarak uygulanr.
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Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesinin (8) numarali bendi uyarinca fon
katilma paylarinin fona iadesinden elde edilen gelirler i¢in yillik beyanname verilmez. Diger
gelirler nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez.
Ticari isletmeye dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsami distndadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu Gegici Madde 1 uyarinca dar mikellef kurumlarn
Turkiye'deki is yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin araciligi olmaksizin elde
edilen ve Gelir Vergisi Kanunu'nun geg¢ici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmis
kazanglari ile bu kurumlarin tam miikellef kurumlara ait olup BIST te islem goren ve bir yildan
fazla siireyle elde tutulan pay senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan ve gegici 67 nci
maddenin (1) numaral fikrasimin altinei paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmayan
kazanglan ve bu kurumlarin daimi temsilcilen aracihgiyla elde ettikleri tamami gegici 67 nci
madde kapsaminda vergi kesintisine tibi tutulmus kazanglan igin yillik veya 6zel beyanname
verilmez.

Kurumlarin, tam miikellefiyete tabi yatinm fonu katilma paylarindan elde ettikleri
kazanglann (portfoyiinde yabanci para birimi cinsinden varhik ve altin ile diger kiymetli
madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi araglan bulunan yatinm fonlanndan elde edilen
kazanglar harig) vergilendirilmesinde Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5 inci maddesinin birinci
fikrasimin (a) bendinin dérdiincii ve beginci alt bendi hiikiimleri uygulamr.

IX. FINANSAL RAPORLAMA ESASLARI iLE FONLA ILGILi BILGILERE
VE FON PORTFOYUNDE YER ALAN VARLIKLARA iLi$KiN ACIKLAMALAR

9.1. Fon'un hesap donemi takvim yihdir. Ancak ilk hesap doénemi Fon'un kurulus
tarihinden baslayarak o yilin aralik ayinin sonuna kadar olan siiredir.

9.2. Finansal tablolarin bagimsiz denetiminde Kurulun bagimsiz denctimle ilgili
diizenlemelerine uyulur. Finansal tablo hazirlama yiikiimliligiiniin bulundugu ilgili hesap
ddneminin son giinii itibariyla hazirlanan portfoy raporlar da finansal tablolarla birlikte
bagimsiz denetimden gegirilir.

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

9.4. Semsiye fon igtliziigiine, bu izahnameye, bagimsiz denetim raporuyla birlikte
finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanlan) fon giderlerine iliskin bilgilere,
fonun risk degerine, uygulanan komisyonlara, varsa performans iicretlendirmesine iliskin
bilgilere ve fon tarafindan agiklanmasi gereken diger bilgilere fonun KAP’ta yer alan siirekli
bilgilendimme formundan (www.kap.org.tr) ulagilmasi miimkiindiir.

9.5. Finansal raporlar, bagimsiz denetim raporuyla birlikte, bagimsiz denetim
kurulusunu temsil ve ilzama yetkili kiginin imzasimi tasiyan bir yazi ekinde kurucuya
ulasmasindan sonra, kurucu tarafindan finansal raporlanin kamuya agiklanmasina iliskin

yonetim kurulu kararina baglandig: tarihi izleyen altinci is giinii mesai saati bitimine kadar
KAP’ta agiklanir.

e

9.6. Fmamal 1aporlar "hagimsiz denetim raporuyla birlikte, bagimsiz denctim
kurulusunu 1LI'I}'.|‘~,1{ ve dzama yuklll kiginin imzasint tasiyan bir yazi ekinde kurucuya
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ulasmasindan sonra, kurucu tarafindan finansal raporlarin kamuya agiklanmasina iliskin
yonetim kurulu kararina baglandid: tarihi izleyen altinci is giinii mesai saati bitimine kadar
KAP’ta agiklanr,

9.7. Portfoy raporlarnt digindaki finansal raporlar kamuya agiklandiktan sonra,
Kurucu’nun resmi internet sitesinde yayunlanir. Bu bilgiler, ilgili internet sitesinde en az bes
yil siireyle kamuya agik tutulur. S6z konusu finansal raporlar ayni zamanda kurucunun
merkezinde ve katilma pay: satisi yapilan yerlerde, yatinmcilarin incelemesi igin hazir
bulundurulur.

9.8. Yatinmecilarin yatinm yapma kararim etkileyebilecek ve dnceden bilgi sahibi
olunmasini gerektirecek nitelikte olan 1zahnamenin 1.1.1., 1.1.2.1., II, 111, V.5.5., V.5.6., VI.
(6.5. maddesi harig), VIL7.1. (aracilik komisyonlarina iliskin alt madde hari¢) nolu
bolimlerindeki degisiklikler Kurul tarafindan incelenerek onaylamr ve yiiriirlige giris
tarihinden en az 30 giin 6nce katilma payi sahiplerine en uygun haberlesme vasitasiyla bildirilir.
Izahnamenin diger béliimlerinde yapilacak degisikler ise, Kurulun onay: aranmaksizin kurucu
tarafindan yapilarak KAP’ta ve Kurucu’nun resmi internet sitesinde ilan edilir ve yapilan
degisiklikler her takvim yili sonunu izleyen alt1 is giinii iginde toplu olarak Kurula bildirilir.

9.9. Fona iliskin olarak yapilacak tamitim ve reklamlarda, Kurul diizenlemelerinde yer
alan nitelikli yatinmei tammina ve satigin yalmzca gerekli kosullan saglayan nitelikli
yatinmcilara yapilacagi hususlarina yer verilmesi zorunludur.

9.10. Portfoye yapilandirilmig yatirim aracit dahil edilmesi halinde s6z konusu yatinm
aracinin genel 6zelliklerine iligkin bilgiler ve igerdigi muhtemel riskler ayrica KAP’ta agiklanur.

9.11. Borsa dis1 repo-ters repo islemlerinin vadesi, faiz orani, karg: tarafi ve karst
tarafin derecelendirme notu, en ge¢ sézlesme tarihini takip eden is giinii iginde KAP’ta
agiklanir,

X. FON'UN SONA ERMESI VE FON VARLIGININ TASFIYESI

10.1. Fon;
- Bilgilendirme dokiimanlarinda bir siire 5ngdriilmiis ise bu siirenin sona ermesi,
- Fon siiresiz ise kurucunun Kurulun uygun gériigiinii aldiktan sonra alti ay sonras igin
feshi ihbar etmesi,
- Kurucunun faaliyet sartlarim kaybetmest,
- Kurucunun mali durumunun taahhiitlerini karsilayamayacak kadar zayiflamasi, iflas
etmesi veya tasfiye edilmesi,
- Fonun kendi mali yiikiimliiliiklerini karsilayamaz durumda olmas: ve benzer nedenlerle
fonun devaminin yatirrmetlarin yararina olmayacaginin Kurulca tespit edilmis olmasi
Hallerinde sona erer.
Fonun sona ermesi halinde fon portfoyiinde yer alan varliklardan borsada islem gorenler
borsada, borsada islem gormeyenler ise borsa disinda nakde déniistiiriiliir.

10.2. Fon mal varligy, igtiiziik ve izahnamede yer alan ilkelere gore tasfiye edilir ve
tasfiye bakiyesi kattlma payi sahiplerine paylan oraminda dagitilir. Tasfiye durumunda
yalnizca katilma pay1 sahiplerine 6deme yapilabilir.

10.3. Tasfiye ig{bﬁl]cri'nc iliskin olarak, Kurucu'nun Kurul’un uygun gériisiinii aldiktan
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edilmemis katilma paylarinin bulunmasi halinde, katilma payr sahiplerinin satis talimati
beklenmeden pay satislan yapilarak elde edilen tutarlar Kurucu ve katilma payr alim satimi
yapan kurulus nezdinde agilacak hesaplarda yatinmcilar adina ters repoda veya Kurul
tarafindan uygun goriilen diger sermaye piyasasi araglarinda nemalandinlir. Fesih ihbarindan
sonra yeni katilma pay1 ihrag edilemez. Tasfiye anindan itibaren higbir katilma pay: ihrag
edilemez ve geri alinamaz.

10.4. Kurucunun iflast veya tasfiyesi halinde Kurul, fonu uygun gérecegi baska bir
portfdy yonetim sirketine tasfiye amaciyla devreder. Portfoy Saklayicisinin mali durumunun
taahhiitlerini karsilayamayacak kadar zayiflamas, iflas: veya tasfiyesi halinde ise, kurucu fon
varlifim Kurul tarafindan uygun gériilecek bagka bir portféy saklayicisina devreder.

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

XI. KATILMA PAYI SAHIPLERININ HAKLARI

11.1. Kurucu ile katilma pay1 sahipleri arasindaki iligkilerde Kanun, ilgili mevzuat ve
igtiiziik; bunlarda hiikiim bulunmayan hallerde 11/1/2011 tarihli ve 6098 sayili Tiirk Borglar
Kanunu’nun 502 ild 514’tincii maddeleri hiikiimleri kiyasen uygulanr.

11.2. Fon’da olusan kar, Fon’un bilgilendirme dokiimanlarinda belirtilen esaslara gore
tespit edilen katilma payinin birim pay degerine yansir. Katilma pay1 sahipleri, paylarin1 Fon’a
geri sattiklarinda, ellerinde tuttuklan siire i¢in fonda olusan kardan paylarini almis olurlar.
Hesap dénemi sonunda ayrica temettii dagitimi s6z konusu degildir.

11.3. Katilma paylan miigteri bazinda MKK nczdinde izlenmekte olup, tasarruf
sahipleri Kurucu’dan veya alim satima aracilik ‘eden yatiim kuruluglardan hesap durumlar
hakkinda her zaman bilgi talep edebilirler.

XIL. FON PORTFOYUNUN OLUSTURULMASI VE KATILMA PAYLARININ
SATISI

12.1. Katilma paylan, izahnamenin KAP’ta yaymmum takiben formda belirtilen satis
baslangig tarihinden itibaren, izahnamede belirtilen usul ve esaslar gergevesinde nitelikli
yatinmeilara sunulur.

12.2. Katilma paylan karsiigi yatinmcilardan toplanan para, takip eden i giinii
izahnamede belirlenen varliklara ve islemlere yatirilir.

izahnamede yer alan bilgilerin dogrulugunu kanuni yetki ve sorumluluklanmiz
¢ercevesinde onaylanz.

P
2z N
O Moy @ N
T s CrL e \
Eeai /"“f-\‘\_g\
ce (g
L e e
\ (} - - ~ /
\-‘ ‘.'/IE N - M
‘I“\ Y] £ //
"“?‘. K r\‘, ,/
s -

27




07/07/2022
HEDEF PORTFOY YONETIMi A.S

28



