ZSB - Ziraat Portfoy Ikinci Istatistiksel Arbitraj Serbest Fon Performans Ucreti
Hesaplama Esaslari1 ve Ornekleri

Tammlar:

Kurucu, yonetim {icretinin yani sira asagidaki kosullarin ger¢eklesmesi halinde fon
katilimeilarindan farkli donemlerde yaptiklart her bir yatirim igin ayri ayri hesaplanmak
kaydiyla, “Performans Ucreti” tahsil eder. Performans iicreti tahsil edilmesi icin dénemsel
fon getirisinin pozitif olmasi ve ayn1 donemdeki “Esik Deger” getirisini agmas1 gerekmektedir.
Ek olarak, “Doénem” sonundaki fon pay degerinin, asagida anlatildig1 sekilde bulunacak
“Yiiksek 1z” degerini agmas1 gerekmektedir.

Performans Ucreti: Pay sahipleri i¢in her birim pay i¢in fon birim pay fiyatinda olusan
getirinin esik degerin getirisini agan kisminin %25’i kadardr.

Esik Deger: Nispi getirinin hesaplanmasinda kullanilacak “kistas”tir.
Nispi Getiri: Performans dénemi sonu itibari ile hesaplanan portfoyiin vergi 6ncesi
getiri oranindan esik degerin ¢ikarilmasi sonucu bulunacak pozitif ya da negatif yiizdesel

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 yapildigi tarihteki veya performans
degerleme donemindeki Fon Birim Pay Degeri/Yiiksek Iz Deger) -1

Hesaplama Yonetimi:

Biitiin hesaplamalarda “ilk Giren ilk Cikar” (FIFO) ydntemi uygulanir. Kurucu,
donemsel performans kriteri olarak izahnamenin 2.5. maddesinde belirtilen esik degeri kullanir.
Bu deger, her bir yatirime1 i¢in ve ayni yatirimcinin her bir farkl tarihte alimini gergeklestirdigi
giinden itibaren ayr1 ayr1 takip edilmeye baslanir ve Fon’da kalma siiresi boyunca hesaplanir.
Kurucu her takvim yilimin 3., 6., 9. ve 12. aymin son iggiiniinii takip eden 3. isgiinii yatirimci
bazinda, katilma pay1 sahiplerinin Fon’dan ayrilmasini beklemeksizin, fon katilma payini
elinde bulundurdugu siireye ait fon esik degerini asan fon getirisi lizerinden %25 tutarinda
performans ticreti tahsil eder.

Doénem sonundaki degerleme giinii ve/veya Fon’dan ¢ikis tarihinde farkl giris tarihleri
icin hesaplanan kar/zarar tutarlar1 mahsup edilmeden birbirinden bagimsiz olarak
degerlendirilir.

Bu ¢ercevede, Fon’a giris yaptig1 takvim yili igerisinde olmak tizere Fon’dan ¢ikis
yapmak isteyen yatirimcilardan, Fon’a giris tarihindeki fon pay degeri ile Fon’dan ¢ikmak
istedikleri donem sonundaki fon pay degeri arasindaki pozitif degisimin, ayn1 donemdeki fon
esik degerini asan kismu lizerinden yukarida belirtilen limitler paralelinde performans iicretine
konu olan fon pay1 sayisi ile carpilmasi suretiyle hesaplanacak performans iicreti tahsil edilir.



Performans iicreti hesaplamasinda “High Watermark” (Yiiksek Iz Deger) uygulanir.
Buna gére, fon katilma pay1 satin alis tarihindeki fon pay degeri ayn1 zamanda “Yiiksek 1z”
degeri olarak kabul edilir.

Performans iicreti hesaplama giiniindeki fon pay degerininin “Yiiksek 1z” degerini
agmasl ve nispi getirinin pozitif olmasi halinde performans iicreti tahsil edilir.

Yiiksek iz deger, performans iicreti alinan donem itibariyla performans iicretine esas
birim pay degeri olarak yeniden belirlenir.

Esik Deger Getirisi = (Performans donemi sonu (BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL
Endeksi Getirisi/ (Performans donemi bas1 (BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi Getirisi)-
1) + %1*(Performans Donem Giin say1s1/365)

Fon Getirisi = (Fondan ¢ikis yapildig1 tarihteki veya performans degerleme
donemindeki Fon Birim Pay Degeri / Yiiksek Iz Deger) - 1

Performans ticreti hesaplama giiniinde fon fiyatinin yiiksek iz degerinin altinda kalmasi
halinde fon performans iicreti tahsil edilmez.

Bir sonraki performans fiicreti hesabi i¢in baz olusturacak yiiksek iz degerinin
belirlenmesinde {i¢ durum ortaya ¢ikabilir:

a) Fon getirisi pozitif ve fon getirisi esik degerden yiiksek ise yiiksek iz deger,
performans ticreti kesilen tarihteki fon pay degeri olarak giincellenir.

b) Fon getirisi negatif ancak esik degerin getirisinden yiiksek ise performans iicreti
kesilmediginden yiiksek iz deger en son performans ticreti kesilen tarihteki fon birim
pay degeri olarak alinmaya devam eder.

c) Fon getirisi pozitif, fakat fon getirisi esik degerden diisiik ise performans {iicreti
kesilmediginden yiiksek iz deger performans iicreti kesilen tarihteki fon birim pay
degeri olarak alinmaya devam eder.

Performans gozden gecirme tarihleri disindaki tarihlerde satim talimati verildiginde
hesaplanan performans iicreti satis tutarindan diistilerek kalan kisim yatirimciya édenir.

Performans ticreti Kurucu’ya ddenir.
Perfomans iicretinin hesaplanmasinda asagidaki formiil kullanilacaktir:

[((Fon birim pay degerinin getirisi (%) - Esik deger getirisi (%)) * %25) * Donem bas1
fon birim pay degeri * Pay miktari]

Farkli donemlerde girisi yapilan her bir pay i¢in ayr1 ayr1 hesaplanir.

Performans Ucreti Hesaplamasina iliskin Ornekler:

Ornek 1:

Yatirime1 31.09.2020 tarihinde 1 TL birim fiyattan (Fon Pay Degeri: 1 TL) 10.000 adet
fon katilma pay1 satin almistir.



Fon alim tarihinden yilin son degerleme giinii olan 31.12.2020 tarihine kadar Fon’un
getirisi %10 olmustur (Fon Pay Degeri: 1,1 TL). Ayn1 donemdeki esik deger getirisi ise %5
olmustur.

Yatirime1 20.03.2021 tarihindeki birim fiyattan Fon’dan ¢ikmistir. Performans ticreti
tahsilatiin yapildigi yilin son degerleme giiniinden Fon’dan ¢ikis tarihine kadarki donemde
Fon’un getirisi %20 (Fon Pay Degeri: 1,32 TL), esik deger getirisi ise %12 olarak
gerceklesmistir.

Cevap 1:

20.03.2021 tarihinde gerceklesen ¢ikis isleminden Once performans hesaplama donemi
sonu olan 31.12.2020 tarihinde asagidaki hesaplama yapilarak miisteriden performans iicreti
kesilmistir:

Fon alim tarihinde yiiksek iz deger, fon fiyat1 olan 1 TL’dir. Performans degerleme
tarthindeki fon fiyati, yiiksek iz degerini astig1 ve nispi getiri pozitif oldugu i¢cin performans
ticreti tahsil edilmistir.

Nispi Getiri Orani: %10 - %5 = %5
Pay Basina Performans Orani: (%10 - %5) * %25 = %1,25
Performans Ucreti: 1 TL * 10.000 adet pay * %1,25 = 125 TL olarak kesilmistir.

20.03.2021 tarihine gelindiginde, bir onceki donemin son degerleme giinii olan
31.12.2020 tarihinde performans iicreti kesildigi i¢in bir sonraki dénem igin yiiksek iz deger,
bir 6nceki donem performans licreti kesilen degerleme giinii olusan pay fiyati olan 1,1 TL
olmustur.

Yatirimcinin Fon’dan ¢ikis yaptigr 20.03.2020 tarihinde fon fiyati, yiiksek iz degerini
ast1g1 ve nispi getiri pozitif oldugu i¢in performans ticreti tahsil edilmistir.

Nispi Getiri Orani: %20 - %12 = %8
Pay Bagina Performans Orant: (%20 - %12) * %25 = %2
Performans Ucreti: 1,1 TL * 10.000 adet pay * %2 = 220 TL olmustur.

Ornek 2:
Yatirimet;

- 30.09.2018 tarihinde 10 TL birim fiyattan 10.000 adet fon katilma pay1 satin almistir.

- 30.10.2018 tarihinde 10,1 TL birim fiyattan 6.000 adet daha fon katilma pay1 satin
almistir.

- 30.11.2018 tarihinde ise 9.000 adet fon katilma paymni 10,4 TL birim fiyattan
satmustir.

- Degerleme giinii olan 31.12.2018 tarihinde fon fiyat1 10,7 TL olarak ger¢eklesmistir.

- Degerleme giinii olan 31.03.2019 tarihinde fon fiyat1 10,6 TL olarak ger¢eklesmistir.

- Yatirimei elinde kalan 7.000 adet fon katilma belgesini 30.04.2019 tarihinde 11 TL
birim fiyat ile satmigtir.



Esik Deger getirileri;

30.09.2018 — 30.11.2018 arasinda %2,0,
30.10.2018 — 30.11.2018 arasinda %1,0,
30.09.2018 — 31.12.2018 arasinda %3.0,
30.10.2018 — 31.12.2018 arasinda %?2.5,
31.12.2018 — 31.03.2019 arasinda %-1,0,
31.03.2019 — 30.04.2019 arasinda %10,0

olmustur.

Cevap 2:

Yatirimenm farkli ddnemlerde yaptigi yatirimlar ayr1 ayri takip edilmistir. Tk Giren ik
Cikar (FIFO) uygulamasina gore, yatirimecinin 30.11.2018 tarthinde satmis oldugu 9.000 adet
fon katilma paylarina iliskin performans iicreti hesaplamasima 30.09.2018 tarihli alisindan elde
edilen katilma paylari ile baglanacaktir.

30.11.2018 Tarihli, 10,4 TL Birim Fiyattan 9.000 Adet Satis:

Yiiksek iz Degeri: 10 TL
Donemsel Fon Getirisi: %4 (10,4 /10 - 1)
Esik Deger: %2

Nisbi Getiri: %4 - %2 = %2

Performans Ucreti: %2 * %25 *10 TL * 9.000 adet pay = 450 TL

Satig sonrasi yatirimeinin farkli donemlerde yaptigi yatirimlar ayri ayri takip edilmeye
devam edilmistir.

31.12.2018 Tarihli Degerleme (Fon Fiyati: 10,7 TL - Toplam Stok: 7.000 Adet):

30.09.2018 tarihli 10.000 adet alis isleminden kalan 1.000 adet stogun degerlemesi:

Adet: 1.000

Yiiksek iz Degeri:10 TL

Donem Fon Getirisi: %7 (10,7 /10 - 1)

Esik Deger: %3

Nisbi Getiri: %7 - %3 = %4

Performans Ucreti: %4 * %25 *10 TL * 1.000 adet pay = 100 TL

30.10.2018 tarihli 6.000 adet alis isleminden olusan 6.000 adet stogun degerlemesi:

Adet: 6.000

Yiiksek iz Degeri: 10,1 TL

Donem Fon Getirisi: %5,94 (10,7 / 10,1 - 1)

Esik Deger: %2,5

Nisbi Getiri: %5,94 - %2,5 = %3,44

Performans Ucreti: %3,44 * %25 * 10,1 TL * 6.000 adet pay = 521,16 TL



Performans donemi sonrasi performans iicreti hesaplandigindan yiiksek iz degerleri
degerlemenin yapildig1 giine ait katilma pay1 fiyati olan 10,7 TL ile giincellenmistir.

31.03.2019 Tarihli Degerleme (Fon Fiyati: 10,6 TL - Toplam Stok: 7.000 Adet):

30.09.2018 tarihli 10.000 adet alis isleminden kalan 1.000 adet stogun degerlemesi:

Adet: 1.000

Yiiksek Iz Degeri:10,7 TL

Donem Fon Getirisi: %-0,93 (10,6 / 10,7 - 1)

Esik Deger: %-1

Performans Ucreti: Fon getirisi esik deger getirisinden yiiksek olmasima ragmen fon

getirisi negatif oldugundan performans ticreti hesaplanmamustir.

30.10.2018 tarihli 6.000 adet alis isleminden olusan 6.000 adet stogun degerlemesi:

Adet: 6.000

Yiiksek iz Degeri: 10,7 TL

Donem Fon getirisi: %-0,93 (10,6 / 10,7 - 1)

Esik Deger: %-1

Performans Ucreti: Fon getirisi esik deger getirisinden yiiksek olmasia ragmen fon

getirisi negatif oldugundan performans iicreti hesaplanmamustir.

Performans donemi sonrasi performans iicreti hesaplanmadigindan yiiksek iz degerleri
giincellenmemis, 10,7 TL olarak devam etmistir.

30.04.2019 Tarihli, 11 TL Birim Fiyattan 7.000 Adet Satis:

30.09.2018 tarihli 10.000 adet alis isleminden kalan 1.000 adet payin satisi:

Adet: 1.000

Yiiksek 1z Degeri: 10,7 TL

Donem Fon Getirisi: %2,8 (11/10,7 - 1)

Esik Deger: %10

Nisbi Getiri: %2,8 - %10 = %-7,2

Performans Ucreti: Fon getirisi esik deger getirisinden kiigiik oldugundan

hesaplanmamustir.

30.10.2018 tarihli 6.000 adet alis isleminden olusan 6.000 adet payin satisi:

Adet: 6.000

Yiiksek Iz Degeri: 10,7 TL

Donem Fon Getirisi: %2,8 (11/10,7 - 1)

Esik Deger: %10

Nisbi Getiri: %2,8 - %10 = %-7,2

Performans Ucreti: Fon getirisi esik deger getirisinden kiigiik oldugundan

hesaplanmamustir.



ALIS (STOK GIiRISLERI)

Tarih Islem Adet Fiyat (TL) Stok Sirast
30.09.2018 Als Islemi 10.000 10,00 1
30.10.2018 Als Islemi 6.000 10,10 2

PERFORMANS DEGERLEME
Donem
Yﬁ}(sek Sonu /
Iz Satis | Donem Performans
islem Stok Degeri | Fiyat Fon Esik | Nisbi Ucreti
Tarih Tiirii Siras1 | Adet | (TL) (TL) | Getirisi | Deger | Getiri (TL)*
30.11.2018 i?fet:ii 1 |9.000| 10,00 | 10,40 | 4,00% | 2,00% | 2,00% | 450,00
31.12.2018 | Pervodik 1y g 600 | 10,00 | 10,70 | 7.00% | 3,00% | 4,00% | 100,00
Degerleme
31.12.2018 | Peryodik 1o 1 e000 | 1010 | 10,70 | 5.94% | 2,50% | 3.44% | 52116
Degerleme
31.03.2019 | Peryodik 1y 1y 600 | 1070 | 1060 | -0,93% | -1,00% | 0,07% ok
Degerleme
31.03.2019 | Peryodik 1o e000 | 1070 | 10,60 | -0,93% | -1.00% | 0,07% o
Degerleme
Satis 0 0 - —
30042019 | R 1 [1000 | 1070 | 1100 | 280% | 10,00% | ; 000
Satis 0 0 - —_—
30042019 | R 26000 | 1070 | 1100 | 2:80% | 10,00% | ; 000

*Performans Ucret Oran1 %25’tir. Performans iicreti "Nisbi Getiri * 0,25 * Yiiksek iz Degeri * Pay Adedi" formiilii
ile hesaplanmaktadir.

** Doénem fon getirisinin esik deger getirisinden yiiksek olmasina kargin fon donem getirisi negatif oldugundan
performans iicreti hesaplanmamistir.

*** Doénem fon getirisinin pozitif olmasina karsin esik deger getirisinden kiiciik oldugundan (nishi getiri negatif
oldugundan) performans iicreti hesaplanmamuistir.



