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BULLS PORTFOY YONETiIMi A.S. SERBEST SEMSIYE FONU’NA BAGLI

BULLS PORTFOY ALGORITMIK HiSSE SENEDi SERBEST FONU’NUN PERFORMANS UCRETI
HESAPLAMA VE UYGULAMA ESASLARI

Tanimlar:

Kurucu, yonetim (cretinin yani sira asagidaki kosullarin gerceklesmesi halinde fon
katilimcilarindan farkli donemlerde yaptiklari her bir yatirrm igin ayri ayri hesaplanmak
kaydiyla, “Performans Ucreti” tahsil eder. Performans iicreti tahsil edilmesi icin dénemsel fon
getirisinin pozitif olmasi ve ayni donemdeki “Esik Deger” getirisini asmasi gerekmektedir. Ek
olarak, “Dénem” sonundaki Fon Pay Deger’inin, asagida anlatildigi sekilde hesaplanacak
“Yiiksek iz” degerini asmasi gerekmektedir.

Performans Ucreti: Pay sahipleri icin her birim pay icin Fon Birim Pay fiyatinda olusan getirinin
esik degerin getirisini asan kismi kadardir.

Esik Deger: Nispi getirinin hesaplanmasinda kullanilacak “Kistas”tir.

Nispi Getiri: Performans donemi sonu itibari ile hesaplanan portfoyln vergi oncesi getiri
oranindan esik degerin ¢ikarilmasi sonucu bulunacak pozitif ya da negatif yizdesel degerdir.

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

Fon Birim Pay Degeri Getirisi: (Fondan ¢ikis yapildigi tarihteki veya performans degerleme
dénemindeki Fon birim pay degeri / Yiiksek iz Deger) -1

Hesaplama Yonetimi:

Biitiin hesaplamalarda “ilk Giren ilk Cikar” (FIFO) yéntemi uygulanir. Kurucu, dénemsel
performans kriteri olarak belirtilen esik degeri kullanir. Bu deger, her bir yatirimci igin ve ayni
yatirrmcinin her bir farkli tarihte alimini gergeklestirdigi giinden itibaren ayri ayri takip
edilmeye baslanir ve fonda kalma siiresi boyunca hesaplanir. Kurucu her 3,6, 9, 12. ayin son
isglinlini takip eden 5. isglini yatirimci bazinda, katilma payi sahiplerinin fondan ayrilmasini
beklemeksizin, fon katilma payini elinde bulundurdugu siireye ait fon esik degerini asan fon
getirisi izerinden %25 tutarinda performans Ucretini yatirnmci hesabindan varsa nakit olarak
yoksa yatirimcinin sahip oldugu katilma paylarina tekabiil eden tutarda nakde cevrilmesi
suretiyle tahsil eder. D6nem sonundaki degerleme gunu ve/veya fondan ¢ikis tarihinde farkl
giris tarihleriicin hesaplanan kar/zarar tutarlari mahsup edilmeden birbirinden bagimsiz olarak
degerlendirilir. Bu ¢ercevede, fona giris yaptigi takvim yili icerisinde olmak tizere fondan cikis
yapmak isteyen yatirimcilardan, fona giris tarihindeki fon pay degeri ile fondan ¢ikmak
istedikleri donem sonundaki fon pay degeri arasindaki pozitif degisimin, ayni dénemdeki fon
esik degerini asan kismi tGizerinden yukarida belirtilen limitler paralelinde performans licretine
konu olan fon payi sayisi ile ¢arpilmasi suretiyle hesaplanacak performans lcreti tahsil edilir.
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Performans licreti hesaplamasinda “ High Watermark” (Yiiksek iz Deger) uygulanir.
Buna gore, fon satin alis tarihindeki fon pay degeri ayni zamanda “ Yiiksek iz” degeri olarak
kabul edilir. Performans licreti hesaplama giiniindeki fon pay degerinin “Yiiksek iz” degerini
asmasl ve nispi getirinin pozitif olmasi halinde performans Ucreti tahsil edilir.

Yiksek iz deger, performans (icreti alinan donem itibariyla performans (icretine esas
birim pay degeri olarak yeniden belirlenir.

Esik Deger Getirisi= ((Performans dénemi sonu (BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi
Getirisi)) / (Performans donemi basi (BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi Getirisi))-1) +
%1*(Performans Donem Guin Sayisi/365)

Fon Getirisi = (Fondan cikis yapildigl tarihteki veya performans degerleme
dénemindeki Fon birim pay degeri / Yiiksek iz Deger) -1

Performans licreti hesaplama giiniinde fon fiyatinin Yiiksek iz degerinin altinda kalmasi
halinde fon performans Ucreti tahsil edilmez.

Bir sonraki performans licreti hesabi icin baz olusturacak Yiiksek iz degerinin
belirlenmesinde ¢ durum ortaya cikabilir:

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

b) Fon getirisi negatif ancak esik degerin getirisinden yiksek ise performans Ucreti
kesilmediginden Yiiksek iz deger en son performans licreti kesilen tarihteki fon birim pay
degeri olarak alinmaya devam eder.

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

Performans g6zden gecirme tarihleri disindaki tarihlerde satim talimati verildiginde
hesaplanan performans Ucreti satis tutarindan dusillerek kalan kisim yatirimciya odenir.
Performans licreti Kurucu’ya édenir.

Performans licretinin hesaplanmasinda asagidaki formiil kullanilacaktir:

[((Fon birim pay degerinin getirisi(%) - Esik Deger getirisi(%))*%50)*donem basi fon
birim pay degeri*pay miktari]

Farkli donemlerde girisi yapilan her bir pay icin ayri ayri hesaplanir.
Performans Ucreti Hesaplamasina iliskin Ornekler:

Ornek 1: Yatirimci 01.10.2024 tarihinde Fon’a 1 TL birim fiyattan (Fon Pay Degeri: 1 TL)
10.000 adet fon katilma payi satin almistir. Fon alim tarihinden yilin son degerleme giinii olan
31.12.2024 tarihine kadar Fonun getirisi %10 olmustur. (Fon Pay Degeri: 1,1 TL) Ayni
donemdeki Esik Deger getirisi ise %5 olmustur.
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Yatirnmci 20.03.2025 tarihindeki birim fiyattan Fon’dan ¢ikmistir. Performans Ucreti
tahsilatinin yapildigi yilin son degerleme gilinlinden fondan cikis tarihine kadarki donemde
fonun getirisi %20 (Fon Pay Degeri: 1,32 TL), Esik Deger getirisi ise %12 olarak gerceklesmistir.

Cevap 1: 20.03.2025 tarihinde gerceklesen c¢ikis isleminden o6nce performans
hesaplama donemi sonu olan 31.12.2024’da asagidaki hesaplama yapilarak misteriden
performans komisyonu kesilmistir:

Fon alim tarihinde Yiiksek iz Deger, fon fiyati olan 1 TL’dir. Performans degerleme
tarihindeki fon fiyati, Yiiksek iz degerini astigl ve nispi getiri pozitif oldugu icin Performans
Ucreti tahsil edilmistir.

Nispi Getiri Orani : %10 - %5 = %5
Pay Basina Performans Orani: (% 10 - % 5) * %25 = % 1.25
Performans Ucreti: 1 TL * 10.000 Pay * %1.25 = 125 TL olarak kesilmistir.

20.03.2025 tarihine gelindiginde, bir onceki donemin son degerleme gilinii olan
31.12.2024 tarihinde performans komisyonu kesildigi icin bir sonraki dénem igin Yiksek iz
Deger, bir 6nceki donem performans Ucreti kesilen degerleme giinii olusan pay fiyati olan 1,1
TL olmustur.

Yatirimcinin Fon’dan cikis yaptigi 20.03.2025 tarihinde Fon fiyati, Yiiksek iz degerini
astigi ve nispi getiri pozitif oldugu icin performans (icreti tahsil edilmistir.

Nispi Getiri Orani :%20 - %12 = %8
Pay Basina Performans Orani : (%20 - %12) * %25 = %2

Performans Ucreti: 1,1 TL * 10.000 Pay * %2 = 220 TL olmustur.

Ornek 2:

Yatirimci; 30.09.2024 tarihinde 10 TL birim fiyattan 10.000 adet fon katilma payi satin
almistir.

30.10.2024 tarihinde 10,1 TL birim fiyattan 6.000 adet daha fon katilma payi satin
almstir.

30.11.2024 tarihinde ise 9.000 adet fon katilma payini 10,4 TL birim fiyattan satmistir.
-Degerleme giinli olan 31.12.2024’de fon fiyati 10,7 TL olarak gergeklesmistir.
-Degerleme giinli olan 31.03.2025’de fon fiyati 10,6 TL olarak gergeklesmistir.

-Yatirimci elinde kalan 7.000 adet fon katilma belgesini 30.04.2025’de 11 TL birim fiyat
ile satmistir.
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Esik Deger getirileri:

30.09.2024 —30.11.2024 arasinda % 2,0,
30.10.2024 —30.11.2024 arasinda % 1,0,
30.09.2024 —31.12.2024 arasinda % 3,0,
30.10.2024 —31.12.2024 arasinda % 2,5,
31.12.2024 —31.03.2025 arasinda % -1,0,
31.03.2025 - 30.04.2025 arasinda % 10,0 olmustur.
Cevap 2:

Yatirimcinin farkli dénemlerde yaptigi yatirimlar ayri ayri takip edilmistir. ilk Giren ilk
Gikar (FIFO) uygulamasina gore, yatirimcinin 30.11.2024 tarihinde satmis oldugu 9.000 adet
fon katilma paylarinailiskin Performans Ucreti hesaplamasina 30.09.2024 tarihli alisindan elde
edilen katilma paylari ile baslanacaktir.

30.11.2024 tarihli 9.000 adet 10,4 TL satis:

¢ Yiksek iz degeri: 10 TL

¢ Dénemsel Fon Getirisi: %4 (10,40/10,00-1)

e Esik Deger: %2 ¢ Nisbi Getiri: %4-%2 = %2

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

Satis sonrasi yatirimcinin farkli dénemlerde yaptigi yatirimlar ayri ayri takip edilmeye
devam edilmistir.

31.12.2024 - 10,7 TL ile degerleme (Toplam 7.000 adet stok)

30.09.2024 tarihli 10.000 adet Alis isleminden kalan 1.000 adet stogun degerlemesi:
e Adet: 1.000

e Yiiksek iz degeri:10 TL

e Donem Fon getirisi: %7 (10,70/10,00-1)

e Esik Deger: %3

* Nisbi Getiri: %7 - %3 = %4

e Performans Ucreti: %4*%25*10 TL*1.000 pay = 100 TL
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30.10.2024 tarihli 6.000 adet Alis isleminden olusan 6.000 adet stogun degerlemesi:
e Adet: 6.000

* Yiiksek iz degeri:10,10 TL

e D6nem Fon getirisi: %5,94 (10,70/10,10-1)

* Esik Deger: %2,5

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

e Performans Ucreti: %3.44*%25%*10,10 TL*6.000 pay = 521,16 TL

Performans dénemi sonrasi performans licreti hesaplandigindan Yiiksek iz Degerleri
degerlemenin yapildigi gline ait katilma payi fiyati olan 10,70 TL ile glincellenmistir.

31.03.2025 - 10,6 TL ile degerleme (Toplam 7.000 Adet stok)

30.09.2024 tarihli 10.000 adet Alis isleminden kalan 1.000 adet stogun degerlemesi :

e Adet: 1.000

* Yiiksek iz degeri:10,7 TL

e Donem Fon getirisi: %-0,93 (10,60/10,70-1)
e Esik Deger: %-1

e Performans Ucreti: Fon Getirisi esik deger getirisinden yiiksek olmasina ragmen fon
getirisi negatif oldugundan performans lcreti hesaplanmamistir.

30.10.2023 tarihli 6.000 adet Alis isleminden olusan 6.000 adet stogun degerlemesi :

e Adet: 6.000

e Yiiksek iz degeri:10,7 TL

¢ Dénem Fon getirisi: %-0,93 (10,60/10,70-1)
e Esik Deger: %-1

e Performans Ucreti: Fon Getirisi esik deger getirisinden yiiksek olmasina ragmen fon
getirisi negatif oldugundan performans lcreti hesaplanmamistir.

Performans dénemi sonrasi performans Ucreti hesaplanmadigindan Yiiksek iz
Degerleri glincellenmemis, 10,70 TL olarak devam etmistir.

30.04.2025 tarihli 7.000 adet 11 TL satis:

30.09.2023 tarihli 10.000 adet Alis isleminden kalan 1.000 adetin satisi:

e Adet: 1.000
e Yiiksek iz degeri:10,7 TL

e Donem Fon getirisi: %2,80 (11,00/10,70-1)
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* Esik Deger: %10
¢ Nisbi Getiri: %2,8 - %10 = %-7,2

e Performans Ucreti: Fon Getirisi Esik Deger Getirisinden kiiciik oldugundan
hesaplanmamistir.

30.10.2023 tarihli 6.000 adet Alis isleminden olusan 6.000 adetin satisi:

e Adet: 6.000 e Yiksek iz degeri:10,7 TL

e Dénem Fon getirisi: %2,80 (11,00/10,70-1)
e Esik Deger: %10

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

e Performans Ucreti: Fon Getirisi Esik Deger Getirisinden kiiciik oldugundan
hesaplanmamistir.

ALIS (STOK GIRISLERI)

Tarih islem Adet Fiyat Stok Sira
30.09.2024 Alig 10.000 10TL 1
30.10.2024 Alig 6.000 10,10 TL 2

Performans Degerleme
Tarih islem Tirii | Stok Adet | Yiiksek iz D6nem D6nem Esik Nisbi Performans
Sira Degeri Sonu/Satig Fon Deger Getiri Ucreti*
Fiyat Getirisi

30.11.2024 Satis 1 9.000 | 10,00 TL 10,40 TL %4 %2 %2 450 TL
31.12.2024 | Degerleme 1 1.000 10,00 TL 10,70 TL %7 %3 %4 100 TL
31.12.2024 | Degerleme 2 6.000 10,10 TL 10,70 TL %5,94 %2,50 %3,44 521,16 TL
31.03.2025 | Degerleme 1 1.000 10,70 TL 10,60 TL %-0,93 %-1 %0,07 *k
31.03.2025 | Degerleme 2 6.000 10,70 TL 10,60 TL %-0,93 %-1 %0,07 *k
30.04.2025 Satis 1 1.000 | 10,70 TL 11,00 TL %2,80 %10 %-7,20 el
30.04.2025 Satis 2 6.000 | 10,70 TL 11,00 TL %2,80 %10 %-7,20 el

*Performans Ucreti % 25'dir. Performans ticreti "Nisbi Getiri X 0,50 X Yiiksek iz Degeri X Pay Adedi "
formali ile hesaplanmaktadir.

** Donem fon getirisi esik deger getirisinin Uzerinde olmasina karsin fon dénem getirisi negatif
oldugundan performans licreti hesaplanmamistir.

*** Donem fon getirisi pozitif olmasina karsin esik deger getirisinin altinda kaldigindan (nisbi getiri
negatif oldugundan) performans tcreti hesaplanmamustir.




