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Serbest Yatirim Fonlarinin Tanimi ve Temel Ozellikleri

Serbest yatirim fonlari, sadece nitelikli yatirimcilara sunulan esnek portfoy yonetim stratejilerine sahip yatirm
fonlaridir. Uluslararasi piyasalardaki “hedge fund” kavraminin Tlrkiye’deki karsiligi olarak gorilebilir. Bu fonlar
mutlak getiri (absolute return) elde etmeyi hedefler; yani belirli bir karsilastirma olcltiine (benchmark) bagli
kalmaksizin, piyasa kosullarindan bagimsiz kazang saglamaya odaklanirlar. Serbest fonlar diger yatirim fonlarinin
yapabildigi tiim yatirimlari yapabildigi gibi, yatirim portfoylerinde 6zellikle tiirev araglara (6r. swap, opsiyon) daha
genis yer verebilirler. Yiksek risk alarak ylksek getiri elde etmeyi amaclayan bu fonlar; agiga satis, tirev riin
kullanimi gibi ileri diizey finansal teknikleri uygulama serbestisine sahiptir. Bu sayede disen piyasalarda dahi
kazang hedefleyen karmasik stratejiler izlenebilir.

Diger Yatirim Fonlarindan Farklari

Yatirimci Profili: En 6nemli fark, serbest yatirim fonlarinin sadece nitelikli yatirimcilara yonelik olmasidir. Yatirim
fonlarinin aksine, serbest fon katilma paylari kanunen nitelikli yatirrmcilardan baskasina satilamaz. Bu nedenle
hedef kitle, finansal varliklari ve deneyimi belli bir esigin Ustlinde, risk istahi yiiksek yatirimcilardir. SPK
mevzuatina gore nitelikli olmayan yatirimcilar bu fonlara yatirim yapamaz

Yatirim Araglari ve Stratejileri: Serbest fonlar portfdy sinirlamalari bakimindan diger fonlardan ¢ok daha 6zgiirdiir.
Normal yatirim fonlarinin tabi oldugu pek gok kural (belirli bir varlik tlirine minimum/maksimum oran, risk
dagitimi, borclanma limitleri vb.) serbest fonlar icin uygulanmaz. Bu esneklik sayesinde serbest fon yoneticileri;
kaldiracliislemler, karmasik tirev stratejileri, arbitraj firsatlar gibi getiri potansiyeli yliksek yontemleri rahatlikla
kullanabilir. Diger taraftan, serbest fonlar da yatirim fonlarinin yatirim yapabildigi hisse senedi, tahvil, doviz, emtia
gibi tim varliklara yatirnm yapabilir.

Likidite ve Erisim: Serbest fonlarin likiditesi ve erisilebilirligi de farklilik gosterir. Halka acik geleneksel fonlar
genellikle glinliik likidite imkani sunar ve tiim yatirimcilara agiktir. Serbest fonlarda ise durum her zaman boyle
olmayabilir. Bir kisim serbest fon, TEFAS (Tlrkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu) Gzerinden glinlik
alim-satima acik olup nitelikli yatinmcilarin kolaylikla ulasabildigi yapidadir. Buna karsilik 6zel serbest fonlar adi
verilen bazi serbest fonlar TEFAS’ta listelenmez ve genellikle kapali bir yatirimci grubuna 6zeldir. Bu 6zel fonlara,
yatirimel nitelikli olsa bile disaridan kolayca erismek mimkiin olmayabilir.

Diizenleme ve Seffaflik: Serbest fonlar diizenleyici cergceve agisindan daha hafif kurallara tabi olup, gorece daha
dustuk seffaflikla faaliyet gosterirler. Halka agik fonlar ayrintili kamuyu aydinlatma ytktimlilikleriyle dizenli
raporlama yaparken, serbest fonlar sadece nitelikli yatirimcilara sunulduklari icin raporlama ve bilgi paylasimi
konusunda bazi muafiyetlere sahiptir. Ornegin, portfdy dagilim raporlari halka acik fonlar kadar detayli veya sik
yayimlanmayabilir.

Tiirkiye’deki Yasal ve Diizenleyici Cerceve

Tlrkiye’de serbest yatirim fonlari, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve SPK’nin ilgili alt dlizenlemeleri
kapsaminda ele alinir. SPK’nin I11-52.1 sayili “Yatirnm Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi”, serbest fonlari yatirim
fonlarinin bir tiird olarak tanimlamistir. Bu teblig uyarinca, yalnizca nitelikli yatinmcilara satilmak tizere kurulmus

fonlar “Serbest Semsiye Fon” catisi altinda ihrac edilir. Yani bir portfoy yonetim sirketi, serbest semsiye fon
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kurarak bu kategoriye giren alt fonlari SPK onayiyla olusturabilir. SPK mevzuatina gére serbest fonlarin katilma
paylari borsada islem gérmez ve halka arz edilmez; alim satimi, TEFAS platformu UGizerinden veya ilgili portfoy
yonetim sirketi/araci kurum kanaliyla sadece nitelikli yatirrmcilar arasinda yapilir.

SPK diizenlemeleri serbest fonlari nitelikli yatirimci fonu olarak ayri bir kategoriye koymakta ve bu fonlara, diger
fon tirlerine uygulanan portfoy kisitlamalarinin biylik kismindan muafiyet tanimaktadir. Serbest fonlar, teblig
hikimlerine gore portfoy sinirlamalarini ve stratejilerini izahnamelerinde serbestge belirleme imkanina sahiptir.
Ancak sermaye piyasasi mevzuatinin genel cercevesi (6rnegin fon varliklarinin saklanmasi, bagimsiz denetim,
kamuyu aydinlatma form ve periyodlari) serbest fonlar icin de gegerlidir. Ayrica, serbest fonlarin kurulumu ve
yonetimi lisansli portfdy yonetim sirketleri tarafindan yapilmak zorundadir; bireysel kisiler dogrudan serbest fon
kurup yonetemez. SPK gerektiginde ilke kararlariyla serbest fonlara 6zel kisitlar da getirebilmektedir.

Yatirim Stratejileri

Serbest yatirim fonlarinin yonetiminde ¢ok ¢esitli yatirim stratejileri uygulanabilir. Bu fonlar, klasik fonlarin aksine
tek bir varlik sinifiyla veya piyasayla sinirli kalmayip firsat gérdiikleri her alana yénelebilirler. One cikan
stratejilerden bazilari sunlardir:

« Kaldirag Kullanimi: Serbest fonlar, krediyle finansman veya tiirev trlinler araciligiyla kaldirag (leverage)
kullanarak pozisyonlarini biiyiitebilir. Bu sayede getiri potansiyelini artirmak hedeflenir. Ornegin fon,
portfoytindeki varliklari teminat gosterip borglanarak ilave menkul kiymet alimi yapabilir veya vadeli islem
sOzlesmeleriyle kiiclik teminatla bliylik pozisyonlar alabilir. Kaldirag sayesinde piyasa hareketlerinden
katlamali kazan¢ amaclanir; tabii ayni sekilde kayiplar da katlanabilir.

« Aciga Satis: Serbest fonlar, deger disusu bekledikleri finansal varliklari 6diing alip satarak agiga satis
yapabilirler. Bu strateji, piyasa diiserken de kazang saglama imkani verir. Ornegin fon, fiyatinin diisecegini
ongordugu bir hisse senedini 6dlng alip satar ve fiyat disiince daha ucuza geri alarak aradaki farktan kar eder.
Acliga satis stratejisi, portfoyl piyasa diistslerine karsi korumak (hedge etmek) icin de kullanilabilir.

« Tirev Uriinler ve Hedge Islemleri: Serbest fonlar tiirev finansal araclar kullanabilir. Vadeli islem sézlesmeleri,
opsiyonlar, swap anlagmalari gibi enstriimanlar hem spekiilatif kazang hem de risk yonetimi amaciyla tercih
edilir. Ornegin swap sdzlesmeleriyle faiz veya déviz kuru takasi yaparak arbitraj geliri elde etmeye calisabilirler.
Opsiyon islemleriyle belirli bir varligl gelecekte alma/satma hakkini kullanip volatiliteye karsi pozisyon
alabilirler. Tirev Urlnler, dogru kullanildiginda fonlarin portfoylinii olumsuz senaryolara karsi koruma
(hedging) araci da olabilir.

« Arbitraj ve Ozel Firsat Stratejileri: Piyasalar arasindaki fiyat farkliliklarini degerlendiren arbitraj stratejileri
serbest fonlarda yaygindir. Ornegin ayni menkul kiymetin yurt ici ve yurt disi piyasalardaki fiyat farkindan
yararlanmak veya bir hisse senedinin spot ve vadeli fiyatlari arasindaki anomalileri kazanca gevirmek gibi.

- Diger Stratejiler: Serbest fonlarin strateji yelpazesi neredeyse sinirsizdir. Global makro stratejiler (lilkelerin
makroekonomik trendlerine yatirim), uzun/kisa hisse stratejileri (bazi hisselerde uzun pozisyon alip bazilarini
aciga satarak piyasa noétr getiri hedefleme), pair trade (iliskili iki enstriimandan birinde uzun, digerinde kisa
pozisyona girerek goreli degerleme farkindan yararlanma) gibi sofistike yéntemler uygulanabilir . Bazi serbest
fonlar portfoylerini tek bir tema etrafinda yogunlastirabilir (6rnegin yalnizca belirli bir emtia veya sektér odakli
fonlar).
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Avantajlar

Serbest yatirim fonlari, sagladiklari esneklik ve olanaklar sayesinde bazi 6nemli avantajlar sunarlar:

Yiksek Getiri Potansiyeli: Bu fonlar, agresif ve yenilikgi stratejiler kullanarak piyasa ortalamasinin tizerinde
kazanclar hedeflerler. Kaldirag kullanimi, tiirev araclarla spekiilatif pozisyonlar, odakli portfoy ve arbitraj
firsatlarinin degerlendirilmesi sayesinde, dogru yonetildiklerinde oldukga yliksek performans sergileyebilirler.
Nitekim serbest fonlar, yiiksek getiri potansiyelleriyle &ne cikan yatirim araglandir. Ozellikle enflasyon ve
diisiik faiz ortamlarinda, mevduat veya klasik fonlar ile elde edilemeyecek diizeyde getiriler saglayarak
yatirimcilara cazip gelebilirler.

Esnek ve Cesitli Yatinim Stratejileri: Serbest fonlar, belirli bir varlik ya da piyasayla sinirli kalmadiklari igin
firsatgi bir yaklasimla her alanda yatirnim yapabilirler. Bu stratejik esneklik, piyasanin farkli kosullarina uyum
saglama avantaji verir. Yonetici, makroekonomik degisimlerden sektor trendlerine, arbitraj imkanlarindan 6zel
durumlara dek pek cok alanda manevra yapabilir. Bu sayede portfdy yonetiminde aktif bir yaklasim benimsenir
ve farkli piyasa kosullarinda da getiri arayisi strdurilir. SPK’nin serbest fonlara getirdigi genis yatirim
yelpazesi imkani fon yoneticilerine 6zglirce strateji belirleme olanagi tanir.

Disuk Korelasyon ve Portfoy Cesitlendirmesi: Serbest fonlar genellikle geleneksel varlik siniflariyla diisiik
korelasyona sahip yatirimlar yapar. Yani getirileri, hisse senedi veya tahvil piyasalarindan bagimsiz hareket
edebilir. Bu durum, yatirnmcinin genel portfoyline eklendiklerinde gesitlendirici bir etki yaratir ve toplam riskin
distrilmesine katki saglar. Alternatif yatirim fonlari kategorisinde degerlendirilebilecek serbest fonlar, piyasa
dalgalanmalarina karsi portféyii kismen koruyabilecek bir yapi sunar. Ornegin hisse senedi piyasasi diiserken
bir serbest fon farkli araclara yatirim yaparak pozitif getiri elde edebilir; bdylece yatirrmcinin portfoylindeki
zararlari dengeleyebilir.

Aktif Yonetim ve Yaratici Yaklasimlar: Serbest fonlar, yonetici performansinin cok énem tasidigi aktif yonetilen
fonlardir. Bu fonlari yoneten portfoy yoneticileri genellikle alaninda uzman, yaratici ve hizli karar alabilen
kisilerdir. Piyasadaki verimsizlikleri bulup degerlendirme, ileri modellemeler kullanma, algoritmik alim-satim
stratejileri uygulama gibi imkanlar s6z konusudur.

Dezavantajlar

Serbest yatirim fonlarinin cazip yonleri kadar géz online alinmasi gereken 6nemli dezavantajlari da vardir:

Yiksek Risk ve Volatilite: Serbest fonlar en riskli yatirim araglarindan biridir. Yiiksek getiri hedefiyle alinan
kaldiracli ve spekiilatif pozisyonlar fonun degerinde sert dalgalanmalara yol agabilir. Serbest fonlar yiliksek
getiriyle birlikte ylksek risk de tasirlar ve piyasa sartlari tersine dondiigiinde ciddi zararlara ugrayabilirler.

Dustuk Seffaflik: Yukarida belirtildigi gibi, serbest fonlar diger yatirim fonlarina kiyasla daha az bilgi agiklama
yukimliligline sahiptir. Fon portfoyliniin detaylari, yapilan islemler veya risk seviyeleri konusunda
yatirimcilarin alabildigi bilgiler kisitli olabilir. Halka agik fonlar genellikle KAP (Kamuyu Aydinlatma Platformu)
Uzerinden aylik portféy dagilimi, glinliik fiyat bilgisi, tGi¢ aylik raporlar gibi kapsamli veriler sunarken, serbest
fonlar daha sinirli raporlama yapar. Bu seffaflik eksikligi, yatirirmcinin fonun ne yaptigina dair tam bir resim
gérememesine yol acabilir.

Yiiksek Ucret ve Maliyetler: Serbest fonlar, yénetim iicreti ve performans iicreti bakimindan da diger fon
tiplerine gore daha pahali olabilir. Tlrkiye’de yonetim Ucretleri fonun stratejisine gére degismekle birlikte,
performansa dayali ek UGcret uygulamasi serbest fonlarda sik gorilir. Bu Ucretler yatirnmcinin net getirisini
dislirecek 6nemli bir maliyet unsurudur.
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Ozetle, serbest yatirim fonlari ‘yiiksek risk-yiiksek getiri’ dengesinin u¢ noktasinda yer alan araclardir.
Yatirimcilara cazip firsatlar sunarken, beraberinde getirdigi riskler ve dezavantajlar da son derece ciddidir. Bu
nedenle bireysel yatirimcilarin serbest fonlara yonelmeden 6nce bu dezavantajlari dikkatlice degerlendirmesi
onemlidir.

Kimler Yatirnm Yapabilir?

Serbest yatirim fonlarina yalnizca nitelikli yatirimcilar yatirim yapabilir. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun tanimina
gore nitelikli yatirirmci, en az 1 milyon TL degerinde finansal varliga sahip olan yatirrmcilardir . Bu finansal varliklar;
mevduat, fon katilma paylari, hisse senedi, tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araclarindan olusan likit varliklar
olmalidir. 1 milyon TL’lik esik deger, yatirimcinin bu tir riskli Griinleri anlayabilecek finansal biyiklige sahip
oldugunu varsaymaya yoneliktir.

Nitelikli yatirrmci kavrami hem gercek kisiler (bireyler) hem de tiizel kisiler (kurumlar) igin gegerlidir. Dolayisiyla,
gerekli varlik kosulunu saglayan bir birey de bir sirket de nitelikli yatirimci olabilir. Ayrica mevzuat geregi, belirli
kurumsal yatinmcilar otomatik olarak nitelikli kabul edilir. Ornegin yerli ve yabanci yatirim fonlari, yatirnm
ortakliklari, aract kurumlar, bankalar, sigorta sirketleri, portfdy yonetim sirketleri gibi finansal kurumlar nitelikli
yatirimel statlistindedir.

Vergilendirme

Serbest yatirim fonlarinin vergilendirilmesi, hisse senedi yogun fon haricindeki diger yatirim fonlari ile bliyik
Olclide aynidir. Turkiye’de yatirim fonlarindan elde edilen kazanglar, Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesi
uyarinca stopaja (kaynaginda vergi kesintisine) tabidir. Glincel durumda (2025 itibariyla), serbest fonlar ile déviz
bazli fonlarin katilma payi gelirleri (izerinden gercek kisiler igin uygulanan stopaj orani %15’tir. Vergi uygulamasi,
yatirim fonlarinda stopaj nihai vergidir. Yani serbest fondan elde edilen kazanc lizerinden kesilen %15’lik stopaj,
gercek kisi yatirimci agisindan son vergilendirme olup beyan edilmeye ihtiya¢c duyulmaz. 1 yil tutmak kosuluyla
%51’in Ustlinde yerli hisse senedine yatirim yapan serbest fonlar s6z konusu stopajdan muaftir.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



