Serbest fonlarda %5-%20 kurali nasil uygulanacak? 09.09.2026

Sermaye Piyasasi Kurulu, 28 Agustos 2026 tarihli ve 52/1589 sayili karariyla Yatirim Fonlarina Iliskin Rehber’in
serbest fonlara iliskin bélimini degistirdi.

Serbest fonlar, genel olarak Fon Tebligi’'nin 17 ila 24’(incti maddelerinde bulunan oransal portfoy sinirlamalarina
tabi olmadan, izahnamelerinde ve KAP sayfalarinda belirtilen yatirim stratejisi ve limitler cergcevesinde yatirm
yapabiliyor. Bununla birlikte glincel rehberin 4.3 bolimiinde serbest fonlar icin uygulanacak 6zel sinirlamalar yer
aliyor.

Bu sinirlamalardan biri ylizde 5 ve ylzde 20 kurali:

Bir serbest fonun, fon portféy degerinin ylizde 5’inden fazlasini olusturan sermaye piyasasi araclarinin toplam
degeri, fon portféy degerinin ylizde 20’sini asamaz.

Kural, tek bir sermaye piyasasi aracina en fazla ylizde 5 yatirim yapilabilecegi anlamina gelmiyor. Bir aracin fon
icindeki agirlig1 ylizde 5’i asabilir. Ancak ylizde 5’i asan biitlin araglarin toplam agirligi yiizde 20’yi gecemez.

Hesaplama nasil yapilacak?
Hesaplama li¢ adimda yapilabilir:

1. Her sermaye piyasasi aracinin fon portfoy degeri icindeki agirligi bulunur.
2. Agirligi yizde 5’'ten fazla olan araglar belirlenir.

3. Bu araglarin degerleri toplanir ve toplamin fon portfoy degerine orani hesaplanir.

Bu oranin ylizde 20’yi agmamasi gerekir.

Bir milyar TL portfoy degerine sahip serbest fon diiglinelim:

Arac Portfoy degeri Fon icindeki agirtig Yiizde 20 hesabina dahil mi?
A hissesi 90 milyon TL %9 Evet

B hissesi 60 milyon TL %6 Evet

C hissesi 50 milyon TL %5 Hayir

D hissesi 40 milyon TL %4 Hayir

Diger varliklar 760 milyon TL %76 Her biri ayrica degerlendirilir

A ve B hisselerinin toplam agirligi yizde 15. C hissesinin agirligi tam yizde 5 oldugu icin bu hesaplamaya dahil
edilmiyor. Fon, bu 6rnekte 4.3 bolimindeki ylizde 20 sinirina uyuyor.

Ayni fonda C hissesinin degeri 51 milyon TL'ye yiikselirse agirlig) ylizde 5,1 olur. Bu durumda C hissesi de
hesaplamaya katilir:
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* Ahissesi: ylizde 9
» B hissesi: ylizde 6
e Chissesi: ylizde 5,1
» Toplam: ylizde 20,1

Yiizde 5’i asan araglarin toplami ylizde 20,1’e ulastigi igin sinir agilmis olur.
Kuralin hesaplama mekanizmasi su sekilde 6zetlenebilir:

Pozisyon agirlig1 ylizde 5’in lizerinde — pozisyon yiizde 20 hesabina dahil edilir = hesaba giren biitlin
pozisyonlarin toplami ylizde 20’yi asamaz.

Tek bir arag yiizde 20 olabilir mi?

Rehberin 4.3 bolimiindn birinci fikrasinin (a) bendi bakimindan, tek bir sermaye piyasasi aracinin agirliginin yiizde
20 olmasi mimkunddr. Diger araclarin her biri ylizde 5 veya altinda kaldiginda, ylizde 5’i asan araclarin toplam

agirligr yizde 20 olur.

Ornegin:

Aracg Fon icindeki agirlig
A hissesi %20

B hissesi %5

C hissesi %5

D hissesi %5

Diger varliklar %65

Bu 6rnekte yiizde 5’i asan tek finansal varlik A hissesi. Hesaplamaya dahil edilen toplam agirlik yiizde 20 oldugu
icin, portfdy yalnizca 4.3 bolimunin birinci fikrasinin (a) bendindeki sinira uygundur.

Ancak rehberde iligkili taraflar, ayni gruba ait ihraggilar, fiili dolagim, borglanma araclari, kira sertifikalari ve diger
fonlarin katilma paylari igin ayrica belirlenmis sinirlamalar bulunuyor. Bu nedenle ylizde 5-ylzde 20 kontrolinin
saglanmasi, diger biitin yatirnm sinirlamalarinin da saglandigi anlamina gelmiyor.

Yiizde 5’ten fazla ile yiizde 5 ve iizeri ayni degil

Rehberde ylizde 5 seviyesini kullanan iki ayri diizenleme bulunuyor. Bunlarin hesaplama yontemleri ve sonuclari
farkli.

Diizenleme Kullanilan esik Sonug
Serbest fonlarda ylizde 20 siniri Portfoy degerinin ylizde 5’inden fazla Bu araglarin toplami ylizde 20’yi asamaz
Arastirma ve genel midir onayi Gecgmis 30 glinlik ortalamada ylizde 5 ve lzeri Her alim ve satim kararinin dayanags belgelenir ve

. genel midir onayina sunulur
Birinci kural guncel portfdy yapisindaki yogunlagsma siniriyla ilgili. Ikinci kural ise portfoy yonetim sirecinde

hazirlanacak belgeler ve alinacak onaylarla ilgili.
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Bir sermaye piyasasi aracinin agirligi tam yiizde 5 ise bu arag, 4.3 boliimiindeki yiizde 20 hesabina dahil edilmez.
Cunki ilgili bentte “ylzde 5’inden fazlasini” ifadesi kullaniliyor.

Buna karsilik ayni aracin ge¢gmis 30 gunliik donemdeki glinlik ortalama degeri, ayni dénemdeki glinliik ortalama
fon portfoy degerinin ylizde 5’i veya lGizerindeyse 4.4 bolimindeki belge ve onay yikimliliga devreye girer.

Bu durumda:

« Her alim ve satim kararinin dayanagi olan arastirma ve analiz belgeleri genel midurin onayina sunulur.
e Genel midir onayi en az bes yil saklanir.

« Onay sonrasinda yatirimin degeri, karsi taraf riski ve portfoy yogunlasmasi hakkinda azami 15 glinliik
donemlerle genel midiire raporlama yapilir.

« Buraporlar da en az bes yil saklanir.

Dolayisiyla ylizde 5-ylizde 20 portféy siniriile ylizde 5 belge ve onay ylikimliliga birbirinden ayri kontrol
edilmelidir.

Hangi yatirnmlar sinirlamanin disinda?

Rehber, 4.3 bélimindeki sinirlamalar icin bazi istisnalar belirliyor.

Asagidaki kuruluslarin ihrag ettigi para ve sermaye piyasasi araclarinda 4.3 bolimunun birinci fikrasindaki
sinirlamalar uygulanmiyor:

- Hazine

e Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

« Ipotek finansmani kuruluslari

e Tirkiye Varlik Fonu Yonetimi AS ve istirakleri

e Kamu kurumlari

« Kamu kurumlarinin bagli ortakliklari ve istirakleri

« Bu kuruluslarin dogrudan veya dolayli olarak yonetim hakimiyetine sahip oldugu ortakliklar

Ayrica su yatirimlar da 4.3 boliimindeki sinirlamalarda dikkate alinmiyor:

- BIST 30 Endeksi’ne dahil paylar
« Unvaninda “Endeks” ibaresi bulunan yatirim fonlari

e Borsayatirim fonlari

Ornegin bir serbest fonun portféyii sdyle olsun:
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Arac Fon icindeki agirlig
BIST 30 kapsamindaki A hissesi %12

BIST 30 disinda kalan B hissesi %11

BIST 30 disinda kalan C hissesi %9

Diger varliklar %68

A hissesi BIST 30 kapsaminda oldugu igin 4.3 bélimindeki sinirlamalarda dikkate alinmaz. B ve C hisselerinin
toplam agirlig ylizde 20°dir. Portfdy, yalnizca ylizde 5-yiizde 20 kurali bakimindan sinirdadir.

Rehber ayrica unvaninda asagidaki ifadeler bulunan serbest fonlarda, 4.3 bolim{ndn birinci fikrasindaki
sinirlamalara uyum zorunlulugu aramiyor:

« Doviz

= Yabanci

« Para piyasasl

« Kisavadeli

Mevcut fonlar ne zaman uyum saglayacak?

Gecis hilkm, halihazirda Kurulca onaylanmis izahnamesinde belirli bir yatirrm dénemi bulunan fonlar hari¢ olmak
lizere uygulaniyor.

Rehberdeki takvim soyle:

Tarih Uygulama

29 Agustos 2026 Sinirlari asan mevcut pozisyon tutarlar tst limit kabul edilir ve artirilamaz.
31 Ekim 2026 Mevcut agim tutarlari en az ligte bir oraninda azaltilmis olmalidir.

30 Kasim 2026 Mevcut asim tutarlar en az ligte iki oraninda azaltilmis olmalidir.

31 Aralik 2026 Belirlenen yatirim sinirlamalarina tam uyum saglanmalidir.

Rehber, 29 Agustos 2026’dan 6nce ihrag edilen serbest fonlarin portfdylerindeki borglanma araglari ve kira
sertifikalari icin ayrica bir gecis hiikm getiriyor. Bu araglarda 29 Agustos 2026 itibariyla ilave alim yapilmamasi
sartiyla, itfa tarihine kadar ilgili sinirlamalara uyum zorunlulugu aranmiyor.

Kuralin ozeti

Yizde 5-ylizde 20 kurali dért noktada 6zetlenebilir:
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- Tek bir sermaye piyasasi aracina ylzde 5’ten fazla yatirnm yapilmasi dogrudan yasaklanmiyor.
= Fon portfoy degerinin ylizde 5’inden fazlasini olusturan araclar birlikte hesaplaniyor.
= Buaraclarin toplam degeri fon portfoy degerinin ylizde 20’sini agsamiyor.

e BIST 30 paylari ile rehberde belirtilen diger varlik ve fonlar hesaplamanin disinda tutuluyor.

Yiizde 5’i asan pozisyonlarin toplamina getirilen sinir ile gegmis 30 glinliik ortalamada ylizde 5 ve (izerine ulagsan
araglar icin uygulanan belge ve genel midir onayi yikimliliga de birbirinden ayriliyor.

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 yatirnim 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 igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
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.



