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Bu bilgi notu ile Tiirk sermaye piyasalarinda borsa yatirim fonlarinin (“BYF”) kapsamli bir
analizi, yasal cercevesi ve son dénemde artan 6nemini ele alinmaktadir. Temel olarak 111-52.2
sayill Borsa Yatinm Fonlarina lliskin Teblig ile diizenlenen BYF'ler; geleneksel yatirim
fonlarinin sagladigi cesitlendirme avantajlarini, borsada islem géren hisse senetlerinin gtin ici
likiditesiyle birlestiren 6zgtin bir hibrit yapi sunar. Katilimcilarin rolleri ile operasyonel
isleyisinin mercek altina alindigi bu bilgi notunda, s6z konusu araclarin fiyat etkinligini ve
seffafligi nasil sagladigini ortaya koymaktadir. Asagida, Tiirkiye piyasalarindaki BYF'lere, bu
fonlara yénelik ilginin artmasina sebep olan avantajlara, operasyonel ve yasal gerekliliklere
dair aciklamalarimiz bilgilerinize sunulmaktadir; nihai olarak bu bilgi notu, halihazirda 30
BYF'ye ev sahipligi yapan Tiirkiye BYF piyasasinin, kiiresel finansal standartlarla nasil uyum
sagladigini ve hem kurumsal hem de bireysel yatirimcilarin degisen ihtiyaclarina nasil cevap
verdigini irdeleyen bir calisma niteligindedir.

| 1. Giris
1.1. BYF Tanimi

Turkiye'de borsa yatirm fonlari (“BYF”), katilma paylar Turkiye'deki tek menkul
kiymetler borsasi olan Borsa istanbul A.S. (“BiST”) biinyesinde islem géren fonlari
ifade eder. Yatirim fonlari ve serbest fonlara benzer sekilde birer kolektif yatirim
kurulusu olan BYF'ler; portfoy yonetim sirketleri tarafindan, yatirirmcilar adina
inanclh mulkiyet esaslarina gore portfoy yonetmek amaciyla kurulan, tiizel kisiligi
bulunmayan malvarliklaridir. Bununla birlikte, BiSTte islem gormeleri ve bir
ikincil piyasaya sahip olmalarinin yani sira BYF'ler, daha dar bir yatirim hedefine
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sahip olmalariyla da ayrisirlar; BYF'ler, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan uygun
gorilen bir endeksi takip etmek amaciyla olusturulurlar.

1.2. Kiiresel BYF Piyasasi: BYF’lere Olan Ilginin Artmasindaki
Nedenler

Kiresel piyasada BYF'ler, nis bir yatinm araci olmaktan modern finans
piyasalarinin temel tasina doniiserek dnemli bir degisim gecirmistir. Diger fonlarla
karsilastirnldiginda, yatirnmcilar tarafindan her gecen giin daha fazla tercih
edilmelerini saglayan cesitli pratik avantajlar sunarlar:

e Dislik yonetim Ucretleri sayesinde artan maliyet etkinligi,

e Tek bir islemle cok cesitli kiiresel varlik siniflarina ve 6zel sektorlere erisimi
tabana yayarak saglanan daha genis pazar erisimi,

e Portfdy iceriginin glinllik olarak paylasilmasi sayesinde saglanan daha yiiksek
seffaflik,

e Anlik (gercek zamanh) netlik ve gelismis risk yonetimi.

1.3. Turkiye'de BYF Piyasasi

Bu kiresel ivme, sayisi giderek artan yerel fonlarla birlikte Tiirkiye BYF piyasasina
da net bir sekilde yansimistir. Yerel piyasa, yatirimcilara finansal hedeflerine
ulasmalari icin seffaf ve diisiik maliyetli araclar sunarak uluslararasi standartlarla
uyum saglamaya devam etmektedir. Halihazirda BiST biinyesinde islem géren 30
adet aktif BYF bulunmaktadir.

| 2. Mevzuat ve ikincil Diizenlemeler

Temel Mevzuat: BYF'lerin temel yasal dayanagl 6362 sayili Sermaye Piyasasi
Kanunu’nun 52. maddesinde bulunmakta olup; s6z konusu hikim, fon yapilarina iliskin
genel cerceveyi diizenlemektedir.

Ana Diizenleme: Detayli operasyonel kurallar, portféy yonetim ilkeleri ve kamuyu
aydinlatma yikumliltkleri 111-52.2 sayili Borsa Yatirim Fonlarina iliskin Teblig ile
diizenlenmektedir. S6z konusu teblig, BYF'lerin kurulmasi ve giinlik isleyisine yonelik
temel esaslari belirlemektedir.
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Kotasyon ve islem Kurallari: Katilma paylarinin kote edilmesine ve BiST biinyesinde
islem gdrmesine iliskin teknik gereklilikler; BIST Kotasyon Yoénergesi ile Pay Piyasasi
Yonergesi ve Prosedtiri hiikiimlerine tabidir.

| 3. BYF’ler Nasil Calisir?

BYF'ler, BiST Pay Piyasasi biinyesindeki Yapilandirilmis Uriinler ve Fon Pazari'nda (veya
yalnizca nitelikli yatirnmcilara satiimasi durumunda Girisim Sermayesi Pazari’nda) kote edilen
ve zorunlu piyasa yapicilik esasiyla islem goren, endeks takip eden fonlardir. Bu fonlarin
kuruculari portfoy yonetim sirketleri olup; uygulamada genellikle ayni portféy yonetim
sirketi fon yoneticisi olarak gorev yapmaktadir. Takip eden bolimlerde, BYF'lere iliskin
temel kavramlar ve mekanizmalar incelenmektedir.

3.1. Endeks Takibi

BYF'lerin temel stratejisi, takip edilen endeksin performansini yansitmaktir; bu
performans ise takip farki ve takip hatasi hesaplanarak olcildr. Bir BYF; toplam
fon degerinin en az %80'ini devamh olarak yalnizca takip edilen endeks
kapsamindaki varliklara veya ilgili endeksi takip eden yurt disi borsalarda islem
goren BYF'lerin paylarina yatirarak endeksi takip edebilir. Ek olarak endeks, takip
edilen endeks kapsaminda yatirim yapilmasi zorunlu olmayan varliklara yatirim
yapilarak da takip edilebilir. Toplam degerinin en az %80’ini devamh ve
minhasiran endeks kapsamindaki varlklara yatiran BYF'ler portfoylerini, endeks
kapsamindaki varlklarin timiinden aynen kopyalama yoluyla veya secilmis bir
kisminin 6rneklenmesi yontemiyle olusturabilirler.

Turkiye piyasasinda bulunan 30 BYF'nin takip ettigi endeksler; hisse senetleri,
TLREF (Turk Lirasi Gecelik Referans Faiz Orani), doviz ile tematik veya sektorel
temalar dahil olmak Gzere cesitli varlik siniflarina dagiimistir.

3.2. Takip Fark: ve Takip Hatasi

Takip farki, BYF ile takip edilen endeksin vyillik getirileri arasindaki farki ifade
etmekte olup, fon ile gosterge endeks arasindaki genel performans farkini temsil
eder. Takip hatasi ise BYF ile takip edilen endeksin getirileri arasindaki farkin
degiskenligini ifade eder ve fonun, gosterge endeksini takip etmekteki tutarliligini
temsil eder.
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islem maliyetleri, toplam giderler, likit olmayan varliklar ve benzeri unsurlar;
BYF'nin takip edilen endeks performansini birebir yansitma kabiliyetini etkileyen
unsurlardir ve takip farki ile takip hatasinin blytkligt Gizerinde rol oynayabilirler.

Takip farki ve takip hatasindaki seffaflik ile gelecek projeksiyonlari, belirli
periyodik bildirimler araciligiyla glivence altina alinmaktadir:

Bildirim Konu Tarih
Aylik Performans Son bir yilhk doénem icin Ayinilk is
Bildirimi hesaplanan takip farki ile takip ginl

hatasi ve bu degerlerde 6nemli
bir artis yasanmasi durumunda
s6z konusu farkin nedenleri

Yilhk Performans Onceki yil icin 6ngdriilen tahmini En gec
Bildirimi takip hatasi, gerceklesen takip Ocak
farki ve takip hatasi ile bunlar ayinin son
arasinda 6nemli bir sapma olmasi is glinl
durumunda s6z konusu farkin
nedenleri
Yillik Gelecek Normal piyasa kosullari altinda Yilin son is
Projeksiyon olusabilecek, bir sonraki vyila glinl
Bildirimi iliskin tahmini takip hatasi degeri

3.3. Fon Portfoyiiniin Olusturulmasi ve Yonetimi

BYF portfdyleri, takip edilen endeks kapsamindaki varliklarin aynen kopyalanmasi
ya da orneklenmesi yoluyla olusturulur; bu siirec, kurucunun avans saglamasi
ve/veya katilim paylarinin BIST biinyesinde veya disinda nakit karsilig halka arz
edilmesiyle gerceklestirilir.

2026 yil icin, saglanacak avansin veya ilk halka arzin asgari tutarinin en az
70.000.000 TL olmasi gerekmektedir. Her iki yontemin es zamanh olarak
kullanilmasi durumunda, bu asgari sinir avans ve halka arz tutarinin toplamina
uygulanir.
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Fonun faaliyet siliresi boyunca, her ayin son is gini itibariyla yapilan
degerlendirmede, son Uc¢ aylik ortalama toplam fon degeri 2026 vyil icin
35.000.000 TL’nin altina diisemez.

3.4. Birincil Piyasa Islemleri

Fonun birincil piyasa islemleri; yetkilendirilmis katihmci ile portfoy saklayicisi
arasinda gerceklesen, yeni fon katilma paylarinin olusturulmasi ve mevcut fon
katilma paylarinin geri alimindan olusur.

Katilma paylarinin olusturulmasi; fon portféy kompozisyonunu temsil eden
varliklarin veya nakdin bir araya getirilerek, yetkilendirilmis katilimci aracihgiyla
gerceklestirilen islemler cercevesinde portfoy saklayicisina teslim edilmesi
yoluyla, asgari islem birimi veya katlarina tekabiil eden tutarlarda katilma pay:i
Uretilmesi silrecidir. Katilma paylarinin itfasi ise bu sirec tersine isletilerek
gerceklestirilmektedir.

Katihm paylarinin olusturulma ve itfa silrecine iliskin esaslar; yetkilendirilmis
katilimci, kurucu ve portféy saklayicisi arasinda imzalanan sézlesme ile belirlenir.

Katilim paylarinin olusturma ve itfa mekanizmalari, fon portféyiiniin takip edilen
endeks ile uyumlu olmasini saglamaya katkida bulunur.

| 4. Nasil Aynisirlar?

BYF'leri diger yatinm fonlarindan ayiran ve yatirimcilar nezdinde tercih edilmelerini
saglayan temel unsurlar asagida belirtilmistir.

Disiik Gider Oranlari: BYF'ler genel olarak pasif bir yonetim stratejisi
(endeksleme) izledikleri icin aktif olarak yonetilen yatirnm fonlarina kiyasla
operasyonel maliyetleri ve yonetim Ucretlerini 6nemli 6lctide azaltirlar.

Aninda Cesitlendirme ve Erisilebilirlik: Yatirimcilar tek bir pay satin alarak tiim bir
endekse, sektdre veya emtiaya aninda yatirnm yapma imkani elde ederler; bu da
minimum sermaye ile bir portféy olusturulmasina olanak tanir.
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e Vadeli Fiyatlama Olmamasi: Geleneksel fonlarin aksine BYF'ler, tipki hisse
senetleri gibi piyasa saatleri icinde anlik olarak alinip satilabilirler. Bu durum vadeli
fiyatlamadan kaynaklanan gecikmeleri ortadan kaldirarak yatirimcilara aninda
islem yapma ve fiyat kesinligi saglar.

Buna ek olarak BYF'ler, endeks sertifikalariyla 6nemli benzerlikler tasimaktadir. Ancak
endeks sertifikalari, dayanak endekse bagli bir 6deme veya teslimat yUkimlGlGgini
temsil ederken; BYF'ler, fonun mal varligi havuzunda dogrudan miilkiyet hakki sunar. Bu
durum, o6deme glicligl risklerine karsi koruma mekanizmalarinda bir farklilik
yaratmaktadir.

| 5. sonug

Diinya Altin Konseyi’'nin (World Gold Council) son raporuna goérel, kiiresel altin talebi
2025 yilinda tarihi bir rekor kirmis olup bu ylikselisin ana itici glicii altin BYF’leridir.
Ozellikle Morningstar? verileri, Avrupa merkezli BYF’lerin 2026 basindan bu yana 2
milyar Avronun Uzerinde yeni sermaye cektigini gostermektedir. Benzer sekilde, sayilari
giderek artan fonlarla birlikte Turkiye BYF piyasasi da emtialara, halka acik sirketlerin
paylarina ve tematik sepetlere dogru genislemekte ve gelecek icin dnemli bir bliylime
potansiyeli sergilemektedir.

Geleneksel emtialardaki bu donlisiime ek olarak, ABD Menkul Kiymetler ve Borsa
Komisyonu'nun (SEC) 2024 basindaki spot Bitcoin BYF onayi, dijital varliklar, likiditeyi,
mesruiyeti ve yatinmci korumasini artiran diizenlenmis bir cerceveye entegre ederek
finansal inovasyonda kritik bir doniim noktasi olusturmustur. ABD’deki bu gelismeleri
takiben, Japonya’nin® 2028 yilina kadar spot kripto BYF'lerinin onaylanmasi icin yasal bir
cerceve olusturma hedefinin, BYF'lere olan ilgiyi daha da artirmasi ve kiresel 6lcekte
diger piyasalara 6rnek teskil etmesi beklenmektedir.
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* ok

Yukarida yer alan konular hakkinda herhangi bir sorunuz olmasi halinde, liitfen bizimle temas
kurmaktan cekinmeyiniz.

Saygilarimizla,
Eryiirekli Hukuk Biirosu
www.eryurekli.com

info@eryurekli.com
+90 212 365 9600
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