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Tiirkiye Varhk Fonu ile ne yapilmaya cahsihyor?

12.03.2019 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (SPK) yatirim
fonlarina iliskin esaslar tebligi ile, Tiirkiye Varlik Fonu (TVF) biinyesindeki devasa
kuruluslarin katilma paylarinin alim ve satimina iliskin pek ¢ok siirlamadan muaf olmasi
kararlastirildi. Teblige gore Hazine ve Maliye Bakanligi, TCMB ve ipotek finansmani
kuruluslarina halihazirda uygulanan istisnalara TVF de eklenmis oldu. Varlik Fonunun, varlik
toplaminin %35'ine kadar tutarinda senet ¢ikarilip fondaki varliklarin satilabilmesine ortam
hazirlayan maddenin ardindan TVF satilacak mi iddialar1 glindeme geldi. Tiirkiye Varlik
Fonu Yonetimi A.S. ise yaptig1 agiklamada Fonun satilacagina dair haberleri yalanladi.

Tiirkiye Varlik Fonu (TVF) nedir?

19 Agustos 2016 tarih ve 6742 sayili Kanun ile Tiirkiye Varlik Fonu Yonetimi A.S. adiyla
Bagbakanliga bagl olarak kurulan Fon, 10.07.2018'de yayimlanan 1 No.lu Cumhurbaskanlig:
Kararnamesi ile Cumhurbagkanligina baglanan kurumlar arasina alindi. Cumhurbagskani
imzasiyla yayimlanan Cumhurbaskanligi kararnamesiyle, Tiirkiye Varlik Fonu'nun yeni
baskani Cumhurbagkani, baskan vekili de Hazine ve Maliye Bakan1 oldu. Aslinda, Varlik
Fonu yasasinin Kanun Hitkmiinde Kararname ile degistirilmesinde mesruiyet ve seffaflik
sorunu bulundugu iddialar1 o giinden buyana Muhalefetin tepkisine neden oluyor ve sosyal
medyada tartisiliyor. Zira, TVF kurulus yasas1 Meclis'te degil, Cumhurbaskanligi kararnamesi
ile degistirildi. Halkbank, Ziraat Bankas1, BOTAS, TPAO, PTT, Borsa Istanbul AS ile
TURKSAT ‘“in Hazineye ait hisselerin tamamu, Tiirk Telekom’un %6,68 oranindaki Hazineye
ait hissesi ile, Eti Maden ve CAYKUR Tiirkiye Varlik Fonu'na aktarildi. Ayrica, TCDD Izmir
Limani, T. Denizcilik Isletmesi ile Kayseri Seker Fabrikasi hisseleri ile, Milli Piyango ve T.
Jokey Kuliibii'niin diizenledigi bahislerle ilgili lisanslar da Varlik Fonu'na devredildi.

Varhlik Fonu ile ne amaclanmyor?

Varlik Fonu, biitce ve dis ticaret fazlasi veren iilkelerde biriken paranin yatirima
doniistiiriilmesi amaciyla kullaniliyor. Bu yontemde, belirlenmis mallarin (korfez tilkelerinde
petrol, dogalgaz) gelirleri, ya da emeklilik fonlarinda (bat1 Avrupa iilkelerinde) biriken paralar
bir fona aktariliyor; gerekiyorsa yonetmek amaciyla sirketler kuruluyor ve bu paralarla
finansman araglarinin ticareti yapiliyor. Elde edilen gelirlerle yeni yatirimlar finanse ediliyor.
Hiikiimet yetkilileri, Fon'un amacini, kiiresel ekonomik dalgalanmalar ve dis miidahaleler
karsisinda Tiirkiye ekonomisinin giiciinii artirmak ve kanal Istanbul, otoyollar, kopriiler,
havalimanlari, niikleer santraller, savunma projeleri gibi altyapi projelerine kamu borcunu
arttirmadan finansman garantisi saglamak olarak acikliyor. Aslinda, bu denli biiyiik kamu
kurumlarinin TVF ‘ya devir hamlesi biiylik projelerin finansmanini kolaylastirmak ve bu
islemlerin kamu denetiminden ¢ikarilmast i¢in yapiliyor. Ulke i¢indeki kredi yaratma
kapasitesinin yetersiz olmasi ve yurtdisindan finansman saglanmasinda ise seffaf olunmamasi,
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yolsuzluk konusunda hesap verebilir olunmamasi gibi nedenlerle, yasanan sikintilar sonucu
boyle bir yola bagvuruldugu anlasiliyor.

Varlik Fonu’nda neler yanhs yapiliyor?

Sayistay denetimine, Thale Kanunu'na tabi olmamas, bazi faaliyetlerinde Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) diizenlemelerinden bagimsiz olmasi, vergi muafiyeti ve arsa tahsisi gibi
imtiyazlara konu olmasi, Fon'un varligina yonelen 6nemli elestiriler arasinda. Uzmanlar
Fonu'nun kurulabilmesi i¢in kamu elinde olugsmus bir gelir fazlaliginin olmasi gerektigini,
oysa Tiirkiye ekonomisinin biit¢e ag181 ve cari agik verdigini belirtip, TVF ‘yi elestiriyor.
Aslinda, yurttaslarin ¢ikarlarini ilgilendiren boyle 6nemli bir konuda atilacak adimlarim seffaf
ve hesap verebilir bir sekilde atilmasi gerekir, ama TVF ‘nda bunlarin higbirini géremiyoruz.
Atanan kisilerin se¢ciminde belli prosediirler olmali, 6zge¢misleri ve uzmanliklar1 agisindan
belirli kriterler konmali. Fon'un denetlenmesi de baska sorunlu bir konu. Fon'a devredilen
sirketlerin Sayistay denetimine tabii olmayacagi, SPK veya Rekabet Kurulu gibi ¢esitli kamu
otoritelerinin denetiminin disinda olacak. Fon'a devredilen sirketlerin muafiyetleri konusunun
da ucunun agik. Varlik Fonu ile dylesine bir yasal ortam olusturdu ki, lilke kaynaklari, hi¢bir
yasaya ve kurala uymaksizin dagitabilecek. Daha acik ifadeyle, kural disilik yasalastirildi.
Fonun faaliyetlerini siyaseten sorgulanabilecek hi¢cbir mekanizma yok. Denetim yapilabilmesi
olanaksiz.

Varhk Fonunun Bor¢lanma girisimleri ve “Paralel Hazine”

Devredilen kurumlarin gelirleri Varlik Fonu’nda birikecek, ayrica bu kurumlari karsilik
gostererek Fon borg¢lanabilecek. Nitekim, medyadaki bilgilere gore, Tiirkiye Varlik Fonu'nun
1 milyar dolarlik sendikasyon kredisini koordine etmek i¢in iki farkli grupla anlasma
sagladigini iddia edildi. Citigroup ve Industrial Commercial Bank of China ICBC) Tiirkiye'ye
2 yil vadeli (1 yi1lda uzatma hakki var.) borg verecek. Bu Fonu'n aldig1 ilk dis kredi olacak.
TVF’nin iki y1l 6nce de Cin bankasi ICBC’den 5 milyar dolarlik kredi istedigi one siirtilmiis
ancak bu bor¢lanma gergeklesmemisti.

Belli ki, Varlik Fonu éniimiizdeki dénemde ciddi bir bor¢lanma hamlesine hazirlantyor. On
hazirliklar tamamlandi, muhtemelen 31 Mart se¢imleri sonrasini bekliyorlar. Hazine dogrudan
bor¢landiginda bu “Kamu Borg¢ Stoku” (KBS) rakamlarini yiikseltir. Oysaki, bor¢lanmanin bir
kismin1 TVF {izerinden yaptiginiz zaman bu KBS olarak goriinmeyecek ve biitce disiplini
uygulanmaya devam ediliyormus gibi goriinecektir. Kamu bor¢lanma stoku rakamlari iyi
goriiniirken “Paralel Hazine” iizerinden bor¢lanacak ve bu paray1 kullanacaklar. Aslinda,
kagit tizerindeki borcunu arttirmadan devleti bor¢landirmak gibi yontem icat edilmis oldu.

Biran i¢in en uygun kosullara bor¢lanma saglandigini varsayalim. Hemen herkesin aklina
gelebilecek birkag soru soyle siralanabilir: Teminat gosterilen hisseler, bor¢lar odenmedigi
taktirde ne olacak? Borglanma yoluyla elde edilecek bu gelir nerede ne sekilde
kullanilacak? Varlik Fonu kamu varliklarini teminat olarak gosterip aldig bor¢lart
odeyemezse ne olacak? Varliklar yatirim fonlarina mi gececek? Ne yazik ki, bu sorularin
hi¢birinin cevabi yok!

Varlik Fonu biinyesindeki ulasim, iletisim, haberlesme, bankacilik sektoriindeki Tiirkiye’ nin
en degerli kurumlarinin bu sekilde bir bor¢lanma araci haline getirilecek olmasi tilkemiz i¢in
beka sorunu yaratmiyor mu?



