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TURKIYE BUYUK MILLET MECLiSi BASKANLIGINA

17 Eyliil 2026 tarihinde 7 portfoy yonetim girketine ait 131 fon SPK tarafindan tasfiye
edilmis, diger baz1 kuruluglara ise kisitlama getirilmistir. 800 milyar liranin {izerinde bir fon
biiyiikliigiinti kapsayan bu olay neticesinde yiiz binlerce yatme1 magdur olmustur. Ozellikle
2025 y1hh Kasim ayinda Hazine ve Maliye Bakam Mehmet Simgek ile o dénemki SPK Baskan
Omer Goniil tarafindan yapilan, manipiilasyonlarin bilindigine dair agiklamalar, sorunun
devleti yonetenler tarafindan en {ist diizeyde bilindigini g6stermistir. Ancak gereken adimlarin
ancak 10 ay sonra atilmas, bu siiregte de s6z konusu fonlarn biiyiikliigiinii olaganiistit derecede
artirmis olmas infial yaratmgtir. Sistemik hale gelme riski tagiyan bu konunun 6zellikle siyasi
ve biirokratik ayafimin titizlikle incelenmesi, ihmali ve kusuru bulunanlarin geregi gibi
cezalandirilmasi, tasfiye stirecinin yatinmeiy: magdur etmeyecek sekilde tasarlanmas: biiyiik
6nem arz etmektedir. Son yillarda yasanan en bityiik skandallardan birisi olan Fon Krizinin kék
nedenlerinin ve sonuglarimn irdelenmesi ile zararin asgariye indirilip, gelecekte benzer
skandallarin 6nlenmesi amaciyla tiim boyutlariyla aragtirilmasim teminen Anayasa’nin 98 inci

maddesi, Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi I¢tiiziigiiniin 104 ve 105 inci maddeleri gerefiince bir
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Meclis aragtirmasi agilmast saygilarimizla arz ederiz.
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GEREKCE

17.09.2026 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yapilan agiklama ile
piyasa istikrarim korumak amactyla 7 portfdy yonetim girketine (Tera, Pusula, Hedef, Atlas,
Al Capital, Pardus, Bulls) ait toplam 131 yatinm fonunu Tirkiye Elektronik Fon Dagitim
Platformu’nda (TEFAS) alim-satima kapatmis ve bu fonlarin tasfiye edilmesine karar vermisgtir.
Kurul ayrica Giindogdu Gida ve Destek Finans Faktoring pay piyasalarindaki iglemler
nedeniyle baz: kisiler hakkinda su¢ duyurusunda bulunulmasina ve 2 yil siireyle islem yasag:

uygulanmasina karar vermistir.

Stz konusu fonlara iligkin borsa spekiilasyonu ve manipiilasyon iddialar1 uzun siiredir
kamuoyunun giindeminde yer almigtir. SPK mevzuati geregi kurulabilen, halka acik veya
sadece birkag yatinmciyla simrli para piyasas: fonlariyla ilgili ilk biiyiik sikinti, borsada baz
halka agilmalarda yaganmustir. Fonlar kurumsal yatirimet kabul edildiginden, kisilere kiyasla
halka arzlarda daha fazla pay alabilmekteydiler. Gegtigimiz dénemde yapilan halka arzlarda,
hisse senetleri islem gbrmeye baslayan sirketlerde, daha ilk glinlerde yiiksek getirili spekdilatif
fiyatlamalar g6riilmiistiir. Bu tiir spekiilatif fiyatlamalarin arkasinda bu tiir fonlar oldugu gériisti

konunun uzmanlan tarafindan dile getirilmigtir.

Halka arz siireglerinin yani sira borsada hisse manipiilasyonu yapildig1 da goriiniir hale
gelmigtir, Baz1 girket hisselerinin degerlerinin, bilanco ve kér diizeyi ile agiklanamayacak
derecede hizl1 yiikseldigi gériilmiigtiir. Konunun detayina bakildiginda séz konusu sirketlerin
hisselerinin biiyiik oranlarda bu fonlar tarafindan satin alindig, yiiksek satin alma sonucu hisse
fiyatinin yiikseldigi, bunun sonucunda ise hisseyi tutan fonun deZerinin arttif: saadet zinciri

benzeri bir dongiiye girildigi anlasiimaktadir.

Konunun asikér oldugu ve yetkililerce bilindidi, 4 Kasim 2025 tarihinde diizenlenen 9.
Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Kongresinde Hazine ve Maliye Bakan1 Mehmet Simsek ve SPK
Baskaru Omer Goniil’iin yaptif agiklamalardan anlagiimaktadir. Hazine ve Maliye Bakan
Mehmet Simsek "baz1 fonlar {izerinden manipiilasyonlarin yapildifim biliyoruz, bu alanda da
diizenleme ihtiyaciin farkindayiz. Manipiilasyonla miicadelenin dozunu, kayit digt ile
miicadelenin dozunun iizerine ¢ikaracagz." ifadelerini kullanirken; SPK Baskani Omer Géniil
“Manipiilasyon bugiinlerde ¢ok konugulan bir durum. Biz aslinda fonlara her zaman ¢ok kiymet
verdik. Manipiilasyonda kullanilmas: bizi tizliyor. Orada mecburen bir diizenleme yapacagiz.
Artik bunu yapmak zorundayiz. Bugline kadar fonlara bir zarar gelmesin diye bir seyler
yapmtyorduk. Yani bu konuda biraz daha tedbirli davraniyorduk. Ama gordiiglimiiz su ki

geldigimiz noktada dzellikle portfy yoneticilerine ¢ok biiyiik sorumluluk diigiiyor.” ifadelerini



kullanmistir. Ozellikle SPK gibi &nemli bir kurumun bagkanimn yapmus oldugu bu agiklama

dahi kendi iginde ¢ok ciddi sakincalar igermektedir. Devlet kurallarla, kanunlarla
yonetilmelidir. S6z konusu agiklama adeta keyfi olarak atilmayan admmlar oldugunu
diisiindiirmektedir. Kamu gorevi ifa eden bir iist diizey yetkilinin belli bir konuda “tiziilmek”

yerine gerekli adimlari atmig olmasi beklenird:.

Ancak, en yetkili ajizlardan yapilan bu agiklamalara ragmen, fonlara iligkin diizenleme
ancak 10 ay sonra, 2026 yili Agustos ayinda yapilmistir. Bazi ekonomi yazarlarinin yapmus
oldugu hesaplamalara gére 4 Kasim 2025 tarihinde tasfiye edilen fonlarin biiyiikliigii 297
milyar lira iken Eyliil 2026’da bu fonlarin biiyiikliigii 822 milyar TL’ye ¢ikmistir. Bu, 10 aylik
bir stire iginde 2,76 katlik bir artiga tekabiil etmektedir. Ulkede bu siirede ne bilyiime oraninda
ne yatrimlarda ne ihracatta ne de bagka bir yatirim aracimin getiri oraminda bu denli bir artig
yasanmustir. Bu durum akillara kamu gérevinde ihmal ya da bazi odaklar tarafindan
engelleme/geciktirme uygulandigim getirmektedir. Eski MASAK Bagkan Yardimcis1 Ramazan
Bagak, SPK tarafindan tasfiyeye sokulan Tera'y: gikdyet ettigi gerekcesiyle gecmiste 2 defa
gozaltina alindifmi agiklamigtir. Bu da krizden énce bu fonlarin korundugunu net bir sekilde

gostermektedir.

Fonlara yapilan miidahalenin zamanlamasiyla ilgili olarak dikkat ¢eken bagka bir husus
bulunmaktadir. Endeks saglayict Morgan Stanley Capital International (MSCI)’1n gectigimiz
aylarda Tiukiye i¢in ¢ok Onemli bir uyarida bulundugu ve fonlarin yapay bigimde yiiksek
seviyeye ¢ikarildigini duyurdugu haberlere yansimigtir. Yapilan uyarida “bazi kiigitk Slgekli
halka agik sirketlerle yakin baglantili fonlarin portféylerindeki varliklar igeren ve fiili dolagim
orami tahminlerini yapay olarak sisirme etkisi yaratan olasi koordineli iglem davramglarinin
tekrar eden 6rnekleri” bulundugu ifade edilmistir. Global haber ajanslarinin aktardifina gére
yaz aylarinda MSCI Tiirkiye piyasalanna ydnelik {i¢ kez uyarida bulunmus ve Kasim 2026
Endeks Incelemesi oncesinde Tiirkiye’ye yonelik uygulama konusunda daha fazla
bilgilendirme yapilacagi, Kasim incelemesine kadar Tiirkiye piyasasinda yeterli, somut ve
giivenilir bir ilerleme goriilmemesi halinde ise Tiirkiye ve menkul kiymetlerine y&nelik bir
istisare siireci baglatabilecegini bildirmistir. MSCI diinya genelindeki hisse senedi piyasalarim
Olgmek amaciyla endeksler hazirlayan uluslararas: bir finans kurulusu OLUP, kiiresel yatirm
fonlari tarafindan referans kabul edilmektedir. Fonlara yapilan miidahalede s6z konusu uyarinin

etkisi var m1; bdyle bir uyart yapilmamisg olsa miidahalenin daha uzak bir tarihte yapilmas: hatta

hi¢ yapilmamasi s8z konusu olabilir miydi sorular1 da yanit bekleyen sorular arasindadir.




Tasfiye edilen fonlarin yonetimine iliskin her giin yeni bir detay ortaya ¢ikmaktadir.
Tera, Pusula, Hedef, Atlas, Al Capital, Pardus ve Bulls Portféy’e bagh yapilarda eski
biiyiikelgi, iniversite rektorii, eski kamu biirokratlar ve eski Bagbakan basdanismani, Sabah
gazetesi yazar gibi isimlerin yer aldig basina yansimistir. Ornegin, Prof. Dr. Emre Alkin Tera
Portfoy yonetim kurulu fiyesidir. Istanbul Topkap: Universitesi Rektorit olan Emre Alkin, daha
once Cumhurbaskanligi Akademik Istisare Konseyi’nde de gérev yapmis. Tera grubunun farkli
sirketlerinde gérev alan, Emre Alkin’in abisi Prof. Dr. Kerem Alkin ise 2021-2024 yillan
arasmda Tiirkiye’nin OECD nezdindeki Daim1 Temsilcisi ve Biiyiikelgisi olarak gorev yapmis.
Daha ¢nce Tiirkiye Varlik Fonu ve Halkbank y®netimlerinde yer almis. Kendisinin aym
zamanda Sabah gazetesinde kose yazilari yayimlanmaktadir. 2025 yilimin sonlarinda
Cumbhurbagkan: Bagdamgsmam Fecir Alptekin Tera Yatirm Menkul Degerler y6netiminde
bagmmsiz yonetim kurulu iiyesi olarak gorev yapmis. Atlas Portfdy yonetim kurulu bagkan
vekili Eren Yesilyurt’un 1998°’de Hazine ve Maliye Bakanlifi’nda géreve bagladigi, Gelirler
Kontrolérltigli, Gelirler Bagkontrolorliigii ve Vergi Bagmiifettisligi gorevlerinde bulundugu,
dabha sonra Vergi Denetim Kurulu Istanbul Biiyiik Olgekli Miikellefler Grup Bagkan
Yardimeciligy ve Grup Bagkanlifi yaptifi, ayrica 2023-2024 doneminde Tiirkiye Futbol
Federasyonu’nda Genel Sekreter Yardimecihifi gorevini yiiriittiigii bilinmektedir. SPK’nin
tasfiye listesindeki Bulls Yatirim Holding’in yénetimindeki Neslihan Mumcu’nun da, 2023’te
Cumhurbagkan1 Erdogan tarafindan Kiiltiir ve Turizm Bakan Yardimcilifina atanan Batuhan
Mumcu’nun esi oldugu biliniyor. Fon sorusturmas: kapsaminda gdzaltina alinan Tera
Holding’in kurucusu Emre Tezmen’in babast Oguz Tezmen’in biirokrasi ve siyasette uzun
yillara dayanan bir gecmisi bulundugu, eski Ulastirma Bakant Oguz Tezmen ile oglu Emre
Tezmen'’in Forbes Tiirkiye’nin mart ayinda yayimladigi listede toplam 2,4 milyar dolarlik
servetleriyle yer aldif1 bilinmektedir. Tezmenlerin Milli Piyango’ya ait sans oyunlarimn 10
yillik lisans hakki igin 15 Temmuz 2014°te yapilan Gzellestirme ihalesinde Net Sans-Hitay
Ortak Girigim Grubu olarak, 2 milyar 755 milyon dolar art1 KDV ile en yiiksek teklifi verdigi,
ancak sOzlesmenin imzalanmasi ig¢in verilen siirenin uzatilmasina ragmen gerekli
yiikiimliiliikklerin yerine getirilememesi nedeniyle lisans devrinin tamamlanamadi@t da basina
yansiyan bilgiler arasindadir. Tiim bu getrefilli iligkiler, akillara fonlarin hangi siyasetciler,

iktidar odaklar1 ve kamu gorevlileri ile baglantisimin oldugu sorularini getirmektedir.

Kasim 2025’te Bakan ve SPK Bagkam tarafindan yapilan agiklamalarin ardindan,
bilindigi tizere Mayis 2026°da Omer Géniil gérevden alinarak SPK Baskanligima Mahmut
Siitcli atanmustir. 18 Eyliil’de SPK’nin websitesinde yer alan agiklamada bu hususa iligkin




dikkat ¢eken bir ciimle yer almugtir: *“Bu siiregte, Mayis 2026 tarihinde Kurulumuz
Bagkanlifinda yaganan degisimden sonra, ¢aligmalar devam etmekte olan Rehber Taslaginin
hazirhiklar: araliksiz siirmiigtiir.” Devlette devamlilik esastir, dolayisiyla SPK’nin bu konuya
ayr1 bir parantez agmus olmasi1 dikkat g¢ekicidir. Aym agiklamada SPK adeta topu difer
kurumlara atmakta, kendilerinin ivedilikle galismalara bagladigini s6ylerken, Borsa Istanbul
A.S. (Borsa) ve Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S. (Takasbank) Merkezi Kayit Kurulusu
A.S. (MKK) ve Tiirkiye Sermaye Piyasalart Birligi’'nden (TSPB) goris talep edildigi vb.
defaten dile getirilmistir.

Tasfiye edilen fonlari yoneten sirketlere banka kurma izni verildigi de ortaya ¢tkmigtir.
Tera Yatirim Bankasi, 27 Ekim 2021 tarihinde BDDK’dan kurulug izni almig, 7 Nisan 2023
tarihli karar ile de resmi olarak faaliyet izni (lisans1) elde etmistir. Dolaysiyla inceleme BDDK
ve yoneticilerini de kapsayacak sekilde genisletilmelidir. Tiirkiye Varlik Fonu’nun fon krizinin
ardindan piyasalara miidahale ettigi basina yansimigtir. Bu noktada Tiirkiye Varlik Fonu’nun

Borsa Istanbul’un %80,6°s1m elinde bulundurdugunu hatirlatmak gerekir.

16 Eyliil’de BIST 100 endeksinde ciddi diigiis yasanmis, devre kesiciler ¢ahismigtir.
MASAK eski Bagkan Yardimecis1 Dr. Ramazan Bagak’in tahminlerine gore, tasfiye edilen
fonlarda 517 bin, alim satim kisitlanan fonlarda 1 milyon yatirtmer bulunmaktadir. Olaydan
etkilenen niifusun 5 milyon kisiye ulagtigt tahmin edilmektedir. Tlirkiye Varlik Fonu’nun ve
Tirkive Emlak Katilim’in da miidahalesi diistiniildtiftinde dolayli olarak 86 milyon
vatandasimizi etkileyen bu hususta “yatirimc1 mahremiyeti” gerekgesinin ardina sigimlamaz.

Ayrica yalmzca baz fon yéneticilerinin sorusturulmas: da yeterli olmayacaktir.

Basina yanstyan haberlere gore Istanbul Cumhuriyet Bagsavcihiginea yiiriitiilen fon
sorusturmasinda yapilan ilk tespitlere gére; Pusula Holding Y6netim Kurulu Bagkam Serdar
Turhan’in hesabindan Isvigre’deki bir hesaba 15 milyon dolar, Pusula Portfoy Yonetimi A.S.
Yonetim Kurulu Bagkam Muhammed Yariz’m hesabindan ise yine Isvigre’deki bir hesaba 25
milyon euro para transfer edildigi belirlenmistir. Milyonlarca liralik teknesiyle Yunanistan’a
kactif1 iddia edilen Muhammed Yariz’in finansal sicilinin temiz olmadii goriilmektedir.
Kamuoyuna yansiyan SPK biiltenleri ve ekonomi haberlerinde Yanz’in adi, piyasa bozucu
eylem ve manipiilasyon iddialar1 kapsaminda anilmistir. 1k olarak 2021 Mayis ayinda Vakif
Finansal Kiralama (VAKFN) pay piyasasinda yasanan olaganiistii fiyat hareketleri sonrasi
baglatilan inceleme kapsaminda kendisine 6 ay siireli islem yasagi uygulanmigtir. 2023 yih
Aralik ayinda Katihmevim (KTLEV) pay piyasasina iligkin sorusturmada Yanz’in ad: yeniden
listelerde yer almigtir. Ayni siiregte babasi Celal Yariz da kamuoyuna yansiyan haberlerde




anilmigtir. 2024 Aralik tarihli SPK biilteninde ise Can2 Termik (CANTE) pay piyasasinda
gerceklestirilen islemler nedeniyle 1.942.792,36 TL idari para cezasi uygulandigi agiklanmugtir.
SPK kararlarinda s6z konusu iglemler “piyasa bozucu eylem” kapsaminda deZerlendirilmistir.
Yanz'in ayrica Giindogdu Gida (GUNDG) sirketinde 6nemli pay oramna sahip oldugu

bilinmektedir.

Sosyal medyaya yansiyan paylasimlarda fon krizinin tam merkezinde yer alan
hisselerden birisi olan Ataseven Denizcilik’in ana hissedan oldupn Ozata Denizcilik
(OZATD)’in 14 Eyliil’de tipe doniisiim yoluyla 9 milyar TL’lik bir tutar1 fondan adeta kagtrdig:
iddia edilmektedir. Sirketin 2026'nin ilk aylarinda ciddi miktarda net zarar agiklamasina ragmen
hisselerinin spekiilatif bir sekilde yiikseltildigi, Aralik 2025'te 159 TL olan hisselerin Temmuz
2026'da 3.770 TL'ye firladig1 belirtilmektedir.

Stirecin bundan sonraki kisminmm dofru yonetilmesi de ayrica Snemlidir. Piyasa
uzmanlarinin tahminlerine gére 511 bin yatinnmeinin yaklagik 24,5 milyar dolar paras tasfiye
fonlarinda yakalanmig durumdadir. Bu rakamin yaklasik 20 milyar dolarinin dogrudan ya da
dolayli olarak (para piyasasi ters repo teminati iizerinden) manipiilasyon ile degeri sisirilmis
15-20 hissede oldugu tahmin ediliyor. Bu hisselerin piyasada 3-6 ay iginde (eger alic
bulunursa) satilmasi durumunda ancak %5 ila %10’unun nakte c¢evrilme ihtimali
bulunmaktadir, Bu da ¢ok biiylikk bir kayba isaret etmektedir. Diger taraftan, kiigiik
yatinmeilarin $nemli bir kismimin SPK’min en diigiik risk kategorisindeki Para Piyasasi
Fonlarimi devletin kurdugu TEFAS tizerinden aldifi diigliniiliirse, bu insanlarin gergekten

magdur olduklari, kayiplarinin risk-getiri baglantisi ile agiklanamayacag agiktir.

Bu kapsamda, ivedilikle ilgili tlim fon sirketlerinin ve yoneticilerinin (ve yakinlarinin)
mal varliklarina el konularak tasfiye siirecine aktamlmasi, girket sahipleri ve iist diizey
yoneticilere ddenmis olan yiiksek primler, basart bonuslan ve temettiilerin iade ettirilmesi,
fonlarin serbest fonlar ile klasik fonlar olarak hukuken ayrilmasi ve §demelere klasik fonlardan

baglanmasi, anaparanin iade edilebilmesinin énceliklendirilmesi gerekmektedir.

Konunun siyasi ve biirokratik boyutunun ise ¢ok derin ve seffaf sekilde aragtirilmas:
gerekmektedir. Sistemik bir riske doniisme potansiyeli olan, zor giinlerden gegen iilke
ekonomimizi tehdit edecek, yerli ve yabanci yatirnmciyr kagiracak bu olayr bir temizlik
operasyonu ic¢in firsat olarak deferlendirmek gerekir. Hazine ve Maliye Bakanligi, SPK,
BDDK, MKK, TEFAS, TAKASBANK, BORSA ISTANBUL ve MASAK basta olmak iizere,
kamu gorevlilerinin olayda ihmali bulunup bulunmadif, biirokratlarin séz konusu fonlarla

iligkileri, stz konusu fonlar1 ve hisseleri hangi siyasiler, iktidar mensuplan ve g¢evreleri,




biirokratlarin elinde bulundurdugu, kimin ne kadar menfaat sagladig1 ¢zellikle Hazine ve
Maliye Bakaninin agiklama yaptig1 Kasim 2025 tarihinden Agustos 2026’ya kadar kimlerin en
¢ok ¢ikar sagladif1 derinlemesine incelenmelidir. Bu fonlarla ve sirketlerle iliskili yetkililerden
diger alan ve kurumlarda halen aktif gérevde yer alanlarin derhal el ¢ektirilmesi gerekmektedir.
Diizenleme i¢in neden 10 ay beklendigi, kimlerin silirece engel oldugu giin 15181mna
cikarilmalidir. Olugan ve olusmast muhtemel kamu zarar1 miktar seffaf sekilde kamuoyuyla
paylasilmalidir. Bu tiir olaylann yatirimeilarin tizerindeki etkisi géz 6niinde bulundurulmalidir.
Tiirkiye’de 6zellikle hanehalkimin birikimini altin olarak degerlendirdigi konusunda en yetkili
makamlardan serzenisler gelirken, hanehalkimin bu egilimini degistirebilmek i¢in finansal
piyasalarda bu tiir manipiilasyonlar ve spekiilasyonlar: tamamen bitirmek i¢in gereken tiim
adimlarm hizl bir sekilde alinmast ve ihmali, kusuru olanlarin en agir sekilde cezalandimlmast
gerekmektedir.

Konunun nedenlerinin ve sonuglarimin irdelenmesi ile zararn asgariye indirilip,
gelecekte benzer skandallarin nlenmesi amaciyla Anayasa’nin 98 inci maddesi, Tiirkiye
Biiyiik Millet Meclisi Ictiiziigiiniin 104 ve 105 inci maddeleri geregince bir Meclis arastirmasi

agilmasi her bakimdan yararli olacaktir.




