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Sermaye piyasalarinda yasanan manipiilasyon iddialariun, yatimm fonlarindaki
yofunlagmalarin, yiiz binlerce yatirimcinin kars: karsiya kaldig: zararlarin, kamu kurumlarinin
denetim sorumluluklarinin ve ortaya gikan zararin kamu kaynaklariyla karsilanmasi ihtimalinin
arastirilmast amaciyla Anayasa’nin 98’inci ve TBMM I¢tiiziigii’ niin 104 ve 105’ inci maddeleri
uyarmca Meclis Aragtirmasi agilmasim arz ve teklif ederiz.
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GEREKCE

" Tiirkiye’de son giinlerde sermaye piyasalarinda yaganan gelismeler, yalnizca belirli
yatirim kuruluslar veya fonlarin mali yapisina iliskin bir sorun olmaktan ¢ikmig, yatinmeilarin
tasarruflaninin  giivenlii, sermaye piyasalarimin seffaflifi, kamu kurumlarinin denetim
kapasitesi ve nihayetinde kamu kaynaklarimin korunmasi bakimindan ciddi soru isaretleri
dogurmustur.

Sermaye piyasalanmn temel islevlerinden biri, yurttaslarm tasarruflarinin giivenli ve
seffaf bicimde yatirimlara y6nlendirilmesini saglamaktir. Ancak $zellikle disiik fiili dolasima
sahip hisselerde bazi yatinm fonlarinin olaganistii bayiikliikte pozisyonlar olugturmasi, bu
hisselerdeki fiyat hareketlerinin girketlerin temel ekonomik biiyiikliikleriyle agiklanamayacak
boyutlara ulagmasi ve fonlardan yogun para gikiglarinin yasanmasi sistemin nasil isledigine
iligkin kapsamli bir aragtirmay1 zorunlu hale getirmigtir.

Sermaye Piyasas: Kurulu (SPK) 18 Eyliil 2026 tarihli agiklamasinda 2025 yilinin son
ceyreginden itibaren 6zellikle bazi serbest ve para piyasas: fonlarinda fiili dolagim oram diisiik
paylarda ekonomik gergeklik ve sirketlerin temel finansal biiytikliikleriyle agiklanamayacak
fiyat hareketlerinin gozlemlendigi dile getirilmis, ayrica bu gelismelerin Finansal Istikrar
Komitesi’nin 2 Aralik 20235 tarihli toplantisinda da giindeme geldigini belirtmigtir.

Bugiin itibariyle SPK tarafindan alim satima kapatilan ve tasfiye kapsamina alinan 7
portfoy yonetim girketine ait toplam 130 fonun biiytikliigliniin yaklasik 891 milyar lira oldugu
ve bu fonlarda basina yansidifina gore yaklasik 353 bin ile 514 bin yatirimeinin bulundugu
ifade edilmektedir. Rakamlar konusunda basma yansiyan bu farklilik dahi 6ncelikle kamu
kurumlan tarafindan kag yurttasin, ne miktarda tasarrufiunun ve hangi kosullarda risk altinda
oldugunun agik bir sekilde kamuoyuna agiklanmasi ihtiyacini ortaya koymaktadir. Burada s6z
konusu olan yalmzca profesyonel yatirimcilarin sermayesi degil, iktidarin ekonomi-politik
kararlarindan dolay:r yiiksek enflasyon ortaminda reel olarak diisen gelirlerini telafi etme
arayigina diisen, yatirim fonlar aracihifiyla sermaye piyasalarina yonelen, ¢ok sayida kiigiik
tasarruf sahibi yurttasin da birikimidir. Dolayistyla yasanan bu gelismelerin sadece “piyasa
riski” kavramiyla gegistirilmesi miimkiin degildir. Yurttaglarin tasarruflarimin  hangi
mekanizmalarla yiiksek getirili hale getirildigi, bu getirilerin hangi varlik fiyatlarina dayandigt
ve fiyatlarin hangi kogullarda olugtugu biitiin yonleriyle arastiniimalidir.

Kamuoyuna yansidig1 kadariyla Tera Portfoy’iin yonettigi yedi fonun Destek Finans
Faktoring A.$. hisselerinde 6nemli miktarda pozisyon tagidig bildirilmigtir. Kamuya yansiyan
verilere gore 1 Eyliil 2026 itibanyla Tera fonlarmin Destek Finans Faktoring’deki toplam
pozisyonu sirket sermayesinin yiizde 10,20’sine, fiili dolasimdaki paylar bakimindan ise yiizde
39,41’ine ulagmuigtir. Ayrica Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP) kayitlarinda Tera Yatinm
Menkul Degerler A.S. nin Destek Finans Faktoring hisseleriyle ger¢eklestirdigi yiiksek tutarl
toptan alis-satis islemleri de goriilmektedir. Ormegin 20 Subat 2026 tarihli KAP bildiriminde
sirket sermayesinin yiizde 1,19’una karsilik gelen paylarin Tera Yatinm’a 700 lira fiyat
tzerinden satisi duyurulmustur. Bu islemlerin hukuka uygun olup olmadifi, séz konusu
islemlerin, fonlarin portféylerindeki yogunlagmalarin, iliskili taraflarin ve fiyat olusum
siireglerinin meclis tarafindan siyasi ve kamusal denetim bakimindan arastirilmasi
gerekmektedir. Zira SPK’nmn kendi agiklamasinda da bazi fonlann diigiik fiili dolasiml



hisselerde olagandig1 fiyat hareketlerine neden olduguna iligkin gézlemlerin 2025 sonlarindan

itibaren meveut oldugu belirtilmektedir.

Sermaye piyasalarinda manipiilasyonun 6nlenmesi yalnizca islem gergeklestikten sonra
su¢ duyurusunda bulunulmasindan ibaret degildir. SPK, Borsa Istanbul, Takasbank, Merkezi
Kayit Kurulugu, Hazine ve Maliye Bakanligi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 ve diger
ilgili kamu kurumlarinin kendi gorev alanlar ¢ergevesinde erken uyari, risk tespiti, iligkili taraf
takibi, fon yogunlagmalarinin izlenmesi, kaldirag ve teminat iliskilerinin denetlenmesi ve
yatinmcilarin korunmast bakimindan sorumluluklar1 bulunmaktadir. Nitekim SPK, 2025 yili
sonlarinda belirli fonlann diisiik halka agiklik oranina sahip hisselerde olagandis: hareketlere
neden oldugunun gézlemlendigini kendisi aciklamistir. Buna ragmen 2026 yili Eyliil ayinda
ylz binlerce yatirimcinin dahil oldugu biiyiik Slgekli bir likidite sorununun ortaya ¢ikmig
olmasi, erken uyarnn mekanizmalarnin neden yeterince etkili ¢aligmadiginin aragtirtlmasim
zorunlu kilmaktadir. Buradaki mesele herhangi bir sirket veya kisi hakkinda pesinen sug
isnadinda bulunmak degil, kamu denetiminin neden risk ger¢eklesmeden once devreye
giremedifini ortaya ¢ikarmaktir.

Yasanan krizin ardindan Merkez Bankasi’nin piyasaya ilave likidite sagladigi, sermaye
pivasasi diizenleyicilerinin g¢esitli fonlarin tasfiyesine karar verdifi ve kamu bankalarinin
krizden etkilenen bazi finans kuruluslanmin satin alinmasina yonelik goriismeler yiiriittiiii
kamuoyuna yansimigtir. Kamu bankalarinin veya diger kamu kurumlarimin devreye girmesi,
eger s6z konusu finansal kuruluslarin veya fonlarin zararlarinin kamu kaynaklariyla
iistlenilmesine dbnitgiirse, karlarin Ozellestirilmesi zararlarin ise
toplumsallagtirilmasi sonucunu doguracaktir. Bu nedenle hangi kurumun ne miktarda kamu
kaynagi kullandigr, hangi fon veya finans kurulusunun hangi kosullarda kamu destefine
eristigi, kamu bankalannin {stlenecegi riskin ne oldugu, Hazine veya Merkez Bankas:
acisindan dogrudan ya da dolaylt mali yiik bulunup bulunmadigy, olusabilecek zararlarin nihai
olarak kimin iizerinde kalacagi, zarann yatirnmecilar, sirketler, finans kuruluslan ve kamu
arasmda nasil dagitilacagi agikliga kavusturulmalidir.

Borsa Istanbul’un saglikl: islemesi, oncelikle emekli ve dar gelirli yurttaslarin
tasarruflarimin korunmasi, Tiirkiye’nin finansal sistemine duyulan giiven acisindan ve kamu
denetiminin etkinligi agisindan hayati 6nem tagimaktadir. Bu nedenle yasanan olayin yalnizca
adli sorusturma boyutuyla ele alinmasi yeterli degildir. Tiirkiye tarihinin en biiyiik
manipiilasyonu olarak tanimlanan bu vakanin Meclis tarafindan kurulacak bir arastirma
komisyonu aracilifiyla biitiin yonleriyle de arastirnlmas: gerekmektedir. Meclis biinyesinde
kurulacak aragtirma komisyonu manipiilasyon iddialarinin hangi islemler ve kisiler {izerinden
ortaya ¢iktify, Tera Yatirim, Tera Portfdy ve sorusturma kapsamindaki diger kuruluslar
arasindaki sirket, ortaklik, fon ve ydnetim iliskileri, fonlarin hangi hisselerde ne biiyiikliikte
pozisyon tagidigi, diistik fiili dolasima sahip hisselerdeki yogunlagmalarin ne zaman ve hangi
kurumlar tarafindan tespit edildigi, fonlarn yiiksek getirilerinin hangi varhk fiyat
hareketlerinden kaynaklandif, fonlara giren yatirimei sayisi, yatinimei profili ve yatinmeilann
toplam tasarruf biiyiikliifi, kriz sonrasinda ortaya ¢ikan gercek ve potansiyel yatirimei
zararimin miktan, SPK ve diger diizenleyici kurumlarn 2025 ve 2026 yillaninda gergeklestirdigi
denetimler ve aldiklar tedbirler, kamu kurumlarnin riskleri énceden tespit edip etmedigi ve
ettikleri halde neden daha erken miidahale edilmedigi, iligkili taraf islemlerinin ve fon-holding-



vatirim kurulusu iligkilerinin mevzuata uygunlugu, kamu bankalari, Merkez Bankasi, Hazine
ve .difer kamu kurumlarimin krizin yoénetiminde iistlendigi mali riskler, kamu biitgesine
dogrudan veya dolayli olarak yanstyabilecek zararlarmn toplam biiyiikliigii, kamu kaynaklarmnin
6zel finansal kuruluglarin zararlarimn karsilanmasinda kullamilmasmin hukuki ve mali
dayanaklarinin neler oldugu agiga ¢ikaracak ¢aligmalar bir an 6nce yapmalidir.

Tiim bu nedenlerle sermaye piyasalarinda yasanan manipiilasyon iddialarnin, yatirim
fonlarinda ortaya ¢ikan asiri yogunlagmalarin, yiiz binlerce yatirimcimn kars: karsiya kaldig:
magdurivet ve zararlarin, kamu kurumlarinin denetim sorumluluklarimin, iligkili taraf
igslemlerinin ve ortaya ¢ikan mali risklerin kamu biitgesine aktanlip aktartlmayacagimn biitiin
yonleriyle aragtirilmasi, kamu kaynaklarinin 6zel zararlarin kargilanmasinda kullamilmasinin
Onlenmesi ve yatinmeilann haklannin korunmasi amaciyla Anayasa’min 98’inci ve TBMM
I¢tiiziigi’niin 104 ve 105°inci maddeleri uyarinca Meclis Arastirmasi a¢ilmasini arz ve teklif
ederiz.



