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TURKIYE BUYUK MILLET MECLISI BASKANLIGINA

Borsa Istanbul’da ve yatinm fonlarinda gergeklestirilen piyasa dolandiricilif: iddialan
ve gergekler, bilgi suistimali, yapay fiyat ve getiri olugturma, iligkili taraflara kaynak aktarma
ve haksiz kazang saflama iglemlerinin biitin boyutlariyla aragtirilmasi; bu iglemlerin
arkasindaki kisilerin, sirketlerin, biirokratlarin, siyasi ayagmm ve ¢ikar iligkilerinin ortaya
cikarilmast; kullamlan paralarin kaynaginin tespit edilmesi Sermaye Piyasasi Kurulunun izin,
diizenleme, gozetim, denetim, yaptirtm ve tasfiye kararlanun incelenerek kamu gorevlileri
yoniinden ihmal, gérevi kétilye kullanma, bilgi s1zdirma, kayirma veya hukuka aykir iglemleri
kolaylastirma bulunup bulunmadifinn belirlenmesi; yatinmer zararlarimin tespiti ve
sorumlulardan tahsili ile benzer olaylarin énlenmesi i¢in alinmas: gereken Snlemlerin ortaya
konulmas: amaciyla Anayasa’min 98°inci ve Tiirkiye Bilyiik Millet Meclisi Igtiiziigii’niin

104iincii ve 105’inci maddeleri uyarmca Meclis aragtirmasi agtlmasim arz ve teklif ederim.
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GEREKCE

Borsa Istanbul’da ve yattrim fonlarinda kamuoyuna yansiyan vurgun iddialan, yiiz
binlerce yurttasin tasarruflartni ve sermaye piyasasina duyulan giiveni dogrudan etkilemistir.
SPK’nin 23 Eyliil 2026 tarihli agiklamasina gore, yedi portfdy yonetim sirketine ait 131 fonun
tasfiyesine karar verilmis; bu fonlardaki tekil yatirimer sayis1 455 bin 758 olarak agiklanmigtur.
Bu olgekte bir olayin, islemleri gerceklestirenlerle birlikte izin ve denetim makamlanmn
sorumlulugu yéniinden de arastirilmas: gerekmektedir,

SPK’nin 18 Eyliil 2026 tarihli agiklamasinda, bazi fonlarin diigiik fiili dolagimh
hisselerde ekonomik gerceklerle agiklanamayan fiyat hareketlerine yol agtiginm 2025%in son
geyreginde gozlemlendigi belirtilmistir. Konu 2 Aralik 2025°te Finansal Istikrar Komitesinde
goriislilmils, kapsamli rehber degisikligi 28 Agustos 2026’da duyurulmustur. Riskin aylar
éncesinden bilinmesine ragmen alman dnlemlerin neden yeterli olmadigi, bu dénemde hangi
islemlerin siirdiigii ve yatirnme zararlarinin ne dlglide biiytidiigt agiklifa kavusturulmalidir.

MSCI’nin Haziran 2026 tarihli degerlendirmesinde de Tiirkiye’de bazi kiigtik Slgekli
halka agik sirketlerle yakin iligkili fonlarin varliklan {izerinden koordineli iglemler
yapilabilecegine ve fiili dolagim tahminlerinin yapay bi¢imde yiiksek goriinebilecegine iliskin
yatinmci kaygilarma yer verilmistir. Bu degerlendirmenin ardindan Hazine ve Maliye
Bakanlig1, SPK, Borsa Istanbul ve diger ilgili kurumlarin hangi incelemeleri baglattigi, hangi
idari ve hukuki tedbirleri uyguladift belirlenmelidir. Yurt igindeki gozetim bulgulan ile
uluslararas: yatinmcilann dile getirdigi kaygilarin aym sirketlere, fonlara veya islem gruplanna
isaret edip etmedigi arastiriimahdir.

Borsa Istanbul’un 130 uyarisinin dikkate alinmadif1 iddiasina kars1 SPK, 6 Ekim’de bu
sayiy1 reddetmis ve fon islemleri nedeniyle 2026 yilinda 96 kisi hakkinda sug¢ duyurusunda
bulunuldugunu agiklamigtir. Bu uyugmazlidin giderilmesi i¢in bildirimlerin tarih ve igerikleri,
inceleme raporlan, Kurul kararlann ve uygulanan yaptirimlar birlikte degerlendirilmelidir.
Denetimin zamaninda yapilip yapilmadidi, bulgularin igleme konulmasimin geciktirilip
geciktirilmedigi ve sorumlulara farklh muamele uygulanip uygulanmadig belirlenmelidir.

Bu ¢ergevede, 2024 yih basindan Eylil 2026’daki miidahalelere kadar ilgili portfdy
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konulmalidir. Islem yasaklari, lisans iptalleri ve sug duyurularina dayanak olugturan bulgularin
ilk tespit tarihi ile raporlarin hazirlanmasi, onaylanmasi ve Kurul giindemine alinmasi
arasindaki idari siirec aragtirilmalidir. Olast gecikmelerin nedenleri ve bu gecikmeler sirasinda
yatinmeilanin maruz kaldigs ilave riskler belirlenmelidir.

Tera, Pusula, Hedef, Atlas, A1 Capital, Pardus ve Bulls Portfoy tarafindan kurulan veya
yonetilen ilgili fonlar bakimindan SPK’'nin gérevli birimlerince gergeklestirilen gozetim ve
denetimlerin kapsam agikhiga kavusturulmalidir. Ozellikle 2025 yili bagindan itibaren
hazirlanan uzman bilgi notlar, gézetim ve denetim raporlari ile fon igtiiziiklerine ve mevzuata
uygunluk degerlendirmeleri incelenmelidir. Borglanma, teminat, likidite ve portfdy
yogunlasmasina iliskin risklerin hangi tarihlerde saptandigi; bu tespitler lizerine alinan
kararlarin yatinmeilan korumaya yeterli olup olmadig1 degerlendiriimelidir.

Para piyasasi fonlarindan iligkili serbest fonlara kaynak aktarnlmasi, 1§ hisselerde
yogunlasma ve karsilikli iglemlerle fiyatlarin yiikseltilmesi, sigirilmig degerler tizerinden yeni
yatimer ¢ekilmesi ve zararnn tasarruf sahiplerine birakilmasi iddialan islem bazinda
incelenmelidir. SPK’nin 7 Ekim 2026 tarihli biilteninde ODINE iglemleri nedeniyle 21 kisi
hakkinda su¢ duyurusu ve iki y1l islem yasaB1 agiklamasi da fonlarla borsa islemleri arasindaki
baglantilarin arastirilmasin gerekli kilmaktadir.

Fonlarin kurulug ve ilk biiyiime donemlerinde kaynak saglayan kisi ve kurumlatin
belirlenmesi, bu islemlerin ekonomik arka planinin anlagilmas: agisindan 6nem tagimaktadir.
ilk yatirmeilar ile fon kuruculan, portfoy yoneticileri, aract kurumlar ve fonlann yatinm
yaptig1 sirketlerin hikim ortaklar1 arasindaki dogrudan ve dolayh iliskiler aragtirilmalidir.
Fonlarin daha genis yatirimei Kitlesine sunulmasindan onceki alim satumlari, getirileri,
degerleme yontemleri ve teminatl: iglemleri incelenmeli; erken donemde ytiksek tutarl yatirim
yapanlarin sonraki yatirime girigleriyle olusan kaynaklardan yararlanarak olagandisi kazangla
¢ikis yapip yapmadiklan belirlenmelidir.

Belirli sirket paylanyla bu paylari portfoylerinde bulunduran fonlarin katilma
paylarinda es zamanh ve baglantili islemler gerceklestirilip gergeklestiriimedigi de ortaya
¢ikarllmahdir. Sirket paylannin fiyatindaki yikselisin fon getirisini artirmak, bu getiriyi yeni
yatinmer ¢ekmekte kullanmak ve saglanan kaynaklan yeniden aym paylara yonlendirmek
amactyla olusturulan bir yapimn par¢ast olup olmadig arastirilmalidir. Ortak kontrol altindaki

hesaplarin emirleri, fonlar arasindaki islemler ve baglantili kisi veya kuruluglara yapilan

aktarimlar birlikte degerlendirilerek kazancin kimlerde toplandify, riskin ve zara
birakildig: belirlenmelidir.




Arastirma kapsaminda son dort yilda gergeklestirilen halka arzlar, ¢zellikle fon
skandalryla baglantili iglemleri incelenen kurumlann konsorsiyum lideri veya {iyesi olarak yer
aldig: halka arzlar yoniinden ele alinmalidir. Sirketlerin bilango ve mali tablolannin gergek
ekonomik durumlarim yansitip yansitmadifi; halka arz fiyatlannmn dayandigi degerleme
raporlar;, kirllik ve bilylime varsayimlarimn dogrulugu aragtirilmahdir. Halka arz ve
sonrasindaki fiyat ve islem hacmi hareketleri, ortak satiglar, iligkili fonlarin alim satimlari ve
halka arz gelirlerinin kullanim yerleri birlikte incelenerek yapay fiyat olugumu, ¢ikar ¢atigmast
veya yatinmeilann yaniltilmasi bulunup bulunmadigi ortaya ¢tkariimahidir.

Halka arzlarda agiklanan talebin ne 6l¢ilide bagimsiz yatinmet kararlarina dayandigi,
baglantili fon ve hesaplarin talep toplama ve dafitim siireglerindeki afirhigt ayrica
degerlendirilmelidir. Vigne Madencilik ve Destek Finans Faktoring halka arzlan hakkinda
giindeme getirilen iddialar ¢ergevesinde, ilgili yatirim fonlarmin tistlendigi rol ile Tera Yatirim,
Tera Portfoy ve iliskili oldugu ileri siiritlen hesaplarin islemleri arastirlmalidir. Halka arz
sonrasindaki tavan serileri, kademeli alimlar ve ortak satiglari; emirlerin zamanlamasi,
islemlerin kars1 taraflari ve hesaplar arasindaki iligkiler tizerinden incelenmelidir. Fiyat artisinin
tek bagina hukuka aykirihk kamit: sayilamayacag: gdzetilerek, koordineli islem ve yapay talep
olusturulmasi ihtimali somut kaytlarla sinanmalidur.

Atlas Portfoy Serbest Fonunun (DFT) biiyiikliigiindeki degisim, Isiklar Enerji ve Yap1
Holding paylanndaki pozisyonlar1 ve aymi dénemde bu paylarda olusan fiyat hareketleri de
birlikte arastirnlmalidir. Fonun bilyiimesinin ne kadarimn yeni kaynak girisinden, ne kadarmin
portfsydeki varliklarin defer artigindan kaynaklandign belirlenmelidir. Belirli paylarda
yogunlasmanin yarathig: likidite ve degerleme risklerinin gozetim sistemlerinde ne zaman
goriildiigii ve hangi onlemlerle kargilandigt agikhiga kavusturulmalidir. Tera grubu ve iligkili
oldugu ileri siitiilen kuruluglar bakimindan da fonlar, araci kurumlar, halka agik sirketler ve
yiiksek tutarl islem yapan hesaplar arasindaki ortaklik, yonetim, finansman ve kontrol iligkileri
incelenmelidir.

Kurulun fon kurulus ve ihrag izinleri, degerleme kurallari, borglanma sinirlari, istisnalari
ve gegis stirelerinin belirli kisi veya gruplara avantaj saglayip saglamadig ortaya ¢ikarilmalidir.
Kamu gorevlileri yoniinden ihmal, gorevi kétilye kullanma, bilgi sizdirma, siyasi niifuzla

kayirma veya hukuka aykiri iglemleri kolaylagtirma bulunup bulunmadift aragtirilmalidir.

ve hesaplarmn nihai yararlanicilan kayitlarla belirlenmelidir.

Incelemeye konu finansal kuruluglarin yonetim veya damgmanhk




hélen fist diizey gdrev yapan kisilerin bulunup bulunmadifr aragtirilmalidir. Bu gorev ve
iliskilerin varlign tek bagina usulsiizliik olarak degerlendirilmeden; izinlerin verilmesi,
denetimlerin yiiriitiilmesi, yaptinmlarin uygulanmasi veya kurum i¢i bilgilere erigim
bakimindan herhangi bir ayricalifa doniisiip doniismedigi incelenmelidir. Eski SPK Bagkam
ibrahim Omer Goniil*iin gérev donemindeki kamuya agik risk degerlendirmelerinin hangi idari
islemlerle karsilandifi ve sonraki kamu gorevine atanmasinda esas alinan mesleki ve idari
olgiitler de kurumsal hesap verebilirlik yoniinden degerlendirilmelidir.

Stz konusu fonlarin ve pay senetlerinin yatirimcilara pazarlanmasinda kullanilan
yontemler de aragtirma kapsamina alinmalidir. Sosyal medya hesaplar, Telegram gruplari,
YouTube kanallart ve benzeri mecralarda yapilan yonlendirmelerin ilgili kurumlarla mali veya
orgiitsel baglantis1 bulunup bulunmadig: belirlenmelidir. Getiri vaatlerinin, icretli tamtimlarin,
risk agiklamalarinin ve toplu alima yénlendiren paylasimlarin mevzuata uygunlugu
incelenmelidir. Ramazan Basak’in kamuoyuna yansiyan agiklama ve bagvurulan dahil olmak
{izere, fon islemleri hakkinda yapilan erken uyarilar izerine gergeklestirilen islemler ve bunlari
izleyen adli siiregler aragtirilmalidur.

Kamuoyuna yansiyan haberlerde, SPK’nin savciliktan girket ve fonlar tizerindeki adli
tedbirlerin yeniden degerlendirilmesini istedigi aktarilmigtir. Bu talebin gerekgesi ve yatirimei
alacaklarinin tahsiline etkisi incelenmelidir. Istege bagl iade ve tasfiye siireglerinde kimlerden
ne kadar tahsil edildigi, 8demelerin hangi &lgiitlerle yapildigi ve zararlann sorumlulara
yiiklenmesini saglayacak giivenceler de agiklanmalidir.

Tasfiye siirecinde fon varliklarimin ydnetimini siirdiiren kurum ve kisilerin yetkileri,
sorumluluklar: ve denetim usulleri belirlenmelidir. Portfoylerdeki likit olmayan veya piyasa
derinligi stmrl: varhiklarin hangi yontemle ve takvimle nakde gevrilecedi; satislarin fiyatlar ve
yatimmc1 alacaklar1 flizerindeki etkileri aragtinlmahdir. Tasfiyenin uzamasi hélinde
yatirimetlarin birikimlerinin deger kaybim ve yeni hak kayiplarimi énleyecek mekanizmalar
degerlendirilmelidir. Tirkiye Varlik Fonu ve bagh sirketlerin Eylil 2026’daki piyasa
sarsintistnin ardindan ilgili varliklarda islem gergeklestirip gerceklestirmedifi, varsa bu
islemlerin kapsami, karg: taraflarni ve kamu agisindan dogurdugu kir veya zarar da ortaya
konulmalidir.

Arastrma boyunca fonlarin toplam biiyiikliigii, paylarin piyasa degeri kaybi,

gergeklesmis yatirmct zarari ve hukuka aykiri kazang ayn ayr hesaplanmahdir. F
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onlenmeli; gergek ekonomik zarar ile bu zararin kimlerin iizerinde kaldig belirlem‘_




icine ve yurt disina aktarilan varhiklarin izlenmesi, sorumlulardan tahsilat yapilmasi ve
magdurlarn zararlarinin giderilmesi igin meveut araglarin yeterliligi degerlendirilmelidir.

Bu kapsamda; son dort yildaki halka arzlarin, konsorsiyum iligkilerinin, sirket
degerlemelerinin ve arz sonrast iglemlerin aragtirilmasi; fonlann ilk yatirimcilarindan
baslayarak sirketler ve iligkili kigiler arasindaki para, pay ve teminat hareketlerinin izlenmesi;
SPK’nun izin, denetim, yaptirim ve tasfiye kararlarinin incelenmesi; olasi ¢ikar iliskileri ile
kamu gorevlilerinin sorumluluklarinin belirlenmesi; yatirime: zararlarnmn ve hukuka aykiri
kazanglarin ayr1 ayri hesaplanmasi; aktarilan varliklarin geri kazamlmast ve zararlarin
sorumlulardan tahsili i¢in alinacak tnlemlerin ortaya konulmas: amacryla Meclis aragtirmasi

actlmasi gerekmektedir.
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