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Oz: Biitge hakk, vergilerin toplanmasindan kamu harcamalarimin yapilmasina, yiiriitmenin mali iglemlerinin
yasama tarafindan denetlenmesine kadar uzanan genis bir kapsama sahiptir ve demokrasi ile eszamanl olarak
gelismistir. 1980 sonras1 donemde benimsenen neo-liberal politikalar, devletin mali kapasitesini yeniden
yapilandirmus; 6zellestirme, biitce dis1 fonlar ve mali kuralsizlasma gibi uygulamalar ve &zellikle Tiirkiye’de
2017 sonrasinda yiiriitme organinda yogunlasan karar alma yetkisi ve denetim mekanizmalarindaki zayiflama
gibi gelismeler biitge hakkinin kurumsal giivencelerini énemli 6l¢iide zayiflatmistir. Bu baglamda 2016 yilinda
kurulan Tiirkiye Varlik Fonu (TVE), biitge dis1 biiytiik 6lgekli bir mali yap1 olarak, demokratik biitge siiregleri
agisindan 6zel bir énem tagimaktadir. Dogal kaynak gelirleri (petrol, dogalgaz vb.) veya rezerv fazlalariyla
finanse edilen devlet varlik fonlarimin aksine, Tiirkiye’de tasarruf ve biitce agig1 bulunmasina ragmen stratejik
kamusal varliklarin Tiirkiye Varlik Fonu'na devredilmesiyle Fon'un kaynak yapisi olusturulmustur. Fon’a
taninan muafiyetler ve vyetkiler ile denetim mekanizmasimn yetersizligi literatiirde “seffaflik, hesap

gy

verilebilirlik, biitcenin genelligi ve birligi” ilkeleri agisindan sikga tartisilmaktadir. Calismada, Tiirkiye Varlik
Fonu'nun biitce hakki bakimindan yiiriitme organinin yetkilerini genislettigi, kamusal varliklar iizerindeki
denetim mekanizmalarini zayiflattig1 ve bor¢lanma siiregleri basta olmak iizere gesitli mali islemlerde yasama
organinin denetim ve karar alma islevlerini sinirlandirarak parlamenter gozetimi zayiflattig ileri stirtilmektedir.
Caligsma, biitce hakkimin giiclendirilmesi i¢cin demokratik katilimin artirilmasina, denetim yapisinin bagimsiz ve
seffaf olarak yeniden tasarlanmasina, Fon’un borclanma ve mali tasarruf yetkilerinin sinirlandirilmasina yonelik

oOneriler gelistirmektedir.

Anahtar Kelimeler: Biitce, Biitce Hakki, Varlik Fonu, Tiirkiye Varlik Fonu, Kamu Maliyesi.
Jel Kodlari: H60, H61, G23, G28, .32

An Assessment of the Tiirkiye Wealth Fund within the Framework of the Power of the
Purse

The budgetary right encompasses the collection of taxes, the execution of public expenditures, and the legislative
oversight of the executive’s fiscal activities, evolving in parallel with the development of democracy. Neoliberal
policies adopted after 1980 restructured the fiscal capacity of the state. Practices such as privatization, extra-
budgetary funds, and fiscal deregulation, together with developments specific to Tiirkiye after 2017, have
significantly undermined the institutional safeguards of the budgetary right. In this context, the Tiirkiye Wealth
Fund (TWEF), established in 2016 as a large-scale extra-budgetary financial entity, holds particular significance
for democratic budgetary processes. Unlike sovereign wealth funds financed through natural resource revenues
(such as oil and natural gas) or fiscal and reserve surpluses, it was established in Tiirkiye through the transfer
of strategic public assets to the Tiirkiye Wealth Fund, despite the existence of a budget deficit and the absence
of savings. The exemptions and powers granted to the Fund, as well as the inadequacy of its oversight
mechanism, are frequently discussed in the literature in terms of the principles of transparency, accountability,

and the unity and universality of the budget. The study argues that the Tiirkiye Wealth Fund weakens the
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budgetary power by increasing executive discretion, limiting parliamentary oversight over public assets, and
rendering the legislature ineffective in areas such as borrowing and fiscal control. The study proposes measures
to strengthen the budgetary power, including enhancing democratic participation, redesigning the oversight
structure in an independent and transparent manner, and imposing limitations on the Fund’s borrowing and

fiscal discretion.

Keywords: Budget, Budget Right, Sovereign Wealth Fund, Tiirkiye Wealth Fund, Public Finance.
Jel Codes: H60, H61, G23, G28, L32

1. Giris

Kamu biitgesi, devletin belirli bir mali y1l igerisinde hangi gelirleri toplayacagin ve
bu gelirleri hangi alanlara tahsis edecegini gosteren, yasama orgammnin onayiyla
yliriirliige giren temel bir mali belgedir. Hukuki niteligi geregi bir kanun olarak kabul
edilen biitce, yalmzca kamu gelir ve giderlerini diizenleyen teknik bir plan degil; ayn
zamanda siyasal iktidarin ekonomik ve toplumsal tercihlerinin somutlastig1 bir yonetisim
aracidir. Bu yoniiyle biitce, kamu kaynaklarmin kullanimma iliskin karar alma
siireclerinde demokratik mesruiyetin ve siyasal temsilin en 6nemli gostergelerinden biri
olarak degerlendirilmektedir.

Demokratik yonetim sistemlerinde biitge siireci, yiiriitme organinin mali
faaliyetlerinin yasama orgarni tarafindan sinirlandirilmas: ve denetlenmesi islevini yerine
getirir. Vergi toplama ve kamu harcamasi yapma yetkisinin, halk tarafindan secilmis
temsilciler araciigiyla verilmesi, biitceyi demokratik hesap verebilirligin temel
mekanizmalarindan biri haline getirmektedir.

Biitce hakki, kamu biitgesinin demokrasi ile kurdugu bu iliskinin kavramsal ifadesi
olarak ortaya cikmistir. Tarihsel olarak biite hakki, yiirlitme organmn keyfi
vergilendirme ve harcama yetkilerinin sinirlandirilmasi amaciyla verilen uzun siyasal ve
toplumsal miicadelelerin bir sonucudur. ilk kurumsal 6rneklerine 1215 tarihli Magna
Carta ile rastlanan bu hak, 6zellikle modern parlamenter sistemlerin gelismesiyle birlikte
kalic1 ve anayasal bir nitelik kazanmistir. Vergilerin yasaya dayanmasi, harcamalarin ve
bor¢lanmanin parlamentonun iznine tabi olmasi ve biitce uygulamalarinin denetlenmesi,
biitce hakkinin temel unsurlarini olusturmaktadir (Konukman, 2015, s.15; Cox, 2012, s.2).

Tiirkiye’de biitce hakkinin gelisimi de siyasal doniisiimlerle yakindan baglantilidir.
Osmanli Devleti'nin son donemlerinden itibaren ortaya ¢ikan anayasal diizenlemelerle
birlikte biitge hakki smirli bigimde taminmaya; Cumhuriyet’in ilani sonrasinda ise
anayasal giivence altina alinarak modern anlamda uygulanmaya baslanmistir. Bununla
birlikte, biitce hakkinin hukuki varlig: ile fiili isleyisi her zaman Ortiismemis; 6zellikle
kamu maliyesinde biitge disi mekanizmalarin yayginlasmasi, biitge siirecinin
biitiinliigiini ve seffafligini zayiflatan bir unsur olarak 6ne ¢ikmustir.

1980 sonrasi1 donemde benimsenen neoliberal iktisat politikalari, devletin mali
roliinii yeniden sekillendirmis; 6zellestirme uygulamalari, mali kuralsizlasma ve biitce
dist fonlarin yayginlasmasi, gelir-harcama kalemleri tizerinde yiiriitmenin agirliginin
artmasi gibi gelismeler biitce hakkinin kurumsal giivencelerini asindirmistir. Tiirkiye’de
bu siireg, 2017 yilinda yiirtirliige giren Cumhurbaskanhig: Hiikiimet Sistemi ile birlikte
daha belirgin hale gelmis; yiiriitme organinin mali karar alma yetkisinin artmasi ve
yasama denetiminin gorece zayiflamasi biite hakki agisindan yeni tartismalar
beraberinde getirmistir.

Bu cercevede 2016 yilinda kurulan Tiirkiye Varlik Fonu (TVEF), biitge dis1 bir mali
yapr olarak kamu maliyesi ve biitge hakki acisindan 06zel bir inceleme alani
olusturmaktadir. Dogal kaynak gelir fazlalari, 6demeler dengesi veya biitce fazlalarina
dayal klasik varlik fonlarindan farkl olarak TVF, kamuya ait stratejik iktisadi varliklarin
devri yoluyla olusturulmus; genis borclanma yetkileri ve sinirhi denetim mekanizmalari
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ile donatilmistir. Bu 6zellikleriyle Fon, kamu kaynaklarinin biitge siireci disina tasinmasi
ve mali kararlarin demokratik denetimden uzaklasmasi yoniindeki elestirilerin odaginda
yer almusgtir.

21.ytizyilda neo-liberal iktisat politikalarinin ve kapitalizmin dogasindan gelen
finansal krizlerin siklig1 ve derinligi artmaya baslayinca riskleri azaltma, finansal ve mali
istikrar1 saglama, stratejik sektorlere yatirim yaparak biiylimeyi ve kalkinmay:
destekleme, gelecek nesillere refah aktarimini saglama gibi amaglarla artan petrol ve dis
ticaret fazlalari ile varlik fonlar1 kurulmaya baslanmis ve hizla biiytimiislerdir. Nitekim
Global SWF (Kiiresel Devlet Varlik Fonlar1 Kurulusu) ve Diinya Bankasi verilerine gore
kiiresel varlik fonlariin toplam kaynagi 2025 yili itibariyle 14,3 trilyon ve 2026 yili ilk
ceyreginde 15,8 trilyon ABD dolarina ulasarak ABD ve Cin hari¢ diger {iilkelerin
GSYH’sinden daha fazla bir kaynaga sahip olmuslardir. Gelecek nesillere refah aktarimi
gibi ¢ok cesitli amaglarla kurulan varlik fonlari, Norveg gibi gelismis tilkelerde kamu
biitcesine destek olan kuruluslar haline getirilmistir (Griffith-Jones ve Ocampo, 2008: 9).
Ancak iilkelerin siyasi ve ekonomik yapilarina bagli olarak varlik fonlarmin biitge
stireclerine etkisi degismektedir.

Bu calisma, biitge hakkinin kavramsal cercevesini ortaya koyduktan sonra
Tiirkiye’de biitce dis1 fon uygulamalarin ve 6zel olarak Tiirkiye Varlik Fonu'nun hukuki,
kurumsal ve mali yapisini incelemeyi ve biitce hakki agisindan analiz etmeyi
amaclamaktadir. Bu kapsamda calisma, literatiirde cogunlukla ayr1 ayri ele alinan hukuki
ve mali analizleri biitiinciil bir yaklasimla biraraya getirerek TVF'nin biitce hakki
tizerindeki etkisini sistematik bicimde degerlendirmektedir.

Calismanin 6zgiin katkisini ti¢ noktada toplamak miimkiindiir. Ik olarak, biitce
hakki anayasal bir ilke olarak ele alinmakta ve TVF bu ilke cercesinde normatif bir
degerlendirmeye tabi tutulmaktadar. Tkinci olarak, varlik fonlar1 ve biitge hakki konulari
literatiirde siklikla ayr1 ayri ele alinmisg; bu iki alan arasindaki iligkinin dogrudan analiz
edildigi calismalarin smirh oldugu goriilmiistiir. Bu calisma, s6z konusu boslugu
doldurarak Tiirkiye Varlik Fonu'nu seffaflik, hesap verebilirlik ve yasama denetimi
boyutlar: birlikte analiz edilerek biitce hakki baglaminda degerlendirmekte ve literatiire
0zgiin bir katki sunmay1 amaglamaktadir.

Ugiincii olarak, ilgili mevzuat, faaliyet raporlari ve kurumsal diizenlemelere dayali
belge analizi yoluyla TVF'nin biitce disi konumunun kamu mali yonetimi iizerindeki
sonuglari ampirik temelde tartisilmaktadir. Bununla birlikte TVFnin denetim
raporlarinin kamuoyuna agik olmamasi, TBMM Plan ve Biitge Komisyonu'na “gizli”
olarak sunulmasit analiz kapsamini simrlayan Onemli bir metodolojik kisit
olusturmaktadir. Ote yandan, sz konusu bilgiye erisim eksikligi yalnizca bir aragtirma
sirhiligr degil, aym zamanda biitce hakkinin temel unsurlarn olan seffaflik ve hesap
verebilirlik ilkeleri a¢isindan yapisal bir sorun olarak degerlendirilmektedir

Bu yonleriyle calisma, TVF'nin biitce hakki iizerindeki etkisini hem kavramsal hem
de uygulamaya doniik boyutlariyla ele alarak literatiire 6zgiin bir katki sunmay1 ve biitce
hakkinin gii¢lendirilmesine yonelik politika onerileri gelistirmeyi hedeflemektedir.

2. Biitce ve Biitce Hakki Kavramlan

Biite, devletin belirli bir dénem igin 6ngoérdiigii gelirleri toplama ve harcamalari
yapma yetkisini igeren, yasama organi tarafindan kanun niteliginde kabul edilen temel
bir mali belgedir. Ancak biitce, yalnizca teknik bir gelir-gider plan: degil; devletin cari yil
icerisindeki sosyo-ekonomik politika tercihlerini, ideolojik yoOnelimini ve kamu
kaynaklarinin hangi toplumsal ihtiyaglara hangi dnceliklerle tahsis edilecegini gosteren
siyasi bir belge niteligi tasimaktadir. Bu nedenle biitge, hukuki, ekonomik ve y&netsel
boyutlar1 bir arada barindiran iilke ekonomisinin tiimiinii ve toplumun tiim kesimlerini
etkileyen ¢ok yonlii bir kamusal politika aracidir.

Biitge, hiikiimetin en 6nemli ekonomik politika aracidir; dnceliklerini en kapsaml
sekilde biitgeler araciligiyla ifade eder. Yasama organlari, her yil yillik devlet biitgesini



Politik Ekonomik Kuram 2026, 10(2)

521

degerlendirir ve hiikiimetlere gelir elde etme ve harcama yapma yetkisi verir (Wehner,
2004, s.1).

Lienert (2005), yillhk biitceyi, yasama organimmin vergilendirme ve harcama
politikalarina iligkin taleplerinin Ozeti olarak tanimlamistir. Bu tanimin ozellikle
bagkanlik sistemi ile yonetilen iilkelerde daha baskin oldugunu belirtmistir.

Devlet biitgesi, tahsis, istikrar ve boliisiim gibi temel fonksiyonlara sahiptir. Biitce
hem makroekonomik hedeflerin belirlenmesinde hem de kamu harcamalar: araciligiyla
gelir transferi, sosyal giivenlik 6demeleri, tesvik gibi politikalarin uygulanmasimda temel
rol oynar (Canbay ve Gerger, 2012, s.160). Dolayisiyla biitce, ekonomik unsurlari
etkiledigi kadar toplumdaki sinifsal iliskilerin ve gelirin yeniden dagitim siireglerinin de
belirleyicisi olmaktadir.

Lienert (2005) ¢alismasinda tilkelerin yonetim sistemlerinin ve kuvvetler ayriliginin
uygulanig bigiminin yasama ve yiliriitme organlarimin biitce {izerindeki yetkilerini
farklilastirdigin1  ortaya koymustur. Bagkanlik sistemi ile yonetilen iilkelerde
hiikiimetlerin (yiiriitmenin) yillik biit¢e biiyiikliigiinii belirlemek hususunda diger
yonetim sistemlerine kiyasla daha fazla giice sahip oldugunu tespit etmistir. Ancak aymn
yOnetim sistemine sahip olan iilkelerin yasama ve yiiriitme organinin biitce iizerindeki
etkileri tilkeye 6zgii faktorlere (secim sistemi, siyasi parti karar alma mekanizmalari, yasal
cerceve, gelenekler) gore de degisebildigini belirtmistir (Lienert, 2005).

Nitekim Wehner (2004) de ¢alismasinda, yasama organlarinin biitceleme iizerinde
daha fazla yetkisinin olmasinin cesitli diizeylerde biit¢e sonuglarina olumlu katkida
bulunabilecegini savunmaktadir.

Durmus (2021), biitgenin hukuki niteliginin en 6nemli yoniiniin, yiiriitme organina
vergi toplama ve kamu harcamasi yapma yetkisini ancak yasama organimin onayiyla
vermesi ve bu yetkinin, “kanunsuz vergi toplanamayacag1 ve harcama yapilamayacag1”
ilkelerinin somutlagsmasmi saglamasi oldugunu belirtmistir. Durmus (2021), aym
calismasinda biitgenin iktisadi niteliginin de siyasi iktidarin kamu biitgeleri araciligiyla
toplumun tiim siniflarini etkileyen ekonomi ve maliye politikalarini belirleyebilmesi,
servetin yeniden {iretimi ve gelirin yeniden boliisiimiine etki edebilmesi oldugunu
belirtmistir.

Biitge kanunu araciligiyla siyasi iktidar, milli gelirin yeniden iiretimi ve yeniden
boliistiiriilmesi hususlarini belirlemis ve resmi olarak duyurmus olur.

Durmus (2021) calismasinda, maliye, para, gelir dagilimi, {iretim, bdliisim
politikalarma etki eden biitcenin hazirlanma, onaylanma, uygulama ve denetim
asamalarmin her birinde katilim, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin islerliginin
tilkenin demokrasi diizeyi ile dogrudan baglantili oldugunu ve kamu biitgelerinin,
demokrasi miicadelesinin ve toplumsal sinif ¢atismalarinin sonucunda sekillenen resmi
belgeler oldugunu belirtmistir. Cox (2012) da yasama organmnin biitce iizerindeki
yetkisinin azaltilmasinin otoriter yonetimleri ortaya cikaracagim ileri siirmiistiir. Bu
nedenle biitce, sadece ekonomik bir diizenleme alani degil; ayn1 zamanda siyasal katilim,
hukuk devleti ve demokratik denetim ilkeleriyle dogrudan iligkili bir kamusal stiregtir.

Biitce hakk: ise biitge siirecinin demokrasiyle iliskisini kuran temel kavramdir.
Parlamentolarin mali kararlara katilma konusundaki miicadelesi, modern demokratik
hiikiimetin evrimi ve yiikselisinde kilit unsur olmustur (Wehner, 2004). Wehner’e (2004)
gore biitce hakk: yasama organinin yetkilendirdigi gelir ve harcama onlemlerinin mali
agidan  stirdiiriilebilir ~olmasmi, niifusun ihtiyaglarimin  mevcut kaynaklarla
eslestirilmesini ve bunlarmn diizgiin ve verimli bir sekilde uygulanmasim saglamakla
yiikiimlii oldugu anlamina gelir.

Cox (2012), biitge hakkini, yasama organimin yiiriitme organmni kontrol etme
hususunda en 6nemli araci oldugunu ileri stirmiigtiir.

En genel tanimiyla biitce hakki, halkin oylariyla segilmis temsilciler araciligiyla kamu
gelirlerinin toplanmasi, harcama yetkisinin verilmesi, biitcenin onaylanmasi ve biitge
uygulamalarinin denetlenmesi siireglerini belirleme hakkidir. Bu yoniiyle biitce hakki,
siyasal temsil ilkesi ve parlamenter denetim mekanizmalarinin bir yansimasidir.
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Bagli'nin da (2012) belirttigi gibi biitge hakki modern anlamini temsile dayali parlamenter
sistemlerin gelisimiyle kazanmis ve mutlak monarsilerden ulus-devletlere gegis siirecinin
en 6nemli belirleyicilerinden biri olmustur.

Bagli (2012), biitce hakkini, “toplumsal tercihlerden hangilerinin kamu politikasina
doniisecegini belirleyen siyasal kararlar” olarak yorumlamistir. Biitce hakki, mal ve
hizmetlerin miktarinin, tiir ve niteliginin, piyasa ekonomisinden farkli olarak, kamusal
arz ve talep siirecinde belirlenmesini temsil etmektedir. Bu baglamda, Bagh (2012), biitce
hakkini kamu ekonomisinin sirurlarini ve isleyisini belirleme yetkisi, olarak belirtmistir.

Dileyici ve Ozkivrak (2010), biitge hakkini, “halktan elde edilecek gelirlerin ve
yapilacak harcamalarin miktarlarinin egemenlik hakkinin bir ifadesi olarak millet
tarafindan belirlenmesi”, olarak tanimlamiglardir.

Literatiirde biitge hakkini olusturan unsurlar, Konukman (2015), Cox (2012) gibi
yazarlar tarafindan su sekilde belirtilmigtir: i. Vergi Hakki: Vergilemenin ancak yasaya
dayanabilecegi ilkesi ile vergileri kabul etme veya reddetme, ii. Harcama Hakki:
Harcamalarin parlamentonon izniyle yapilmasi, iii. Biit¢enin Yillik Onaylanmasi:
Biitcenin parlamentoda kabul edilerek yiiriitmeye yetki verilmesi, iv. Devletin
bor¢lanmasinin yetkilendirilmesi veya reddedilmesi.

Biitce hakkindan s6z edilebilmesi i¢in biit¢enin hazirlanmasindan onaylanmasina,
uygulanmasindan denetimine kadar olan tiim siireglerin seffaf olmasi; dogrudan ve
dolayli temsil ile genis halk kitlelerinin tiim bu siireclere dahil edilmesi; mutlaka
yasamanin yiiriitmeye yetki vermesi ve verdigi yetkinin kullanimmi denetlemesi
gerekmektedir.

Biitge hakki, anayasal bir haktir ve halkin oy kullanmak suretiyle sectigi
temsilcilerden olusan parlamentoya verilmis bir hak ve yetkidir. Bunun en belirgin
sekilde ortaya c¢iktigi asama biitcenin parlamento tarafindan bir kanun olarak
onaylanmas1 ve digeri de biitce uygulama sonuglarmin parlamento tarafindan
denetlenmesidir. Bu iki husus biitce hakkimi somutlagtiran, milletin iradesi ve
egemenligini hayata gegiren siireglerdir.

3. Tiirkiye’de Biit¢e Hakki Baglaminda Biit¢e D1s1 Fon Uygulamalar1

Tiirkiye’de ozellikle 1980’li yillarda sayilar1 ve kaynak biiytikliigii hizla artan biitce
dis1 fonlar, Oyan (1988) tarafindan “belirli amaglar i¢in olusturulmus kamusal nitelikli
0zel hesap” olarak tanimlanmais ve bu yapilari biitce disinda isleyen “yavru hazine” olarak
nitelendirmistir.

Gozen ve Bucak (2017), biitge dis1 fonlari, kendilerine ait 6zel yasalar: ve gelirleri
olan, biitce ilkelerinin ve yasalarin diginda faaliyet gosteren fonlar olarak
tanimlamiglardir.

Oyan (1988), biitce dist fonlarin belirli 6zel amaglar i¢in kamu biirokrasisinin
hantalligindan kurtulmak, hizli aksiyon almak, biitce kaynaklarinin yetersiz oldugu
durumlarda ek kaynaklar yaratmak gerekgeleriyle kurulduklarini; ancak uygulamada
denetim mekanizmasindan kagis olarak siyasi amaclarla ve ekonomik rant dagitma araci
olarak kullanildigin belirterek biitce dis1 fonlarin kuruluslarini ve yapilarini elestirmistir.

Fonlar kurulurken kendi kaynaklarini yaratacak mekanizmalara sahip yapilar olarak
kamuoyuna duyurulsa da genellikle biitceden aktarilan kaynaklarla finanse edilmiglerdir.
Fonlarin kaynaklar1 arasinda vergi ve benzeri fon paylari, cesitli satis gelirleri, cezalar,
temettiiler, isletme gelirleri, faiz gelirleri ve dogrudan biitceden tahsis edilen ve kullanim
fona birakilan 6denekler yer almigtir (Saygili, 2002).

1980-89 doneminde 67 adet biitge dist fon kurulmus; 1992 yilina gelindiginde fon
sayis1 105’e yiikselmistir. Sayisi ve kaynak biiytikliigii hizla artan biit¢e disi fonlar, 1984
yili sonrasinda kamu maliyesinin ve ekonominin dengelerinin hizli bir sekilde
bozulmasina yol agmugtir. 1986 yilinda fon gelirleri, konsolide biitgenin toplam
gelirlerinin %45'ine, 1988 yilinda %56'sina karsilik gelmistir. Aym dénemde GSYIH
icindeki paylari da %8,1 ile %8,8 e ulasmistir (Oyan, 1988).
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Borg yiikil artan, biitge dengesini bozan, yonetimleri giderek zorlasan biitge dist
fonlarin 6nemli bir kismi, IMF gibi uluslararas1 kuruluslarin da baskisiyla, 2000-2001
yillarinda tasfiye edilmigtir (Saygili, 2002, s.151-153). Kalan bes adet biitce dis1 fona
(Tasarruf Mevduati ve Sigorta Fonu, Ozellestirme Fonu, Sosyal Yardimlagsma ve
Dayanismay1 Tegvik Fonu, Savunma Sanayii Destekleme Fonu, Tamitma Fonu) (Saygili,
2002), 2016 yilinda kurulan Tiirkiye Varlik Fonu eklenmistir.

Biitge dist fon uygulamasmin kamu ekonomisi, biitge hakki ve adalet agisindan
bircok sakincasindan bahsedilebilmektedir. Oncelikle s6z konusu fonlarm énemli bir
kismi1 ve biitge dis1 fon olarak da nitelendirilebilen Tiirkiye Varlik Fonu, (6741 Sayili
Tirkiye Varlik Fonu YoOnetimi Anonim Sirketinin Kurulmasi ile Bazi Kanunlarda
Degisiklik Yapilmasimna Dair Kanun'un 8.maddesine goére) Sayistay denetimine tabii
degildir. Bu nedenle TVF de dahil olmak {izere biit¢e dis1 fonlar seffaflik ve hesap
verilebilirlik hususlarinda yetersiz oldugu ve boylelikle suiistimale, israfa ve kaynak
tahsisinde etkinsizlige neden oldugu yoniinde elestirilmektedirler (Engin, 2022;
Konukman ve Simsek, 2017; Sahin 2018; Kayiran, 2016).

Denetim yapisiin yetersiz olmas: ve biitge igerisinde yer almasi gereken gelirlerin
bagka bir fona aktarilmasi hususu biit¢ce hakki ihlali agisindan siklikla tartisiimaktadir.
Ayni zamanda yiiriitmenin yasamadan ve yargidan bagimsiz harcama yapmasina olanak
saglayarak da biitce hakkini zedelemektedir.

Biitge dis1 fonlar, kamu gelirlerinin tek bir havuzda toplanarak biit¢e kanunu ile
kamu hizmetlerine tahsis edilmesi (birlik) ilkesine ters diisen bir uygulamadir. Biit¢eden
fonlara aktarilan gelirlerin yani sira fonlara bor¢lanma yetkisi taninmasi fonlarin
gelirlerinden daha fazla harcama yapmalarina da neden olmus; 6nce fonun kendi biitge
dengesini daha sonra da kamu biitcesi genel dengesini bozmustur (Oyan, 1988). Fonlarin
kaynak biiyiikliigii ve denetimsiz yapisi kamu ekonomisinin ve biitgesinin dengesini
bozmus; kamu harcamalarimin biitiinctiil olarak izlenmesini zorlagtirmis ve biitge hakkinin
kapsaminin fiilen daralmasina yol a¢muistir. Literatiirde Sahin (2018), Kayiran (2016),
Konukman, Kayiran ve Tiireli (2020) gibi yazarlar tarafindan Tiirkiye Varlik Fonu da
biitce disi fon olarak ve benzer tarihsel siirecin devamu niteliginde degerlendirilmektedir.

4. Devlet Varlik Fonlar1 (DVF)

Devlet varlik fonlari, 19. ylizyilda islev kazanan ve 6zellikle 20. yiizyildan itibaren
hizla biiytiyerek kiiresel finansal sistemde 6nemli ekonomik aktdrler olarak konumlanan
devlet sahipligindeki finansal mekanizmalardir. Uluslararas: literatiirde devlet varlik
fonlar1 (DVF) (sovereign wealth fund-SWF), iilkelerin dogal kaynaklarindan veya doviz
rezervlerinden kaynaklanan mali fazlalarindan finansman saglayan, uzun vadeli ve
uluslararas1  Olgekte yatim yapan kamuya ait finansal araglar olarak
tanimlanmaktadirlar.

Das (2007), calismasinda, tizerinde anlasilan evrensel bir tanim olmamakla birlikte,
DVFlerin, devletlerin yabanci kaynaklar: ellerinde uzun vadeli amaglarla tutmak igin
olusturduklar1 veya sahip olduklar1 6zel yatirnm fonlar1 oldugunu belirtmistir. Price
Waterhouse Coopers (PWC) (2017), DVF’leri, “ulusal amaclar1 gergeklestirmek igin
dogrudan ya da dolayli olarak devlet tarafindan yonetilen ve devlet sahipliginde olan
varlik havuzu olarak”, tanimlamistir. Allen ve Caruana’ya (2008), Shabbir’e (2009) gore,
“devlet varlik fonlari, genellikle rezerv fazlasi ile finanse edilen, gesitli makroekonomik
amaglarla kurulan, devlet kontroliindeki, uzun vadeli ve denizasir {iilkelere yatirim
yapan kurumlardir”. Griffith-Jones ve Ocampo (2008), calismalarinda DVF lerin {izerinde
anlasilan evrensel bir tanimi olmadigini belirterek; resmi rezervlerden ayri yonetilen;
doviz rezervi fazlalig: tarafindan fonlanan ve uzun vadeli tutulan devlet sahipligindeki
yatirim araglari olarak tanimlamislardir. Truman’a (2008) gore, DVF’ler, “kamu
sahipliginde veya kamu kontroliindeki finansal varlik havuzlaridir. DVFler,
makroekonomik istikrardan nesiller arasi refah transferi amacina kadar cesitli ekonomik
ve finansal amaglart gerceklestirmek igin cesitli sekillerde kurulmuslardir.”
Hacihasanoglu ve Soytas (2010) calismalarinda DVF’leri, kurulduklari devletin tamamen
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kontroliinde olan, ytikiimliiliikleri simurli olan veya hi¢ olmayan, yiiksek risk toleransina
sahip, uluslararasi ve uzun vadeli yatirim yapan, gesitli makroekonomik amaglarla ve bu
nedenle farkli farkli formlarda kurulan kuruluslar olarak tanimlamiglardir.

Yukarida verilen tanimlardan DVF’lerin ortak ozelliklerine baktigimiz zaman, i.
Devlet sahipliginde veya devlet kontroliinde, ii. Rezerv fazlasi ile fonlanan, iii. Resmi
rezervlerden ayri1 yonetilen, iv. Uluslararasi piyasalarda ve uzun vadeli yatirim yapan, v.
Sinirh yiikiimliiliige sahip olduklarindan veya hig yiikiimliiliige sahip olmadiklarindan
yliksek risk toleransmna sahip olan, vi. Genellikle 6zel hukuk hiikiimlerine tabi olan,
kamusal nitelikli finansal kuruluslar olarak karsimiza ¢ikmaktadirlar.

En temel ortak ozellik, miilkiyetlerinin devlete ait ve/veya kontrollerinin devlet
tarafindan saglanmis olmasidir. Bu 6zellik nedeni ile amagclar1 ve yatirim davranislar:
diger yatirim araglarindan farklilasmaktadir. Devlet sahipliginde veya kontroliinde
olmalari, bagimsiz bir yapiya sahip olmadiklarin gosterirken; genellikle maliye bakanligi,
merkez bankasi biinyesinde kurulmus olmalarina ragmen, resmi rezervlerden ayirmak ve
politik etkiye maruz birakmamak igin bu tiir kurumlardan da ayr1 organize
edilmektedirler (Yereli ve Yaman, 2017, s.71).

Devlet varlik fonlarinin ilk ortaya ¢ikis nedenleri, iilkelerin rezerv fazlalarini
degerlendirmek igin yatirima doniistiirmek, ekonomiyi dissal soklardan koruyarak
finansal istikrar1 saglamaktir. Griffith-Jones ve Ocampo (2008), hem ulusal hem de uluslar
arast ekonomik ve politik etkilerinin oldugunu belirtmislerdir. Kurulus amaglari arasinda
ulusal ve wuluslararas1i makroekonomik istikrar1 desteklemek, ulusal ekonominin
biiylimesine ve kalkinmasina katki saglamak, gelecek nesillere refah aktarimini saglamak
ve ulusal varliklar gesitlendirmek yer almaktadir. Grigoryan (2016) ¢alismasinda devlet
varlik fonlarmin sadece kaynak gelirlerinin degerlendirilmesi amaciyla kurulmadigin
ayn1 zamanda bir¢ok farkli makroekonomik sokun etkilerini hafifletmek ve diger baska
siyasi amaglar i¢in kuruldugunu belirtmistir.

Kiiresel olgekte DVF’lerin yonettigi varlik biiytikliigii Global SWF (Kiiresel Devlet
Varlik Fonlar1 Kurulusu) verilerine gore 2025 yilinda 14,3 trilyon ABD dolarina ve 2026
yilinda 15,8 trilyon ABD dolarina ulagsmis olup fonlarin hem yatirim portfoylerinin
biiytikliigii hem de jeopolitik etkileri giderek artmaktadir.

DVF’lerin say1 ve hacim olarak biiytimelerinin bir nedeni de yasanan kiiresel
krizlerin sikliginin ve derinliginin artmasinin karsisinda devletler, krizlerin ulusal ve
kiiresel ekonomiler iizerindeki etkilerini azaltmak amaciyla bu tiir finansal araglar ve
onlemler gelistirmek zorunda kalmis olmalaridir (Clark, Dixon, Monk, 2013). Bu biiyiime,
Ozellikle gelismis iilkelerde, varlik fonlarinin ekonomik bir ara¢ olmaktan Gte jeopolitik
ve stratejik bir aktdr olarak algilanmasina yol a¢gmistir. Nitekim Konukman ve Simsek
(2017), varlik fonlarmin uluslararas: politik iktisat literatiiriinde jeopolitik nitelikli birer
ara¢ olarak konumlandigini vurgulamaktadirlar. Bu baglamda devlet sahipliginin
fonlarmn yatinm kararlarmi politik amaglarla etkileyebilecegi, ozellikle demokratik
olmayan tilkelerde (Orta Dogu ve Arap {ilkelerinde) fonlarin iktidarmn politik giiciinii
kullanma, kurumsal/demokratik olmayan yonetim yapilarini devam ettirme araci olarak
gordiigii yoniinde elestirilmektedirler (Grigoryan, 2016; Shabir, 2009).

Bu cer¢cevede DVF’ler hem ulusal hem uluslararasi diizeyde siyasi, ekonomik ve
stratejik amaglar dogrultusunda kullamilan 6nemli kamu finansmani araglar1 olarak
ortaya ¢tkmaktadir.

5. Tiirkiye Varlik Fonu'nun Kurulusu, Kaynaklar1 ve Kurumsal Yapisi
Agisindan Degerlendirilmesi
Kiiresel dlgekte varlik fonlarmin hizla say1 ve kaynak olarak biiyiimeleri egilimine
Tiirkiye 19 Agustos 2016 yilinda 6741 Sayili “Tiirkiye Varlik Fonu Yonetimi A$'nin
Kurulmas: ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” ile Tiirkiye Varhik
Fonu'nu (TVF) kurarak katilmistir. Kanun 26 Agustos 2016’da Resmi Gazete'de
yayinlanarak resmiyet kazanmaistir.
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Kanun gerekgesinde, kurulus amaci 6zetle, “kamuya ait gesitli varliklarin kurumsal
yonetim ilkeleri ¢ercevesinde ekonominin kalkinmas: i¢in lokomotif sektorlere kaynak
saglayarak stirdiiriilebilir ekonomik biiyiime, kalkinma ve istikrarin temini, isttihdam
artis;, teknoloji yogun sektorlere destek verilmesi, mega insaat yatirimlarinin
finansmaninin saglanmasi, sermaye piyasalarmin gelisimine katki saglanmasi, Islami
finansal varliklarin kullaniminin yayginlastirilmas1” olarak belirtilmistir.

TVF'nin kurulus amaglarinin gesitliligine bakildig1 zaman, istikrardan kalkinmaya
bir¢ok amaca hizmet edecegi goriilmektedir. Bu agidan hem bir kalkinma fonu hem de
istikrar fonu niteligi tasidig1 tahmin edilmektedir. TVF'nin internet sitesinde Fon'un bir
“kalkinma fonu” oldugu belirtilmistir.

Literatiirde varlik fonlar1 petrol ve dogalgaz gibi kaynaklarin gelirlerinden finanse
edilenler “emtiaya dayali” ve dis ticaret fazlasinin gelirlerinden finanse edilenler “emtia
dis1” olarak ikiye ayrilirken (Shabbir, 2009, s.3; IMF) 2000°li yillarin basinda “varhksiz”
varlik fonlar1 olarak {i¢iincii bir tamimlama ortaya gikmustir. Lopez (2023) “varliksiz”
varlik fonlarin1 “Onemli miktarda sermaye aktarimi yapilmamis; fon tarafindan
ozellestirilecek ulusal sirketlerden hisse almisg; iilkelerine yabanci sermaye ¢ekebilmek
icin katalizor gorevi goren” olarak tanimlamistir. TVF, dogal kaynaklardan veya dis
ticaret fazlasindan elde edilen gelir fazlasi ile finanse edilmediginden, “varliksiz” varlik
fonu smiflandirmasma dahil edilebilmektedir. TVF kamu varhiklarinin biinyesine
transferi nedeniyle “varlik transferine dayali varlik fonu” olarak da nitelendirebilinir.

6741 Sayili Kanun'un ikinci ve dérdiincii maddeleri uyarinca, TVF nin baslangi¢
sermayesi, Ozellestirme Idaresi Bagkanligi'ndan aktarilan 50 milyon TL ile olusturulmus;
daha sonra kamu kurum ve kuruluglarinin tasarrufu altinda olan ihtiyag fazlasi gelir,
kaynak ve varliklardan Cumhurbagkani tarafindan biinyesine aktarilmasma karar
verilenler ile Ozellestirme Yiiksek Kurulu tarafindan 6zellestirme kapsaminda olan ve
TVFye aktarilmasma karar verilen kurulus ve varliklar Fonun ilk kaynaklarm
olusturmustur (6741 Sayili Kanun). 56z konusu Kanun’a dayanilarak 680 Sayili Kanun
Hiikmiinde Kararname ve 2017/9756 Sayili Bakanlar Kurulu Karari ile Ziraat Bankasi,
Halkbankasi, Vakifbank, Borsa Istanbul, THY, PTT, BOTAS gibi 6nemli ve karh
kuruluslarin Hazine’ye ait paylar1 Fon'un biinyesine aktarilmistir (680 Sayili KHK ve
2017/9756 Sayili BKK). 2016 yilinda kurulan Fon'un 2024 yil sonu itibariyle aktif
biiytikliigii 360,2 milyar ABD dolar1 (12,7 trilyon TL), 6zkaynak biiyiikliigii ise 57,8 milyar
ABD dolar1 (2 trilyon TL) olarak agiklanmistir (Tiirkiye Varlik Fonu, 2024 Faaliyet
Raporu). Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gore Tiirkiye'nin aym y1l GSYH’s1
44,5 trilyon TL oldugundan TVF'nin aktif biiyiikliigii {ilke ekonomisinin yaklasik {icte
birine karsilik gelmektedir.

56z konusu kuruluglarin devredilmesinin yani sira TVF'nin finansman yapisin
farklilastiran bir diger onemli 6zellik, Kanun ile Fon’a genis kapsamli ve denetim dis1 bir
bor¢lanma yetkisi tanmnmasidir. 6741 sayili Kanun uyarmca TVF, “yurt ici ve yurt dis:
piyasalardan ilgili mevzuat kapsaminda yer alan izin ve onaylar aranmaksizin finansman
ve kaynak” ile “para ve sermaye piyasalari disinda diger yontemlerle saglanan finansman
ve kaynak” elde etmesine olanak saglanmistir. Kanun hiikmiinde bahsi gecen ilgili
mevzuat 4749 Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda
Kanun’dur. S6z konusu Kanun, Devletin i¢ ve dis bor¢lanmasi ile ilgili olarak tiim kamu
kurumlarini, KiT’leri, kamu bankalarin, yerel yonetimleri ve bunlarin Hazine ve Maliye
Bakanhig: ile iliskisini genis bir kapsamda diizenlerken TVF bu kapsam disinda
birakilmistir. Kanunun 10. maddesi ile 4749 Sayili Kanuna hiikiim eklenerek TVF AS, TVF
ve bunlarin kuracaklar1 fon ve sirketlerin de dig bor¢lanmasi durumunda Hazine ve
Maliye Bakanligi'min onay ve iznine tabi olmadig1 hiitkmii getirilmistir.

Fon’a 6741 Sayili ve 4749 Sayili Kanunlarla saglanan borclanma yetkisinin yani sira
6741 Sayili Kanun'un “muafiyet ve istisnalar” baghigin tasiyan sekizinci maddesi ile TVF
ve bagl sirketler Sermaye Piyasast Kanunu, Kamu Ihale Kanunu, Sayistay Kanunu,
Devlet Thale Kanunu, Rekabet Kanunu ve 6zellestirme, personel, tasinmaz islemleri gibi
¢ok sayida diizenlemeden; bunun yarn sira kurumlar vergisi, gelir vergisi, damla vergisi,
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BSMV, Belediye Gelirleri Kanunu geregince alman vergi, harg, katilma pay1 vb,
vergilerden muaf tutulmustur. Yaklasik yirmi kanuni diizenlemeden ve ¢ok sayida
vergiden muaf tutulmasi Fon’a “olagantistii esnek” bir hukuki statii kazandirmaktadir.

Dogal kaynak ihracatindan veya 6demeler bilangosundan bir fazlaya sahip olmadan
kamuya ait varliklarin biinyesine aktarilmasi, bor¢lanma, yatirirm konularinda kanunen
serbestlik taninmasi, yukarida bahsedilen gesitli yasal diizenlemelerden ve vergilerden
muaf olmasi, literatiirde Fon’un kurulus gerekgesi, kaynaklar1 ve rasyonelligi agisindan
tartismalara yol agmustir. Durmus (2016), Kayiran (2016) ve Engin (2022) gibi yazarlar
tarafindan Tiirkiye'nin kronik biitge acig1 ve cari agik veren bir ekonomi olmasi nedeniyle
TVF’'nin gelir fazlasina dayali bir fon mantigindan uzak oldugu; genis borglanma yetkisi,
kamu denetim sisteminden biiyiik 6l¢iide muafiyeti ve kamu kaynaklarinin biitce dig1 bir
mekanizma araciligiyla yoOnetilmesi nedeniyle biitge hakki, mali seffaflik, kamu
kaynaklarinin tahsisi ve rekabet kogullarmin bozulmasi gibi konularda elestirilmektedir.

6741 Sayili Kanunun 6. maddesinde TVF'nin denetim mekanizmasi {i¢ asamali olarak
diizenlenmistir:

i. Bagimsiz dis denetim,

it. Cumhurbagkani tarafindan secilen en az ii¢ merkezi denetim elemani tarafindan
bagimsiz dis denetimden ge¢mis mali tablolarin bagimsiz denetim standartlar
cercevesinde yapilacagl denetim (Merkezi denetim elemanlar: tarafindan hazirlanacak
rapor her yil agustos ayina kadar Cumhurbaskanina sunulur),

iii. Cumhurbagkani tarafindan gonderilen bu raporlar iizerinden TBMM Plan ve
Biitce Komisyonu tarafindan yapilan denetimdir.

TVFnin Yonetim Kurulu Bagkani olan Cumhurbagskan: bu gorevinden dolay:
bagimsiz denetim kurulusunu segecek organdir; diger yandan merkezi denetim
elemanlarini da belirleyecegi 6741 Sayili Kanun metninde yer almaktadir. Ugiincii
denetim asamasi olan TBMM Plan ve Biitce Komisyonu'nun ¢ogunlugunu iktidar partisi
tiyeleri olusturmaktadir.

S0z konusu denetim yapist ve Fon'un Sayistay’in denetim kapsami disinda
birakilmas: Engin (2022), Akyol ve Albayrak (2020), Sahin (2018), Zengin, Kogoglu,
Tanrioven (2020) gibi yazarlar tarafindan bagimsiz ve hesap verebilir bir denetim sistemi
olusturmadig: yontinde elestirilmektedir.

6. Tiirkiye Varlik Fonu ve Diger Ulke Ornekleri ile Karsilastirilmasi

2024 yili Global SWF (Sovereign Wealth Fund) verilerine gore kaynak biiytikligii
agisindan diinyada 18. sirada olan Tiirkiye Varlik Fonu'nu diger tilkelerin varlik fonlari
ile kargilagtirdigimizda oncelikle kurumsal yonetim yapisi agisindan 6741 Sayil Kanun’da
belirtildigi gibi TVF Cumhurbaskanligi'na bagh 6zel hukuk hiikiimlerine tabi bir anonim
sirkettir. Yonetim kurulu baskani Cumhurbagkani’dir ve yonetim kurulu iiyeleri de
Cumhurbagkan tarafindan atanmaktadir. Ortadogu {ilkeleri disinda yer alan iilkelerin
¢ogunda varlik fonlarmin yonetim kademelerinde hiikiimet/iktidar iiyeleri ve/veya
cumhurbagkan1 yer almamaktadir. Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt vb Ortadogu
tilkelerinin varlik fonlarimin internet sitelerinde yonetimin basinda hep {ilkenin lideri
veya aile varisleri yer aldigi tespit edilmistir. ~Grigoryan (2016), varlik fonlarinin
yonetimlerinde devletten bagimsiz dis yoneticilerin yer almasinin fonlarmin
seffafliklarini ve yatirim getirilerini olumlu etkiledigini tespit etmistir.

TVE, iilkenin potansiyel ekonomik biiyiimesine katki saglayan, yurt ici sanayi
politikalarmi ve sosyo-ekonomik projeleri finanse eden, genellikle yurt igine yatirim
yapan kalkinma fonlari smifina daha yakin goziikmektedir ve internet sitesinde
“kalkinma fonu” olduklarimi belirtmiglerdir. Bu tiir fon Orneklerine bir c¢ok tiilkede
rastlamak miimkiinken SWFI (Sovereign Wealth Fund Institue-Devlet Varlik Fonu
Enstitiisii) verilerinde 6zellikle Ortadogu tilkeleri ile Asya iilkelerinde tercih edilen bir fon
tiirii oldugu goriilmektedir.

Varlik fonlarinin 6nceki boliimlerde deginildigi gibi finansal istikrar1 saglamak,
iilkenin fazla gelirini verimli yatirimlarda degerlendirmek, gelecek nesillere refah
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aktarimini saglamak gibi temel amaglar1 ve bunun yaninda iilkenin ekonomik ve siyasi
durumuna gore farkli amaglar: da bulunmaktadir. 6741 Sayili Kanunda TVF'nin kurulus
gerekgeleri arasinda “Islami finansal varliklarin kullaniminin yayginlastirilmast” amaci
bir Fon'un kurulus gerekgeleri arasinda literatiirde ve uygulamada rastlanmayan bir
gerekge olarak ilk olmustur. Ayrica bir¢ok fonun kurulus amaci olan “gelecek nesillere
refah aktarimi” da TVF kurulus gerekcesinde yer almayarak diger iilke orneklerinden
farklilagsmustir.

DVFler yatiimlarimi yurt igine veya yurtdismna veya her ikisine birden
yonlendirebilmektedirler. TVF'nin de iginde bulundugu kalkinma fonlar1 yatirimlarini
agirlikh olarak yurt ici kalkinmaya yonelik yatirimlara yonlendirmektedirler. Bu tiir
fonlara ornek olarak Suudi Arabistan PIF, Birlesik Arap Emirlikleri ICD ve Mubadala,
Malezya BND, Iran NDF, Singapur Temasek gosterilebilir (Al-Hassan ve Papaioannou,
2013).

TVF'nin denetim mekanizmasi ile diger tilke ornekleri karsilastirildiginda teoride
Norveg gibi gelismis {iilkelerin denetim mekanizmasi ile benzerlik gostermektedir.
Kiiresel varlik fonlar1 kuruluslar1 (Global SWF, SWFI) verilerine gore en seffaf fon olan
Norve¢ Varlik Fonu verilerini ve yatirim kararlarini hem parlamentoya hem de
kamuoyuna agiklamakta ve bagimsiz dis denetime tabi tutulmaktadir. Kuveyt Varlik
Fonu KIA, parlamentoya hesap vermekte ancak kamuoyuna verilerini agiklamamaktadir.
Her iki iilke 6rnegi ile de benzerlik gosteren TVF hem parlamentoya denetim raporlarinm
sunmakta hem bagimsiz denetime tabi olmakta hem de kamuoyu ile faaliyet raporlarin
paylasmaktadir. Ancak denetimin yetersizligi ve etkinsizligi hususunda 6nceki boliimde
ele alindigi tizere Engin (2022), Akyol ve Albayrak (2020), Sahin (2018), Zengin, Kogoglu
ve Tanrioven (2020) gibi yazarlar ile muhalefet partisi tarafindan elestirilmektedir. Diger
yandan denetim raporlarini parlamentoya gecikmeli ve gizli olarak paylasmas:
yatinmalar ve kamuoyu agisindan giivensizlik yaratmakta bu da seffaflifim1 ve
yatirimlarinin getirisini olumsuz etkilemektedir.

7. Tiirkiye Varlik Fonu ve Biitce Hakki Iliskisi

Tirkiye Varlik Fonu'nun kurulusu, mali yapisi, tanman kapsamli muafiyet ve
istisnalari, denetim mekanizmas1 degerlendirildiginde biitce hakkma iliskin 6nemli
tartismalar ortaya ¢ikmaktadir. Bu boliimde 6nceki boliimlerde ele alinan biitge hakk: ve
biitge ilkeleri cercevesinde TVF nin mevcut yapisi analiz edilmektedir.

Biit¢e hakkinin asli unsurlar: su sekilde 6zetlenebilir (Bagli, 2012, 5.47-48):

e Hazirlik ve onay siirecinde seffafligin ve temsili katilimin saglanmasi: Vergilerin
toplandig1 ve kamu harcamalarmin belirlendigi biitce siirecinin halkin temsilcileri
araciligryla kamuoyuna agik bir sekilde hazirlanmasi.

e Biitgenin seffaf uygulanmasi: Yil iginde &denek artirma, eksiltme ve aktarma
islemlerinin yasal usule uygun gerceklestirilmesi.

e Bagimsiz ve objektif denetim: Biit¢enin tiim siireclerinin yasalara uygun, objektif
olarak denetlenmesi ve sonuglarin seffaflikla kamuoyu ile paylasiimas.

Bu cer¢evede TVF incelendiginde, Fon'un biitge hakkiyla bagdasmayacak olciide
genis yetkilerle donatildig1 goriilmektedir.

Oncelikle kurulus asamasinda ve kamusal nitelikli iktisadi kuruluslarm Fon'un
biinyesine devredilmesi siireglerinde genis halk kitlelerinin temsilcilerinin katilimc
olabildigi bir yontem izlenmemis; 6741 Sayili Kanun, 680 Sayili Kanun Hiikmiinde
Kararname, 2017/9756 Sayili Bakanlar Kurulu Karar1 ile devir islemleri
gerceklestirilmistir. 1980-90'1 yillarda kurulan ve kamu ekonomisinin dengesini bozan
biitce dis1 fonlarda oldugu gibi (Oyan, 1988) 6741 Sayili Kanun uyarinca biitceye gelir
saglayan kamu kuruluslari biitge disina ¢ikarilarak ve s6z konusu Fon ile bagh sirketleri
kurumlar vergisi basta olmak tiizere bircok vergiden muaf tutularak biitge gelirlerinde
azalmaya neden olunmustur. Bu durum, biitgenin halk adina yasama orgarn tarafindan
belirlenmesi agisindan biitge hakkini zayiflatmaktadir.
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Bir diger husus, bor¢lanma yetkisinin Kanunla Hazine ve Maliye Bakanlig: ile
sinirlandirilmasina ragmen Fon’a Kanun ile bor¢lanma yetkisi verilmesi “biitgenin tekligi,
birligi, 6n izin, agiklik, ve adem-i tahsis yani gelirlerin belirli giderlere tahsis edilmemesi”
ilkelerinin ve dolayistyla biitge hakkinin ihlali olarak karsimiza ¢tkmaktadir.

TVF'nin denetim yapisi ii¢ asamali olarak tanimlansa da onceki boliimde ele alindig1
tizere bu denetim yapist Engin (2022), Akyol ve Albayrak (2020), Sahin (2018), Zengin,
Kogoglu ve Tanrioven (2020) gibi yazarlar tarafindan denetimin bagimsiz olmadigi,
yerindelik, verimlilik ve etkinlik denetimi olmadig1 hususlarinda elestirilmis; bunun yam
sira Engin (2022), komisyon tarafindan gerceklestirilen denetimin yaptiriminin
olmamasini, denetim raporlarinin Komisyon iiyelerine “gizli” notuyla sunulmasini, kamu
kaynaklarinin kullanimina yonelik biitce hakki ihlali olarak degerlendirmistir.

Bagimsiz denetim firmasinin denetimi etkinlik ve yerindelik denetimi degil;
giderlerin belirlenen yasal diizenlemelere ve muhasebe standartlarina uygunlugunun
denetlenmesidir. Sayistay denetiminin de disinda tutulmasi bu elestirileri
gliclendirmektedir. Denetim siireclerinin ve sonuglarinin kamuoyu ile paylasilmamasi
halk temsilcilerinin, siyasi ve akademik gevrelerin denetimini engellemekte, biitce hakki
ihlaline neden olmaktadur.

Konukman ve $imsek (2017), Kayiran (2016), Konukman, Kayiran ve Tiireli (2020)
calismalarinda Fon’a taninan vergi muafiyetleri ve biinyesine devredilen kiymetli iktisadi
varliklar nedeni ile yasama organinin biitge {izerindeki etkisinin azaltildigini; yiiriitme
organma bu anlamda daha fazla yetki ve hareket serbestisi verildigini ileri siirmiiglerdir.

Fon’un Kanun gerekcesinde mega insaat projelerini destekleyecegi belirtilmistir ve
faaliyet raporlari ile internet sitesinden elde edilen bilgiler dogrultusunda Istanbul Finans
Merkezi ingaatina yaptiklar1 yatirnmlar ile bu gerekge dogrulanmustir. Bir yandan biitce
gelirlerinin azaltilmasi bu yolla azaltilmas: vergi yiikiiniin sabit iicretli kesimler iizerinde
artmasina bir yandan sabit iicretli kesimlerin degil sermaye sahiplerinin desteklenmesi
gelir dagilimin adaletsizliginin giderek daha fazla artmas riskini dogurmaktadir. Sabit
ticretli kesimlerin, azalan biitge gelirlerini finanse etmek i¢in daha fazla vergi yiikiine
maruz kalmasi ihtimali mevcuttur.

Biitcenin Bazi Odeneklerin Kullanimma ve Harcamalara Iliskin Esaslari’na iligkin E
Cetveli'nin 5. maddesi, her mali yi1lda “Tiirkiye Varlik Fonu'na devredilen kuruluslara
kamu adina yapilacak sermaye 6demelerinin Hazine ve Maliye Bakanlig1 biitgesinden
karsilanabilmesine” imkan tanimaktadir. Ayrica 4046 Sayili Ozellestirme Uygulamalar
Hakkinda Kanun’un 10. Maddesinde, ”C)zellegtirme Fonunun nakit fazlasi, Fon
tarafindan Hazine ¢ Odemeler Muhasebe Birimi hesaplarina aktarilir ve genel biitcenin
(B) isaretli cetveline gelir kaydedilir. Ozellestirme Fonundan diger herhangi bir fona
aktarma yapilmaz.” hiikmii, 6741 Sayili Kanunla bertaraf edilerek bu Kanun
hiikiimlerinin Tiirkiye Varlik Fonu ve sirketi ile bunlara bagh alt fonlar veya hakim
hissedar oldugu sirketler hakkinda uygulanmayacag1 yoniinde diizenleme yapilmustir.
Bu diizenlemeler, Akdogan'in (1999) aktardig: biitcenin temel ilkelerinden olan birlik
(gelir ve giderlerin tek bir biit¢ede gosterilmesi ilkesi) ve genellik (devletin biitiin gelir ve
giderlerinin  biitcede yer almasi) ilkeleri bakimindan ihlal niteliginde
degerlendirilmektedir. Ayrica biitgeye gelir olarak aktarilmasi gereken nakit fazlasinin
Fon’a aktarilmasi, Hazine ve Maliye Bakanhgl tarafindan sermaye transferlerinin
yapilabilmesi yiiriitme tarafindan kontrol edilen yeni bir mali kanal yaratilmasi, biitge
hakkinin etkin kullanimini zayiflatan ve kamu kaynaklarinin tahsis siireglerinde seffaflig:
azaltan bir unsur olarak degerlendirilmektedir. Nitekim bu diizenleme, yasama ve
yliriitme arasindaki iligkiyi yiirtitme lehine bozmakta; Fon’un mali faaliyetlerinin yasama
ve kamuoyu gozetimi disinda genislemesine olanak tanimaktadir.

2017 yilinda yiriirliige giren Cumhurbaskanhg: Hiikiimet Sistemi, biitce hakkinin
isleyisi agisindan yeni bir doniim noktasi olmustur. Biitge kanunu teklifinin ytiriitme
tarafindan hazirlanmasi onceki sistemlerde de gegerli olmakla birlikte, yeni sistemde
yliriitme ile yasama arasindaki denge mekanizmalar: zayiflamig; 5018 Sayili Kamu Mali
Yonetimi ve Kontrol Kanunu'na biit¢enin reddi halinde onceki yil biitgesinin yeniden
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degerleme oraninda artirilarak uygulanacagi hiitkmiiniin getirilmesi yiiriitme organinin
yetkisini genigsletirken yasama organinin yetkisini simnirlandirmigtir. Bu durum, biitge
hakkinin yasama islevini ve denetim mekanizmasini tartismaya acik hale getirmistir.

Uluslararas1  Biitge Igbirligi (International Budget Partnership) tarafindan
yayimlanan Acgik Biitce Anketi'nde Tiirkiye'nin “biitce kararlarina halkin katilimi1”
kategorisinde sifir puan almasi, katilimci biitceleme ilkelerini karsilamadigimi giiglii
bigimde gostermektedir. Yine denetim ve seffaflik gostergelerinde elde edilen diisiik
skorlar, biitge siireglerinde demokrasinin zayifladig: seklinde yorumlanabilir. Yukarida
ele alinan nedenlerle TVF'nin kurumsal ve mali yapisinin, bu kategorilerdeki skorlar1
daha da diisiirdiigii ileri siiriilebilir.

8. Sonug

Tarihsel olarak 1215 Magna Carta’dan itibaren oOzgiirliik ve demokrasi
miicadelesinin bir {iriinii olan biit¢e hakki, modern demokrasilerin temel unsurlarindan
biri haline gelmistir. 19.yilizyllda Osmanli Devleti'nde kabul gormeye baslayan bu hak,
Cumbhuriyet tarihinde de anayasal bir hak olarak kabul edilmistir. Temsil, denetim,
seffaflik ve hesap verebilirligi i¢cinde barindiran biitge hakki kamusal kaynaklarin nasil
toplanacag ve nasil harcanacag1 hususunda yasama organinin yiiriitme organina onay ve
yetki vermesi ve bunu da demokratik mekanizmalarla gerceklestirme siirecidir.

Cox (2012), yasama organinin biitce {izerindeki yetkisinin azaltilmasinin otoriter
yonetimleri ortaya ¢ikaracagini ileri stirmiistiir. Nitekim Wehner (2004) de ¢alismasinda,
yasama organlarinin biitceleme {izerinde daha fazla yetkisinin olmasinin gesitli
diizeylerde biitce sonuclarina olumlu katkida bulunabilecegini savunmaktadir.

1980 sonras1 neoliberal doniisiim ve O6zellikle biitce dig1 fon uygulamalari, gelirin
yeniden bdliisiimiiniin 6nemli bir aract olan devlet biitgesini, sabit ticretli kesimlerin vergi
ylikiinii arttiran sermaye sahiplerinin desteklenmesini iceren birer arag haline getirmistir.
Soz konusu gelismelerin yani sira 2017 sonrasinda yiiriirliige giren Cumhurbaskanlig:
Hikiimet Sistemi, biitce hakkinin kullanimini zayiflatan, biitce siireclerini yasama
organindan yiiriitme organi lehine yogunlagtiran bir mali yonetisim cergevesi ortaya
cikarmistir.

Cox’a (2012) iilkeler yasama organinin biitce tizerindeki etkisini ve yetkisini gesitli
sekillerde azaltarak biitge hakkini ellerinden almaktadir. Anayasal diizlemde biitce hakk:
korunmus gibi goziikmesine ragmen fiili uygulamada TVF gibi mali kuruluslar aracilig
ile kamu kaynaklar: biitce disina ¢ikarilmakta ve yasamanin miidahale edemedigi ikincil
bir mali yap1 olusturulmaktadir.

Bu ¢alisma, 2016 yilinda kurulan, biitce dis1 fon olarak islev gosteren Tiirkiye Varlik
Fonu'nun (TVF) kurulus amaci, yasal gercevesi, kurumsal isleyisi ve biitce siiregleri
tizerindeki etkilerini analiz ederek, sz konusu dontistimiin biitce hakk: agisindan nasil
sonuglar dogurdugunu ortaya koymustur.

Yapilan ¢alismalarin sonucu gostermektedir ki TVE:

e  Biitge disi, biiyiik 6lgekli ve yeterli denetime sahip olmayan bir mali kapasite
yaratmasi,

e  Vergi muafiyetleri ve genis borclanma yetkileri ile donatilmis olmasi,

e  Sayistay denetiminden ve genel kamu mali yonetim mevzuatindan 6nemli 6lgiide
istisna tutulmast,

o Ozellestirme gelirleri dahil 6nemli kamu varliklarinin biitge biitiinliigii digina
¢ikarilmas,

e Hesap verebilirlik ve kamuya agiklik mekanizmalarinin sinirli olmasi,

gibi nedenlerle biitcelerin ve biitce hakkinin temel ilkeleri olan genellik, birlik, yillik,
seffaflik, On izin ve yasama denetimi ilkelerini zayiflatmaktadir. S6z konusu
diizenlemeler ile TVF'nin literatiirde “devlet biit¢cesinden ayr1 ikincil bir mali yapilanma”
olarak nitelendirilmesine neden olmakta ve yiiriitme lehine mali giiciin kaydirilmasi
anlamina gelmektedir. Bu durum, yalnizca mali disiplin ve istikrar agisindan degil, ayni
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zamanda anayasal ekonomi bakimindan da sorunlar doguracak bir yapidir. Zira biitge
hakki, milli egemenligin fiilen kullanilmasinin en somut araglarindan biridir.

2024 y1l1 OECD verilerine gore, Tiirkiye’de gelir dagilimindaki adaletsizligin artmasi,
kamu maliyesi araglarmnin yeniden boliisiim islevinin bozuldugunu gostermektedir
(OECD, 2024). Bu ayn1 zamanda biitge hakkinin toplumsal siniflar arasinda da sabit ticretli
kesimler aleyhine bozuldugunun; sermayenin milli gelirden giderek daha fazla pay
aldiginin gostergesi olmaktadir. Biitge hakkinin aginmasy, sosyal devletin mali araglarinin
zayiflamasi ve siniflar arasi esitsizliklerin derinlesmesiyle birlikte ele alindiginda, mali
yOnetisim acisindan demokrasi arasindaki bagin zayifladigi soylenebilir.

Bu gergevede Tiirkiye Varlik Fonu, yalnizca teknik bir mali ara¢ degil; ayni zamanda
kamu kaynaklarinin tizerindeki kamusal denetim mekanizmalarini asindiran, yasama
denetimini sinirlayan, kamu kaynaklarinin kullaniminda yiiriitme organi lehine giig
dengelerini bozan bir yonetisim sorunu olarak degerlendirilmeli; demokrasi ve toplumsal
baris acilarindan da ele alinmalidir.

Demokratik biitge hakkinin giiglendirilmesi igin;
e  Biitge stireglerine halkin ve sivil toplumun katiliminin artirilmasi,
e  TVF dahil tiim kamu kaynaklarinin Sayistay denetimine tabi kilinmasi,
¢ Denetim sonuglarinin kamuoyuna diizenli ve erisilebilir bicimde agiklanmasi,
e Borclanma yetkilerinin biitce kanunu ve Hazine denetimi c¢ergevesinde
sinirlandirilmasi,
e  Biitce dis1 fonlarin azaltilarak biitge birlik ilkesinin yeniden tesis edilmesi
ile miimkiin olacaktir.
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An Assessment of the Tiirkiye Wealth Fund in the Context of the Budget Right
Fatma Nil YUCEL

Extended Abstract

The public budget is a fundamental fiscal instrument that specifies the revenues to be collected and the expenditures to be undertaken
by the state within a given fiscal year. Enacted through legislative approval, the budget carries the legal status of a law, authorizing
the executive to perform fiscal operations within constitutionally defined limits. However, beyond its formal and technical
characteristics, the budget represents a core governance mechanism through which political authority materializes its economic and
social priorities. In this sense, the budget is not merely a financial plan but also a political document that reflects the distributional
choices, ideological orientation, and policy preferences of the ruling power. Accordingly, it constitutes one of the most significant
indicators of democratic legitimacy and political representation in decisions regarding the allocation and use of public resources. In
democratic systems, the budget process functions as a key institutional mechanism for limiting and supervising the fiscal activities
of the executive. The authority to impose taxes and execute public expenditures is vested in the legislature as the representative of
the people, and is delegated to the executive within a framework of legal authorization and oversight. This arrangement transforms
the budget into a cornerstone of democratic accountability, ensuring that fiscal decisions are subject to public scrutiny and political
responsibility. The requirement that public revenues and expenditures be authorized by elected representatives underpins the
principle of “no taxation without representation,” thereby embedding fiscal governance within a broader democratic framework.
The concept of the budget right emerges as the theoretical and institutional expression of this relationship between public finance
and democracy. Historically, the budget right developed as a result of long-standing political and social struggles aimed at curbing
the arbitrary fiscal powers of rulers. Its earliest institutional manifestation is commonly associated with the Magna Carta of 1215,
which introduced the principle that taxation required the consent of the governed. Over time, particularly with the evolution of
modern parliamentary systems, the budget right acquired a stable and constitutional character. Its core components include the
legality of taxation, parliamentary authorization of public expenditures, annual approval of the budget by the legislature, and the
auditing and oversight of budget implementation, including public borrowing. The evolution of the budget right in Tiirkiye has been
closely linked to broader political and constitutional transformations. From the late Ottoman period onwards, constitutional
arrangements began to introduce limited forms of fiscal oversight, which were later institutionalized following the establishment of
the Republic. Despite its constitutional recognition, however, the practical implementation of the budget right has often diverged
from its formal framework. In particular, the expansion of extra-budgetary mechanisms has undermined the unity, transparency,
and comprehensiveness of the budget process, thereby weakening the effective exercise of legislative control over public finances.
The post-1980 period, characterized by the adoption of neoliberal economic policies, marked a significant transformation in the fiscal
role of the state. Policies such as privatization, deregulation, and the increasing reliance on extra-budgetary funds contributed to a
reconfiguration of public financial management, often enhancing the discretionary power of the executive. These developments have
eroded the institutional safeguards associated with the budget right by shifting key fiscal decisions beyond the direct control of the
legislature. In Tiirkiye, this trend became more pronounced following the transition to the Presidential Government System in 2017,
which expanded the executive’s authority in fiscal decision-making while relatively weakening parliamentary oversight
mechanisms. This institutional shift has given rise to renewed debates concerning the balance of power between the legislative and
executive branches in the budget process. Within this context, the establishment of the Tiirkiye Wealth Fund (TWF) in 2016 represents
a significant development in Tiirkiye’s public financial architecture. As an extra-budgetary entity, the TWF constitutes a distinct case
in comparison to classical sovereign wealth funds, which are typically financed through natural resource revenues, balance-of-
payments surpluses, or fiscal surpluses. Instead, the TWF was primarily created through the transfer of strategically important
publicly owned assets. Equipped with extensive borrowing authority and operating with relatively limited oversight mechanisms,
the Fund has become a focal point of debate regarding its implications for fiscal transparency, accountability, and democratic control.
The rapid global expansion of sovereign wealth funds in the twenty-first century provides an important backdrop for understanding
the emergence of such institutions. Increasing financial volatility, recurring economic crises, and the need to ensure macroeconomic
stability have led many countries to establish sovereign wealth funds aimed at supporting long-term growth, strategic investment,
and intergenerational wealth transfer. According to recent data from international organizations, the total assets managed by
sovereign wealth funds have reached unprecedented levels, surpassing the gross domestic product of many economies. In some
cases, such as Norway, these funds are integrated into the budgetary framework and function as supportive instruments for fiscal
policy. However, the impact of sovereign wealth funds on budget processes varies significantly depending on countries” political
and institutional structures. Against this backdrop, this study aims to analyze the Tiirkiye Wealth Fund within the conceptual
framework of the budget right. The primary objective is to examine the Fund’s legal, institutional, and financial structure and to
evaluate its implications for the principles of transparency, accountability, and legislative oversight that underpin democratic
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budgeting. By doing so, the study seeks to provide a comprehensive assessment of the relationship between extra-budgetary
institutions and the erosion or transformation of the budget right. The originality of this study can be summarized in three main
contributions. First, it conceptualizes the budget right as a constitutional principle and evaluates the Tiirkiye Wealth Fund from a
normative perspective grounded in this principle. Second, it addresses a gap in the literature by integrating legal and fiscal analyses,
which are often treated separately, and by directly examining the relationship between sovereign wealth funds and the budget right.
Through this integrated approach, the study offers a systematic evaluation of the Tiirkiye Wealth Fund in terms of transparency,
accountability, and parliamentary oversight. Third, the study employs document analysis based on relevant legislation, institutional
arrangements, and available activity reports to empirically assess the implications of the Fund’s extra-budgetary status for public
financial management. Nevertheless, the study also acknowledges significant methodological limitations. In particular, the lack of
publicly accessible audit reports concerning the Tiirkiye Wealth Fund, as well as their confidential submission to the parliamentary
Planning and Budget Commission, constitutes a major constraint on empirical analysis. This limitation not only affects the scope of
academic inquiry but also highlights a broader structural issue related to the principles of transparency and accountability, which
are fundamental components of the budget right. In conclusion, this study argues that the expansion of extra-budgetary mechanisms,
exemplified by the Tiirkiye Wealth Fund, poses important challenges to the effective functioning of the budget right in Tiirkiye. By
combining conceptual and empirical analysis, the study contributes to the literature and aims to inform policy discussions on
strengthening democratic oversight in public financial management. Ultimately, reinforcing transparency, accountability, and
legislative control remains essential for ensuring that public resources are governed in accordance with democratic principles and
the rule of law.



	An Assessment of the Türkiye Wealth Fund within the Framework of the Power of the Purse
	1. Giriş
	2. Bütçe ve Bütçe Hakkı Kavramları
	3. Türkiye’de Bütçe Hakkı Bağlamında Bütçe Dışı Fon Uygulamaları
	4. Devlet Varlık Fonları (DVF)
	5. Türkiye Varlık Fonu’nun Kuruluşu, Kaynakları ve Kurumsal Yapısı Açısından Değerlendirilmesi
	6. Türkiye Varlık Fonu ve Diğer Ülke Örnekleri ile Karşılaştırılması
	7. Türkiye Varlık Fonu ve Bütçe Hakkı İlişkisi
	8. Sonuç

