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INCELEME

KAMU MALI YONET

Turkiye Ekonomi Politikalar
Arastirma Vakfi Yonetisim
Cahsmalan Merkezi Direktoru
Emin Dedeoglu, “Kamu Mali
Yonetiminde Neler Oluyor:
Varlik Fonu ve Tamamlayici
Odenek” baslikl inceleme
yazisinda ‘tamamlayici
o0denek’uygulamasi ile
‘Varlik Fonu'nun maliye
politikasi Gzerine etkilerini
degerlendirdi.
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urkiye Ekonomi Politikalari Aras-
tirma Vakfi (TEPAV) Yonetisim
Galismalari Merkezi Direktord
Emin Dedeoglu, gectigimiz
gUnlerde yasalasan “Varlik Fonu” ve "ta-
mamlayici 6denek”ile ilgili degerlendirme
yazisinda carpici tespitler bulundu.

Dedeoglu'nun dinyadan érnekler ve-
rerek gindeme tasidigr iki uygulama ile
ilgili arastirmasi soyle:

"Hi¢ bazi gelismeler konusunda kay-
gillandiginizda “Acaba ben mi ¢ok karam-
sarim yoksa olanlar gergekten kaygi verici
mi” ikilemine dustindz mU bilmiyorum
ama bu son zamanlarda ben maliye po-
litikasi alaninda giderek endiseleniyo-

TIMINDE

rum. Ben mi ¢cok karamsarim bilmiyorum.
Cunku rakamlara bakinca endiselenmeye
mahal yok gibi gozukuyor. Bltce ¢ok cid-
di oranlarda acik vermiyor, kamu borg
stoku da bircok Avrupa Ulkesinin ancak
riyalarinda gorecegi oranlarda, %30'larda
geziniyor. Ben yine de kaygihyim. Beni
maliye politikasi konusunda kaygilandi-
ran iki gelisme var. Bunlardan bir tanesi
“tamamlayici ddenek” uygulamasi. ikincisi
de gectigimiz glnlerde yasalasan Varlik
Fonu. Sirayla meramimi anlatayim:
Tamamlayici 6denek uygulamasi aslin-
da butge kanununda 6ngorulen harcama
limitlerini asmanin ya da diger bir ifade ile
odenek Ustl harcama yapmanin bir yolu.



Daha dogrusu zaten 6denek Gstd yapiimis
harcamanin daha sonra Meclis tarafindan
onanmasl.

Odenek iistii harcama nasil yapilir?
Bilindigi gibi anayasaya gore bitceler
hikdmet tarafindan hazirlanip yasama
organi tarafindan kuruluslar itibariyle, hem
harcama tutarlari hem de harcama prog-
ramlari bazinda tartisihyor ve onaniyor.
Normal sartlar altinda 6denek Ustd harca-
ma yapilmasi mimkin degil. 2003 yilinda
¢ikartilan 5018 sayili Kamu Mali Yonetim
Kanunu sadece gtvenlik, dogal afet vb.
durumlar gibi olagan disi durumlar icin
boyle birimkan tanimis (madde 20). Ayrica

)

oOnceden 6ngorilemeyen gereksinimler
icin yedek 6denek 6ngdérmis (madde
23). Bunlarin 6tesinde ilave 6denek gere-
kiyorsa tekrar yasama meclisine gidip ek
o6denek almak ya da ek butge ¢ikartmak
muadmkun (madde 19). Bunun disinda dde-
nek asimlari igin ise cezai hukim getirmis
(madde 70). Oysa tamamlayici 6denek
uygulamasi buttn bu htkidmlerin disinda
idareye Meclis'e gitmeden harcama yap-
ma imkant getiriyor.

Meclis onayi ile hukukilik getiriliyor
Bu soyle yapiliyor: Maliye Bakanligr ku-

ruluslarin “personel” ve “sosyal glvenlik

primleri” 6deneklerini kendi yedek 6denek

tertibine aktariyor buradan da nerelere
ilave harcama yapilacaksa o kurulusun
bitcesine aktariyor. Odenekleri kalmayan
personel ddemeleri icin ise memurlar ma-
assiz kalmasin diye 6denek Ustl harcama
yapiliyor. Daha sonra mali yil tamamlanip
Sayistay denetimi yapildigi zaman bu du-
rum ortaya ¢ikiyor. Sayistay durumu Genel
Uygunluk Bildirimi raporlarinda tespit edip
personel ddemeleri icin fiili olarak yapiimis
odenek asimlari icin Meclis'e “tamamlayici
6denek " icin sunuyor. Meclis de kesin he-
sabi onaylarken bu tamamlayici 6denekle
birlikte onayliyor. Sonucta fiili olarak 6de-
nek Gsti harcama yapilmis oluyor sonra da
buna Meclis onayi ile hukukilik getiriliyor.
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1998* |1999  [2000 |2001 [2002 [2003 |2005 |(vioTL)
GenelBUtce | oo1s | 28084 |46705 |80579 | 115485 | 140054 | 143685
Giderleri
Tamamlayici | o 835 261 1371|1284 |866 4033
Odenek
TO/GBG 04% [30% |06% |17% [11% |06% |28%

2006 [2009 |2010 [2011  |2012 [2013  |2014 |2015
gij”eilleBr‘i”ge 175084 | 257.742 | 281907 | 306648 |344.513 |396.705 | 428396 | 464.163
Tamamlayicr 15550 og16 | 14986 |6546 | 15057 |9284 |14179 |33.000
Odenek
TO/GBG 17%  |38% [53% |21%  |44% |23% |33% |71%

1998-2003 verileri "Blitcede Gider Tahminlerinin Asilmasi ve Ekonomik Etkileri" Muisliim
Parlak, Sayistay Dergisi sayi 59'dan; kalan veriler Kesin Hesap Kanunlarindan alinmistir.

2015 yili Tahmini "2016 Yili Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu

Oysa yine 5018 sayili Kanun'un 23/3
maddesi personel 6deneklerinden baska
odeneklere aktarma yapilmasini yasakli-
yor. Bu yasak da yillik bitce kanunlarina
konulan bir muafiyet maddesi ile asiliyor.
Bir elin yaptigini diger el bozuyor.

Gegmiste de tamamlayici ddenek uy-
gulamasi vardi. Yeni degil. Ama gegmisin
mali disiplini bozan uygulamalarini bir
kenara birakmamis miydik?

Ekonomik boyutu var

Aslinda daha 6nce de bu uygulama-
nin sorunlu oldugunu dile getiren cesit-
li uzmanlar var. Bu yazilardaki elestiriler
hakli olarak bu uygulamayla htkimetin
Meclis'e ait olan butge hakkini gasp ettigi
yonunde. Vurgulanmasi gereken bir de
ekonomik boyutu var: kamuoyuna agikla-
diginizdan daha fazla harciyorsaniz maliye
politikasinin dngdrulebilirligini azaltiyor-
sunuz, sUrpriz yaratiyorsunuz demektir.
Bu da istikrar ve maliye politikanizin itibari
acisindan pek iyi degildir. Acikladiginiz
rakamlari kimse ciddiye almaz. Ekonomik
aktorler sizin beyanlariniza ve hedeflerini-
ze bakarak hareket etmemeye baslarlar.
Inandiricilik para politikasi kadar maliye
politikasi icin de gereklidir. Gelirin de nere-
deyse butcede dngdrilen gelir tahmininin
cok Uzerinde artmis olmasi, dolayisiyla
bitce aciginin kagit Gzerinde cok degis-
memis olmasi da fark etmez, hatta bu da
ilave bir strpriz unsurudur. Eksik bir mali
disiplin anlayisini yansitir.

Tablodan gorebileceginiz gibi bu ta-
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ndan alinmigtir.

mamlayici ddenek uygulamasi Sayistay’in
da muUsamahasi ile 1998'de binde 4'ten
2015'te %7'i gegen bir orana ulasarak bir
anlamda kurumsallik kazanmis gibi go-
zUkyor. Umuyoruz ki bu uygulamaya bir
son verilir.

Tiirkiye Varlik Fonu

Endiselerimi artiran diger bir konu
gectigimiz glnlerde yasalasan Turkiye
Varlik Fonu kurulmasina iliskin yasa. Bi-
lindigi gibi Ulusal Varlik Fonlari giderek
dinyada popularite kazanan bir uygula-
ma. Varlik Fonlari'nin toplam portféy bu-
yukltklerinin 7 — 8 trilyon dolara ulastig
tahmin ediliyor. Bu tur fonlarin kaynakla-
ri genellikle ddemeler dengesi fazlalari
(Cin-Kore vb.) veya emeklilik fonlari (ABD,
Kanada, Danimarka vb.) olabildigi gibi bir
dogal kaynak veya maden gelirleri (Katar,
Norveg, Rusya vb.) de olabilir. Fonlarin
temel hedefleri nakit imkanlar icin bel-
li bir risk toleransi kapsaminda ylksek
getiri edecek yatirim alanlarinda deger-
lendirmek, bir dogdal kaynak veya maden
fiyatlarindaki dalgalanmalara karsi maliye
politikasinin ve ekonominin dengesini
korumaktir. Bir diger amag ekonominin
gereksinim duyduguna inanilan stratejik
alanlarda yurt icinde veya disinda yatirm
yapmaktir. Bu, belli stratejik sektordeki
firmalara destek olmak (6rnegin onlarin
sermayelerine katilmak) olabilecedi gibi
belli yenilik¢i girisimlerin hayata geciril-
mesi i¢in girisim sermayesi olarak islev
gormek olabilir. Iste bu tir fonlar cari is-

lemler fazlasi veya dogal kaynak geliri ol-
mayan Ulkelerde de kurulabilmektedir. AB
Ulkelerinde bunu izlemek mdmkinddr:
Ornegin Italya 2011 yilinda bu tir bir fon
kurmus 2016 yilinda gelistirmistir.

Firmalara sermaye katkisi veriyor

Fon stratejik oldugu dasuntlen fir-
malara sermaye katkisi vermektedir. Ayni
sekilde Irlanda da 2014 Aralik ayinda ben-
zer amaclarla “Irish Strategic Investment
Fund” olusturulmustur. Latin Amerika'da
Brezilya'da 2008 yilinda benzer bir fon
kurmustur. Bu fonlar kendi aralarinda is-
birligi yaparak ortak yatirim da yapabil-
mektedir. Rusya'da 2011 yilinda kurulan
Russian Direct Investment Fund Rusya'ya
stratejik alanlarda FDI 6zendirmek icin ya-
tinm yapacak yabanci yatirimcilarla ortak
sirket kurabilmekte, yani sermaye destegi
vermektedir.

Yasaya gore Turkiye Varlik Fon'un ama-
¢l sermaye piyasalarinda arag ¢esitliligi
ve derinligine katki saglamak, yurticgin-
de kamuya ait olan varliklart ekonomiye
kazandirmak, dis kaynak temin etmek,
stratejik, blyuk olcekli yatirimlara istirak
etmek. Bu amag fonksiyonu ¢ok kapsamli
ve muglak olmasina ragmen endiselerimi
artiran asil hususlardan ilki fonun kurumsal
orgltlenmesi.

Yasaya gore Basbakanliga bagli ve ser-
mayesi Ozellestirme Fonu tarafindan sag-
lanan, yoneticileri Bagbakanlik tarafindan
atanan bir sirket kuruluyor ve bu sirket
Varlik Fonunu ve bu fona bagli olarak kuru-
labilecek alt fonlar yonetiyor. Bu kuskusuz
olasi biryontem. Fonlarin nasil yonetilece-
gi sirketin cikartacadi Varlik Fonu icttiztgu
tarafindan belirlenecek. Ayrica sirket Ba-
kanlar Kurulu'na fon ve alt fonlara iliskin 3
yillik “stratejik yatirim plani” sunacak.

Miidebbir olmak gerekiyor

Ulusal Varlik Fon yéneticileri 2008 yilin-
da bir araya gelerek bu tir fonlarin uymasi
gereken ilkeleri Santiago ilkeleri olarak ya-
yinlamislar. Buna gore fonlarin kuruluslari
genellikle 3 turde olabiliyor: Ayri bir tizel
kisiligi olan bir fon; bir kamu sirketi aracili-
giyla isletilen fon ve tizel kisiligi olmayan,
maliye veya merkez bankalari tarafindan
isletilen varliklar. Bizim fonumuz birinci
ve ikinci tUrdn karnsimi gibi. Hem sirke-
tin hem de fonun tuzel kisilikleri var. Ben



UgUncd tdrdn bize daha uygun oldugunu
distndyorum. Ge¢misinde butge disi fon-
lardan epeyce ¢ekmis bir Ulke olarak daha
mudebbir olmak gerektigini, yogurdu uf-
leyerek yemek gerektigini disintyorum.
Fonun Hazine'nin altinda olmasi bircok
acidan daha anlamli geliyor. Kuskusuz ba-
§imsiz ve profesyonel bir fon yonetimi ve
operasyonlari gdzetecek yatirim komitesi
ile desteklenebilir.

Merkez Bankalari ve Maliye/Hazineler
tarafindan yonetilen ¢ok sayida Ulusal
Varlik Fonu var. Mesela dinyanin en bu-
ylk varlik fonu (900 milyar $) olan Norveg
Sosyal Guvenlik Fonunu Maliye Bakan-
g yonetiyor. Ne fark eder diyenleriniz
olabilir. iki dnemli husus var: Eger bizim
yapti§imiz gibi ayr bir sirket kurup, fonlari
da bu sirket altinda kurarsaniz o zaman
IMF'in Government Finance Statistics ve
Avrupa Istatistik Standartlarina goére bu
sirket “genel yonetim” siniflamasi icinde
yer almiyor. Oysa en azindan AB'de mali
kural ve bor¢clanma limitleri merkezi yo-
netim-+sosyal gvenlik kuruluslari+mahalli
idarelerden olusan “genel yonetim”tanimi
Uzerinden uygulaniyor. Sadece butce disl
da olsa bir fon olsaydi bu “genel bitge”
siniflamasi igine girecekti. Dolayisiyla bu

fonun varlik ve yaktmlultkleri (ki bu cok
daha 6nemli) cok daha seffaf olacakti.
Bir sirket olusturup fonu ona baglamakla
sanki bundan kacinmisiz gibi bir izlenim
edinilebilir. Belki de hakikaten yersiz bir
endise, bilemiyorum.

Koordinasyon nasil saglanacak?
Gunky Varhik Fonlari eger ulusal ve
uluslararasi kamu ve 6zel tasarruflari da
degerlendirecekse o zaman ¢ok seffaf ol-
mak ve periyodik olarak bagimsiz denetim
raporlarini ulusal ve uluslararasi kamuoyu-
na paylasmak zorundalar. Nitekim buna
iliskin hdktmler bizim Fonumuzda da var.
Ama kurumsal yapi acisindan diger
bir potansiyel problem Hazine ve Merkez
Bankasinin yanisira ulusal ve uluslararasi
para ve sermaye piyasalarinda devlet adi-
na yer alacak bir t¢tinc kurum olusturul-
mas!. Ister istemez bu kurumlar arasinda
koordinasyonun nasil saglanacagi sorusu
glundeme geliyor. Ge¢miste Hazine ve
Merkez Bankasi arasinda bile belli bir ko-
ordinasyon olusturmak ciddi bir caba ge-
rektirmisti. Koordinasyon sadece planlama
acisindan elzem degil operasyon acisin-
dan daha da 6nemli. Devletin koordinas-
yon 6zUrlU oldugunu gesitli vesilelerle bili-

yoruz. Bu da bizi endiselendiriyor. Belki de
bosuna kaygilaniyoruz. Belki Basbakanlik
nezdinde bir koordinasyon mekanizmasi
olusturulur ve gerekirse gtindelik bazda
bir uyum saglanir. Umariz.

Fonun kaynaklar

Kurumsal yapiya iliskin diger bir husus
fonun kaynaklari. Belirttigimiz gibi bu tip
fonlarya bir dogal kaynak/maden geliri ya
da 6demeler dengesi fazlalari olan Glkeler
tarafindan kuruluyor. Tirkiye'nin boyle
bir kaynagi ya da fazlasi olmadigr malum.
LiteratUrde 6zellestirme gelirlerine dayali
Ulusal Varlik Fonu kurulabilecegi de belir-
tiliyor. Nitekim yasada fon kaynaklari sa-
yilirken Ozellestirme Fonu'ndan yapilacak
aktarmalar ilk sirada sayilmis:

MADDE 4 - (1) Turkiye Varlik Fonu-
nun kaynaklari;

a) Ozellestirme Ylksek Kurulu tara-
findan; 6zellestirme kapsam ve progra-
minda bulunan ve Turkiye Varlik Fonuna
devrine karar verilen kurulus ve varliklar
ile Ozellestirme Fonundan Turkiye Varlik
Fonuna aktariimasina karar verilen nakit
fazlasindan,

b) Kamu kurum ve kuruluslarinin
tasarrufu altinda bulunan ihtiyag fazla-
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si gelir, kaynak ve varliklardan; Bakanlar
Kurulu tarafindan Turkiye Varlik Fonuna
aktarilmasina veya Sirket tarafindan yo-
netilmesine karar verilenlerden,

c) Turkiye Varlk Fonu tarafindan yur-
tici ve yurtdisl sermaye ve para piyasala-
rindan ilgili mevzuat kapsaminda yer alan
izin ve onaylar aranmaksizin saglanan
finansman ve kaynaklardan,

¢) Para ve sermaye piyasalar disinda
diger yontemlerle saglanan finansman ve
kaynaklardan olusur.

Bu kaynaklar arasinda en somutu a)
fikrasindaki “6zellestirme gelirleri” olarak
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gozUukuyor. b) fikrasinda ifade edilen “ih-
tiyag fazlasi gelir”ifadesi cok muglak ol-
dugu gibi bunlarin ne oldugu da belirsiz.
issizlik fonu kastediliyorsa, drnegin, bu fo-
nun ¢ok dnemli bir kismi Hazine'nin ihrag
ettigi risksiz Devlet i¢ Bor¢clanma Senet-
lerine (DIBS) yatirilmis durumda. Aslinda
ozellestirme fonu gelirlerinden énemli bir
kisminin da butgeye aktarildigr disundl-
dugiinde a) ve b) fikrasi kapsaminda Fona
aktarilacak kaynaklarin aslinda devletin
borglanmasini artirabilecedi ortaya ¢iki-
yor. Diyelim ki 6yle. Kamu bor¢ stoku %
30'lar dizeyindeyken bunun bir miktar

artmasinin sorun olmayacagi disindle-
bilir. Ancak c) ve d) fikralarinda sayilanlar
da aslhinda karsiliginda bir yakamlaldk
yaratan kaynaklar. Yani son kertede bir
borclanma araci gibi yaktmldluk yarati-
yorsunuz. Eger dogrudan bor¢lanmiyorsa-
niz da bir varliga veya varligin muhtemel
gelirlerine (burada varlik kelimesi yerine
proje koyabilirsiniz; cok fazla degismez)
dayali bir menkul kiymet ihrag ediyorsaniz
bunun adi ne olursa olsun, 6zellikle de
uluslararasi piyasada Tdrkiye riskine iliskin
fon havuzunun bir parcasi olarak deger-
lendirilecektir. Hazine garantisinin olup



olmamasi bir sey ifade etmez. 1992 veya
93 yilinda Hazine Ankara Belediyesinin
Japonya'da ihrag ettigi Hazine garantisi
olmayan tahvillerini 6demeyi Ustlenir-
ken bu gercekten hareket ediyordu. Do-
layisiyla bu fonun fiili olarak Tarkiye'nin
bor¢lanmasini artiracak olmasi kaginilmaz
gozUukuyor.

Kaygilanma nedeni

Tek sorun bu degil kuskusuz. Sorun
bunun ne adina yapilacak olmasi. Benim
tahmin ettigim gibi Fonun buyuk altyapi
projelerinin vb. finansmani icin kullanila-

cak olmasi da tek basina yeterli kaygilan-
ma nedeni degil. Ulusal Varlik Fonlar alt
yapl yatinnmlarina destek olabiliyor. Hatta
kendi Ulkelerindeki altyapi projelerine de
yatinm yapabiliyorlar. Ancak Diinya Banka-
si fon yatinmlarini yonlendiren belirleyici
degiskenin finansal getiri olmasi gerektigi-
ni oysa cogunlukla kamu yatirimlari karar-
larinda hesaplanmasi zor sosyal getirinin
de 6nemli oldugunu ve isin icine siyasi
mudahaleler ve kayirmaciligin da girebi-
lecedi uyarisini yapiyor. Kalkinmakta olan
Ulkelerde proje secimi, degerlendirmesi,
uygulamasi konusunda kapasite eksiklik-
leri bulundugunu, zayif ydnetisim altyapisi
ve dUzenleyici ¢cercevede bosluklarinin
varlik fonlarinin isleyisini sikintiya sokabile-
cegini vurguluyor. Ayni sekilde varlik fonu
uygulamasinin, buydk yatirmlarin mecli-
sin gézetimi ve denetimini bypass etmek
icin kullanilabilecegini, varlik fonlarinin
bolik-parcall (fragmented) bir mali yone-
time yol acabileceginin altini ¢iziyor. Banka
bu tir durumlari engellemek icin basta
bagimsiz bir fon yonetimi olmak tzere,
uzman personel, seffaflik ve bagimsiz de-
netim gibi Santiago ilkeleri tarafindan da
belirtilen iyi uygulamalari dneriyor.

Kamu Ortakligi Fonu deneyimi

Iste benim endiselerimi artiran tam
da bu tdr seyler. Kuskusuz Turkiye'nin
onemli miktarda altyapi yatirrmi yapmasi
lazim ve tasarruflarimiz bunun icin yeterli
degil. Varlik fonu kurarak altyapi projele-
rimizi paketleyip sermaye piyasalarinda
satilabilir kilarak finanse etmek kot bir
fikir olmayabilir ama bu Ulke bir Kamu
Ortakhgi Fonu (KOF) deneyimi yasadi. O
zaman da benzer kaygilar vardi ve buna
¢6zUm butge disinda bir fon kurmak
ve altyapi projelerinin gelirlerine dayal
menkul kiymet ¢ikartarak bu yatirimlari
finanse etmekti. Bunlara Gelir Ortakligi
Senedi (GOS) ismi verilmisti. Simdi KOF
basarili oldu mu olmadi mi tartismasinin
yeri burasi degil. Ama hatirlanacagi gibi
otoyol ve kopri gelirlerine dayali olarak
1985-94 yillari arasinda ¢ikartilan GOS'lar
pek tercih edilmeyen menkul kiymetlerdi.
Yatinmcilar yeterli ilgi gdstermeyince bir
ara Kamu Ortaklidi Fonu otoyol miteah-
hitlerine hakedis 6demelerini nakit yerine
GOS'larla yapmaya basladi; miteahhitler
de bunlari ikinci piyasada derin iskon-

tolarla nakde cevirme yoluna gittiler. Bu
GOS'larin degerini daha da dtsurdd. Daha
sonra 1994 yilinda KOF Hazineye devredi-
lince GOS ihraci sona erdirildi, daha 6nce
ihrac edilenler de 6denerek 2000 yilinda
KOF kaldirildi, bu uygulama da tarihin toz-
lu sayfalari arasinda yerini aldi. Simdi bu
varlik fonunun yeni bir KOF'a déntsmesi
bence hi¢ de yabana atilamayacak bir
ihtimal olarak ortada durmaktadir.

iliskiyi netlestirmek gerekir

Her durumda ama 6zellikle de boyle
bir ihtimale karsin Varlik Fonu’'nun butge
ve Hazine ile iliskisini netlestirmek gerekir.
Bu konuda mevzuatta hicbir netlik yer al-
miyor. Oysa Santiago prensiplerinin daha
birincisi Fonun diger kamusal kurum-
larla iliskisinin netlestirilmesi gerektigini
soyllyor. Bizim mevzuatta ise Fonun ve
onu yoneten Sirketin neredeyse butin
kamusal diizenlemelerden ve mevzuattan
muaf oldugu disinda bu iliskiyi tanimla-
yacak fazla bir sey yok. Oysa baska bazi
fon drneklerinde Maliye/Hazine ile Varlik
Fonlar arasinda kaynaklarin gecisken ol-
dugunu, bunun kurallarinin seffaf bicimde
konuldugunu goriyoruz. Hazineler varlk
fonu adina borclanabiliyor veya tersi varlik
fonlari kaynaklarinin bir kismini hazinele-
re devredebiliyorlar. Bunda da seffaf ve
kurallara dayali oldugu strece pek bir
sorun yok gozikudyor. Asil sorun, bizde
gecmiste oldugu gibi her kurum kendi
hazinesini kurup kendi usuliine uygun
harcama yapmaya baslayinca ortaya ¢i-
kiyor. 2000" yilinda ¢ok buyuk bir kismi
ortadan kaldirildiginda fonlarin sayisi 70'i
gecmisti. Bu Varlik Fonu'nu da gecmiste
KOF'u kullandigimiz gibi kullanmaya bas-
larsak asil mali disiplini yikacak uygulama
bu olur. O ylzden Varlik Fonu uygulamasi
gecmiste adzi yananlar tarafindan yakin-
dan izlenecektir.

Yabancilarin kullandigi bir ifade var
"benefit of doubt”. Tam olarak emin olu-
namayan durumlarda stphelinin lehinde
karar almak veya disinmek anlamina
geliyor. Ben de butln gecmis kotd dene-
yimlere ragmen hatta yukarida da ifade
ettigim turden uygulamalara ve kronik
mali seffaflik sorunlarina ragmen belirsiz-
ligin ya da kuskunun avantajini varlk fonu
uygulamasina kullandirmak gerektigini
dustndyorum.”
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