VARLIK FONU BILGIi:NOTU

Geliri genellikle butce fazlalarindan olusan, ¢esitli finansal varliklara yatirim yaparak gelirini artirmayi
hedefleyen varlk fonlari, devletin sahipligi ve yonetimi altinda calisan fonlardir. Bitce fazlasi veren
her Ulke bir varlik fonu kurarak, butce fazlalarini bu fona aktararak ve bu fonla ulusal ya da yabanci
bazi finansal varliklari satin alip gelirlerini artirmaya calisarak gelecek kusaklara refahi aktarma
yoluna gidebilmektedir.

Varlk fonu olusturmaktaki temel hareket noktasi varliklari risk ve getiri dengesini gozeterek kazang
amach kullanmaktir. Ayrica bu islemleri, bitce kisitlamalari ve parlamentonun siki denetimi altinda
devam ettirmenin zorluklari da g6z onune alindiginda, varlik fonu olusturularak bu kisitlamalarin
etkisini en aza indirgenebilir. Genel olarak tlke ekonomisinin, konjonktirel etkilerden kurtarilarak
istikrarh bicimde islemesini saglamak ve gelecek kusaklara refah aktarabilmek i¢in kurulmaktadir. Bu
nedenle fonun varliklari ve getirilerinin karsilasacagi risklerden yiiksek olmasi gerekmektedir.

Kuruluslari itibariyle varlik fonlari Merkez Bankasi nezdinde kurulabilecekleri gibi, ayri bir sirket ya da
idare olarak da kurulabilmektedir. Siyasal etkilerden uzak olmalari, kamuoyu nezdinde guven
yaratmasl, bagimsiz yapilari ve rezervlerin degerlendiriimesinde benzer islemler yapmalari nedeniyle
Merkez Bankalari daha ¢ok tercih edilen bir uygulama olmustur. Varlik fonlari, agirlikli olarak, devlet
tahvillerine, hisse senetlerine, yatirim fonlarina, ¢esitli projelere gecici ya da kalici ortakliklar yoluyla
girip yatirim yaparlar. Bir varlik fonu kurulabilmesi icin temel sartlardan birisi kamu elinde olusmus bir
gelir fazlah@inin olmasidir. Diinya drnekleri incelendiginde varlik fonlart:

1) Bir veya birden fazla emtiaya dayali fonlar,
2) Bir emtiaya dayal olmayan fonlar seklinde kuruldugu gortlmektedir.

ihrac edilen emtianin gelirleri nedeniyle olusan butce fazlalari ilk durumu teskil etmektedir. Bu
durumun tipik érnekleri korfez tlkelerinin kurduklari fonlardir. Bu fonlarin ¢ogu ihrag edilen petrolden
saglanan gelirlerle olusturulmustur. Norvec¢’'te kurulmus olan emeklilik fonu da benzer sekilde elde
edilen petrol ve dogal gaz gelirlerinin yarattigi butce fazlasini bir fon olarak kurulmasina
dayanmaktadir. ikinci duruma ise daha cok Cin, Kore ve Hong Kong gibi lkelerin kurduklari varhk
fonlari 6rnek verilebilir. Bu fonlar genellikle dis ticaret fazlalari ile veya emeklilik fonlarinda biriken
paralarla olusturulmaktadir.

Bununla birlikte, Turkiye Varhk Fonunun (TVF), karar alicilar tarafindan yapilan aciklamalar ve
kurulus kanununda belirtilen hedefler g6z 6ninde bulunduruldugunda, klasik bir varlik fonu olarak
tasarlanmadigi anlasiimaktadir. TVF ile kamu varliklarinin tek cati altinda toplanip KiT statiisinden
cikartihp 6zel hukuk hikiamlerine tabi sirketler seklinde yonetilerek, basta blyuk altyapi projeleri
olmak tzere, ulusal ve uluslararasi 6lgekte gelistirilecek ya da yatirim yapilacak projeler icin yeni bir
finansman modeli olusturulmasinin amaglandig anlasiimaktadir.



Tarkiye Varlik Fonu kurulmasina iliskin yasanin genel gerekgcesi ve baslica maddelerindeki
hikumlerden hareketle bu fonun niteliklerini ve amagclarini asagidaki gibi siralayabiliriz:

(1)  Tarkiye Varlik Fonu Yonetimi A.S. adi altinda 50 milyon TL sermayeli bir anonim girket olarak
kurulmustur,

(2) Basbakanliga bagl olarak calisacak olan sirketin sermayesi, Ozellestirme idaresi Bagkanhg:
tarafindan konulacaktir,

(3)  Sirketin yonetim kurulu en az 5 kisiden olusmakla birlikte, baskan, Uyeler ile sirket genel
mudurd Basbakan tarafindan atanacaktir,

(4)  Varlik fonu 6zel hukuk htukimlerine tabidir,

(5)  Fon yoneticileri Turkiye Varlik Fonu ictiiziigiinii hazirlamakla goérevli olup ve ayrica gerek
gorulmesi halinde Turkiye Varlik Fonuna bagh alt fonlar da kurulabileceklerdir.

Tarkiye Varlik Fonu Ydnetimi Anonim Sirketinin Kurulmasi ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina
Dair Kanun, Resmi Gazete’de 19/8/2016 tarih ve 6741 Kanun No’lu sayisinda yayimlanmis olup, son
gelismeler i1s1ginda, Basbakan Binali Yildirim ve Bakanlar Kurulu'nun onayiyla Turkiye Cumhuriyet
Ziraat Bankasi AS, Boru Hatlari ile Petrol Tasima AS, Turkiye Petrolleri AO, Posta ve Telgraf Teskilati
AS, Borsa istanbul AS, Tiirksat Uydu Haberlesme Kablo TV ve isletme AS'nin sermayelerinde
bulunan Hazineye ait hisselerin tamami, Turk Telekominikasyon AS$'nin yiuzde 6,68 oranindaki
Hazine'ye ait hissesi ile Eti Maden Isletmeleri Genel Mudiirliigii ve Cay Isletmeleri Genel Mudiirliigii
fona aktariimistir.

Varlik Fonu adina gergeklestirilebilecek islemler su sekilde tanimlanmistir:

. Ahm satimi yapilabilen yabanci kamu, 6zel sektdr ve kamu borclanma araclar ve ihracgi
paylarinin alinip satilmasi,

. Vadeli mevduat ve katilma hesabi islemlerinin yapilmasi,

. Hazine tasinmazlari ve mevduat sertifikalari, altin ve diger kiymetli madenler ile bu madenlere
dayal olarak ihrac edilen sermaye piyasasi araclarinin alim satim islemlerinin yapilmasi,

. Fon katilma paylari, repo ve ters repo islemleri, kira sertifikalari, gayrimenkul sertifikalari,

varantlar ve sertifikalar, Takasbank para piyasasi islemleri, tirev arag islemlerinin nakit teminatlari ve
primleri, 6zel tasarlanmis yabanci yatirim araclari ve ikraz istirak senetleriyle ilgili islemlerin yapiimasi.

. Yerli ve yabanci sirketlerin hisse senetleri, 6zellestirme kapsam ve programina alinanlar dahil
olmak Uzere Turkiye’'de kurulan ihracgilara ait paylarin alinip satiimasi.
. Ulusal yatirimlar ile uluslararasi alanlarda diger devletler ve/veya yabanci sirketler tarafindan

yapilacak yatirimlara istirak olarak tanimlanmistir.



Tarkiye Varlik Fonu kaynak ihtiyacinin karsilanmasi, sirali olarak belirtilen 4 sekilde yapilacaktir:

Ozellestirme Yiksek Kurulu tarafindan; 6zellestirme kapsam ve programinda bulunan ve
Turkiye Varlik Fonuna devrine karar verilen kurulus ve varliklar ile Ozellestirme Fonundan
Turkiye Varlik Fonuna aktarilmasina karar verilen nakit fazlasi,

Kamu kurum ve kuruluglarinin tasarrufu altinda bulunan ihtiyagc fazlasi gelir, kaynak ve
varlklardan; Bakanlar Kurulu tarafindan Turkiye Varlik Fonuna aktarilmasina veya Sirket
tarafindan yonetilmesine karar verilenler,

Tarkiye Varlk Fonu tarafindan yurtici ve yurtdisi sermaye ve para piyasalarindan ilgili mevzuat
kapsaminda yer alan izin ve onaylar aranmaksizin saglanan finansman ve kaynaklar,

Para ve sermaye piyasalari disinda diger yontemlerle saglanan finansman ve kaynaklar.

Tarkiye Varlik Fonu'nun denetimine iliskin hususlar ise kurulus kararinda su sekilde tanimlanmistir:
Varlik fonu ve fon tarafindan kurulacak diger sirketler, ayrica Turkiye Varlik Fonu ve fon binyesinde
kurulacak alt fonlar Sayistay denetimine tabi olmayarak, sirket ve fonlar bagimsiz denetime tabi
olacaktir. Ayrica, Varlik Fonu binyesinde kurulan fonlar, Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda
bagimsiz denetime tabi olacaktir. Sirket, varlik Fonu ve bu yasaya gore kurulan sirketler, alt fonlar
gelir ve kurumlar vergisinden muaf tutulacak ve yapilan islemlerin bir béliumi de KDV, Kurumlar
Vergisi gibi vergilerden istisna edilecektir.

Turkiye Varlik Fonu’nun kurulus gerekgesi incelendiginde, fon ile ilgili beklentilerin ytiksek oldugu ve
fonun tam isler hale gelmesi ile birlikte asagidaki faydalarin saglanacagi disunilmektedir. Buna gore;
Tarkiye Varlik Fonunun kurulmasiyla buyime oraninda artis saglanacaktir. Sermaye piyasalarinda
biiyime ve derinlesme hizlanacak. islami finansman varliklarinin kullanilmasi yayginlasacak.
Yapilacak yatirimlarla yuzbinlerce kisiye istihdam olanaklar saglanacaktir. Savunma, havacilik,
yazilim gibi alanlardaki yerli sirketlerin sermaye ve proje bazinda desteklenmesiyle kiresel oyuncu
konumuna gecmeleri saglanacaktir. Otoyollar, Kanal istanbul, Ugtincii Képrii ve Havalimani, Niikleer
Santral gibi blyuk altyapi projelerine kamu kesimi borcu artirilmadan finansman bulunacak. Katilim
finansmani sektor payi artirilacaktir. Arz givenligini saglamak tizere, Turkiye icin 6nem tasiyan petrol,
dogalgaz gibi yurtdisindaki stratejik sekttrlere burokratik kisitlamalara bagh olmadan dogrudan
yatirnrm yapilabilmesi gerceklestirilecektir. Bu Fon, ekonominin yapisal sorunlarini asmakta katki
saglamanin yani sira dis politikanin énemli bir enstrimani olarak Turkiye’nin uluslararasi arenada
daha fazla s6z sahibi olmasina katki saglayacaktir.



DUNYADAN VARLIK FONEARINAGLISKIN ORNEKLER

Dunya genelinde faaliyette bulunan ulusal varlik fonlarinin hedefleri, ekonomik biyime ve
ulusal refahin korunarak gelecek nesillere aktarilmasi, makroekonomik politikalarla mali istikrarin
saglanmasi ve ekonomik kalkinmanin desteklenmesi olarak ti¢ baslk altinda toplanabilir. Ulkeler,
kendi hedef ve stratejileri dogrultusunda 6zel yatirrmlarda bulunmaktadirlar. Varlk fonlari 6zellikle,
ekonomileri petrol gibi tek bir kaynaga bagh olan Ulkelerde mevcut zenginligin gelecek nesillere
tasinmasi ve ekonominin gesitlendirilmesi islevi gorebilmektedir. Mali istikrar amaci tasiyan fonlar ise
ekonominin i¢ ve dis soklardan korunmasi, kisa donemli sermaye hareketlerinin bertaraf edilmesi
islevi gormektedir. Varlik fonlarini ekonomik kalkinmay! destekleme amaciyla kullanan ulkeler,
ulasim, enerji, iletisim ve stratejik sektorlerde altyap! yatirimlarinin yani sira insan sermayesinin
guclendirilmesi amaciyla da kullanmaktadirlar.

Tablo 1: Varlik Fonlarinin Hedefleri ve Faaliyet Alanlar:?

EKONOMIK HEDEF OZEL HEDEF ACIKLAMA ORNEK FON
Dogal kaynaklara bagli | Yenilenemez varliklarin cesitlendirilmis Norve
saglanan refahin nesiller | finansal varliklara donusturulerek Kuveyqt;
arasinda adil paylasimi | gelecek nesillere aktariimasi
Tasarruf Gelecek yikumliliklerin | Sermayenin ana degerinin korunmasi ve Avustralya
L fonlanmasi blydtilmesi Yeni Zelanda
Buyume ve ulusal refahin , , —
Asiri  rezervlerin, potansiyel yiksek
korunmasi L . .
getirili ~ uzun  doénemli  yatinmlarla Gin
Rezerv yatirimlar degerlendiriimesi  ve rezervi elde .
: . Guney Kore
tutmanin negatif maliyetinden
kaciniimasi
Mali istikrarin Ekonominin i¢ ve. dis _§leardan -
. korunmasi ve fiyat istikrarinin Sili
- saglanmasi .
Istikrar saglanmasi
Makroekonomik politikalar Kisa  ddnemde genis sermaye
ve ekonomik istikrari : hareketlerinin olumsuz etkilerine karsi Rusya
. Faiz oranlarinin .
saglama . . fon rezervlerinin kullanimi
istikrarinin saglanmasi - -
Uzun donemde faiz  oranlarinda .
= Meksika
oynakhgin azaltiimasi
Ulasim, enerji, iletisim ve su (baraj .
Altyapi yatirmlari sim, = ? ( ) Nijerya
yatirimlari
. insan sermayesinin ve kurumlarin
Ekonomik Kalkinma Sosyal yapinin . o .y . .y
- . : R . guclendiriimesi; saglik, egitim, BAE
Ekonominin uzun dénemli iyilestirilmesi . :
. o sosyoekonomik projeler
Uretkenliginin artiriimasi : = =
. y Tek bir kaynaga veya sektore
icin yatirim saglama . o - : :
S bagimhligin azaltilmasi icin ekonomik Singapur
Sanayi politikalari : . . .
¢esitlenmenin  saglanmasi;  stratejik Fransa
sektorlerde uretkenligin artiriimasi

1 “The taxonomy of Sovereign Investment Funds”, PWC, http://www.pwc.com/gx/en/sovereign-wealth-investment-
funds/publications/assets/pwc-the-taxonomy-of-sovereign-investment-funds.pdf, (Erisim tarihi: 07 Subat 2017).



Gunumuzde 7,4 trilyon dolarhk buyidklige ulasan ulusal varlik fonlarinin 6nimuazdeki strecte daha
da artarak 6nem kazanmasi beklenmektedir. Dinyada 40’'tan fazla tlkede yaklasik 80’e yakin varlik
fonu bulunmaktadir. Kiresel dagilima bakildiginda fonlarin dogal kaynak zengini Ortadogu ve Orta
Asya ile ihracat ve finans merkezlerine odakh Uzak Dogu’da yogunlastigi gorilmektedir.

Genel olarak bakildiginda petrol kaynakli 847,6 milyar dolar buyukligu ile Norveg’e ait Government
Pension-Fund-Global varlik fonu, kiresel varlik fonlari arasinda ilk sirada gelmektedir. Bununla
birlikte Korfez isbirligi Konseyi (KIK) ulkeleri basta olmak iizere ABD, Cin ve Rusya’'da da 6nemli
varhk fonlari bulunmaktadir.

Harita 1: Ulusal Varlik Fonlarinin Dagilimi2
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* Kirmizi: Petrol/Gaz
Mavi: Emtia DisI Fazla

2 “Sovereign Wealth Fund Assets Map”, Sovereign Wealth Fund Institute, http://www.swfinstitute.org/sovereignwealthmap.html,
(Erisim tarihi: 07 Subat 2017).



Tablo 2: Varlik Fonlarinin Kaynaklari3

Toplam Fon Degeri (trilyon dolar) 7.4
Petrol/Gaz Kaynakli Fon (trilyon dolar) 4,3
Emtia DisI Fon Toplam (trilyon dolar) 3,2
Petrol/Gaz Kaynakli Toplam (ylizde) 56,78

Emtia Dis1 Toplam (ylzde) 43,22
Korfez Ulkeleri Toplam Fon Degeri (trilyon dolar) 2,8

Petrol ve dogal gaz gibi dogal kaynak kokenli varlik fonlarinin, tim fonlar icerisinde ytuzde 56,7 gibi
bir orana sahip oldugu gortlmektedir. Ayrica 7,4 trilyon dolarhk kiresel varlik fonlarinin yaklasik 2,89
trilyon dolarhk kisminin Korfez tlkelerine ait olmasi da 6ne ¢ikan bir diger 6nemli noktadir.

Dunya genelinde artan etkinlik ve sayilari ile son yillarda ekonomik agidan biyik bir 6nem tasiyan
varlik fonlar hakkinda belirli kistaslarla bir karsilastirma ve siralama yapilmaktadir. Varlik fonlarinin
isleyisleri ve faaliyet alanlari hakkinda bilgilendirme yapilmasi, yonetim stratejilerinin seffaflik
seviyelerinin belirlenmesi ve kiresel piyasalara ilan edilmesi amaciyla dizenli olarak raporlama
yapan SWF Institute, varlik fonlari hakkinda ¢alisma, analiz ve endeksler yayimlayan bir kurum olarak
Linaburg-Maduell Transparency (LMT) Index* adinda bir siralama élcitt kullanmaktadir. Varlik fonlar
adina hazirlanan yillik raporlarda 2008 yilindan bu yana LMT endeksi kiuresel seffaflik dlgutt olarak
kullaniimaktadir. Bu endekste on farkli puanlama kriteri kullanilarak siralama yapilmaktadir. Bu
kriterler su sekilde siralanabilir:

» Kurulus sureci, kaynagi ve devletin fon yonetimindeki rold,

e Gulncel, bagimsiz yillik raporlar yayimlanmasi,

» Varhgin sahip oldugu sirketlerdeki payini ve sirket bilgilerini agiklamasi,

» Toplam piyasa degeri, kazanclarin agiklanmasi,

» Etik standartlara ve yatirim politikalarina uygun olarak ilkelerin belirlenmesi,
* Aclk strateji ve hedeflerin agiklanmasi,

» Bagli kuruluslarin ve kisilerin bilgilerinin agiklanmasi (uygulanabilirse),

» Harici yoneticilerin agiklanmasi (uygulanabilirse),

*  Web site yonetimi,

« lletisim bilgilerinin saglanmasi.

Bu kriterler dogrultusunda yapilan degerlendirmeyle birlikte, varlik fonlarina 1-10 arasi puan verilerek
seffaflik dlgutu siralamasi yapilmaktadir.

3 “Sovereign Wealth Fund Rankings”, SWFI, http://www.swfinstitute. org/sovereign-wealth-fund-rankings, (Erisim tarihi: 07 Subat
2017).

4 “Linaburg-Maduell Transparency Index”, SWFI, http://www.swfinstitute.org/statistics-research/linaburg-maduell-transparency-
index, (Erisim tarihi: 07 Subat 2017).



Tablo 3: Secilmis Bazi Varlhik Fonlaris

ULKE | vARLIKFoNu |BUYUKLUGU L ipiius | KAYNAGIH | LMT Endeksi
(milyar dolar)
Norvecg Government Pension 847,6 1990 Petrol 10
Fund-Global (Devlet
Emeklilik Fonu)
Cin Investment Corporation 813,8 2007 Emtia digl 8
(Yatinm Sirketi)
BAE-Abu Investment Authority 792 1976 Petrol 6
Dabi (Yatirim Otoritesi)
Suudi SAMA Foreign Holdings 598,4 - Petrol 4
Arabistan (Dis Varliklar)
Kuveyt Investment Authority 592 1953 Petrol 6
(Yatirim Otoritesi)
Hong Kong Monetary Authority 4424 1993 Emtia disi 8
(Merkez Bankasi)
Singapur Investment Corporation 344 1981 Emtia disi 6
(Yatinm Sirketi)
Katar Investment Authority 256 2005 Petrol - Gaz 5
(Yatirim Otoritesi)
Rusya National Welfare Fund 785 2008 Petrol 5
(Ulusal Refah Fonu)
iran National Development 62 2011 Petrol-Gaz 5
Fund (Ulusal Kalkinma
Fonu)
Global Petrol ve Dogal Gaz Toplam Meblag 4,345.33 $
Global Emtia Dis1 Toplam Meblag 3,192.20 $
Global Toplam Meblag 7,437.53 $

Varlik Fonlar: Ornekleri
Norvec Devlet Emeklilik Fonu (Government Pension Fund Global)®

Tamamiyla Norve¢ Maliye Bakanligi denetiminde olan bu fon 847,6 milyar dolarlik biydklagu ile
dinyanin en buytk varlik fonu konumundadir. Petrol geliri kaynakl olarak kurulan fon, gelirlerin
gelecek nesillere aktarimi, uzun vadeli yonetimi ve bir istikrar fonu goreviyle faaliyetlerini
yurtutmektedir. Petrol gelirlerinin diizenli olarak aktarildigi fon, ekonominin canlandiriimasi ve petrol
fiyat dalgalanmalarinin olumsuz etkilerinin bertaraf edilmesi amaciyla faaliyet gostermektedir. Fonun
Oslo, Londra, Singapur, New York ve Sangay’da ofisleri ve dinya ¢apinda yatirimlari bulunmaktadir.

5 ”Sovereign Wealth Fund Rankings”, SWFI, http://www.swfinstitute.org/sovereign-wealth-fund-rankings, (Erisim tarihi: 07 Subat
2017).
6 “Government Pension Fund Globalthe Fund”, Norges Bank, https://www.nbim.no/en/the-fund, (Erisim tarihi: 07 Subat 2017).



Norvec Varlik Fonu’nun yatirim alanlari ¢ ana baslik altinda toplanmaktadir. Yuzde 59,6 ile sermaye
yatirnrmlari en 6nemli kalemi olusturmaktadir. Fon, finansal piyasalarda onemli karlar elde etmek
amaclyla Avrupa ve Kuzey Amerika merkezli gelismis tlkelerdeki yatirimlar basta olmak tizere, Asya
ve Okyanusya’da da yatirimlar gerceklestirmektedir. Zaman icinde onemli geri donlus potansiyeli
tasiyan stratejik alanlarda yapilan portfoy arastirmalari sonucunda hedef sektorler belirlenmektedir.
Fonun sermaye yatirimlarina bakildiginda Nestle, Royal Dutch Shell, Apple, Roche Holding, Novartis,
Alphabet ve Microsoft gibi dinya capindaki 6nemli sirketlerde pay! bulundugu gorilmektedir. S6z
konusu orneklerde de goruldugu tzere, fon birgok farkli sektérde faaliyet gostermektedir. Ayrica bu
fonda uzun dénemli geri donuslerin alinabilecegi sektdr ve sirketler de buylk paylara sahiptir.

Sermaye yatirimlariyla birlikte fonun sabit gelir yatirimlar da bulunmaktadir. Bu yatirimlarin yizde
70'ini devlet tahvilleri, yizde 30'unu ise 6zel sektér bonolari olusturmaktadir. Fonun devlet tahvili
yatirirmlarinda énemli oranda ulkelerin kamu maliyesi, GSYH ve ekonomik blyukluklerine baglh olarak
cogunlukla gelismis Ulkeler ve kuguk bir kismini da gelismekte olan ulkelerin devlet tahvilleri
olusturmaktadir. Norve¢c Varlik Fonu, Avrupa ve Kuzey Amerika basta olmak uzere bircok
gayrimenkul yatirrmina da sahiptir.

Norve¢ Varlik Fonu “sorumlu yatirimci” bilinciyle faaliyetlerini gerceklestirmektedir. Fonun temel
prensibi, yatirimlarin gelecege ve gelecek kusaklara ait oldugundan hareketle, uluslararasi
standartlara uygun olarak verimli ve iyi isleyen piyasalara katki saglamaktir. Norve¢ Varlik Fonu
yonetiminde en 6nemli unsurlarin basinda seffaflik gelmektedir. LMT Endeksi’ne gére 10 puana sahip
olan Norvec¢ Varlik Fonu, periyodik olarak yayimladigl raporlar, surekli giincellenen web sitesi ile
seffaf bir yonetim sergilemekte ve bilgi akisi saglamaktadir.

Cin Yatirim Sirketi (China Investment Corporation-CIC)’

2007 yilinda kurulan Cin Yatirirm Sirketi Fonu (China Investment Corporation-CIC) 813,8 milyar
dolarlik bayuklagu ile petrol disi kaynaklarla emtia disi olarak kurulan fonlarin en biyaguddr. Fonun
bircok farkh alanda yatirimlarinin oldugu gérulmektedir. Sirket bonolari, devlet tahvilleri, risk fonlari,
uzun donemli altyapi, sanayi, gayrimenkul yatirrmlari ve ABD devlet tahvilleri CIC fonunun yatirimlari
arasinda yer almaktadir.

Cin Varlik Fonu'nun diger fonlarla da yatirim ortakhklari bulunmaktadir. 2012 yilinda, Rusya
Dogrudan Yatirnm Fonu ile birlikte Rusya-Cin Yatirirm Fonu ortakligi kurulmustur. Bununla birlikte
2014 yilinda Cin-Meksika Yatirim Fonu ortakhdi da hayata gecirilmistir. Birden fazla varlik fonuna
sahip olmasi nedeniyle Cin, toplam olarak bakildiginda en blytk varlik fonuna sahip tlkeler arasinda
yer almaktadir. Bu arti degerini, Yeni ipekyolu Girisimi ve Asya Altyapi Yatirim Bankasi gibi projelere
aktararak hem bdlgesel hem de kiresel anlamda altyapisal, finansal ve ekonomik gelisim sireclerini
desteklemektedir.

Cin Varlik Fonu’nun yatirnm alanlarinda 6nceligin ytzde 48’lik pay ile kamu yatirimlarinda oldugu
gorulmektedir. Bunu sirasiyla uzun donemli yatirimlar, sabit gelir ve mutlak getiri takip etmektedir. Cin
Varlik Fonu yatirimlarinin bdlgelere gore kiresel dagilimina bakildiginda c¢ogunlukla gelismis
Ulkelerde oldugu goérilmektedir. Ylizde 46 ile ABD ve ylzde 42 ile ABD disi gelismis Ulkelerde
bulunan yatirimlar Cin Varlik Fonu’nun yatirimlarinin énemli kismini olusturmaktadir.

7 China Investment Corporation, http://www.china-inv.cn, (Erisim tarihi: 07 Subat 2017).



Cin’'in Varhk Fonu’nun yatirnm alanlarinin sektérlere gore dagiiminda ise ilk sirayl yuzde 21,5 ile
finans sektort almistir. Finans sektorind sirasiyla bilgi teknolojileri, ltiks mallar (tUketici agisindan
zorunlu olmayan mallar) ve saglik alanlari izlemektedir. En dusik yatirim alanini yizde 2,4 oraniyla
kamu hizmetleri almaktadir.

Abu Dabi Yatirim Otoritesi (Abu Dhabi Investment Authority)?®

BAE’nin Abu Dabi merkezli Abu Dabi Yatirim Otoritesi Fonu, petrol kaynakli fonlarin en énemlileri
arasindadir ve yaklasik 792 milyar dolarlk bir varligi yonetmektedir. Yeni istihdam alanlari olusturarak
faaliyet gosterecek yeni sektoérlerin kurulmasi ve desteklenmesi ile petrole dayali olan ekonominin
cesitlendirilmesi fonun hedefledigi baslica iki amactir. Fonun yatirim alanlari arasinda General
Electric ve Airbus gibi 6nemli sirketlerin yaninda gayrimenkul, bilisim, saglik, sanayi, havacilik gibi
sektorler de bulunmaktadir. Yatirim dagihmina bakildiginda fonun cogunlukla gelismis ve gelismekte
olan Ulkelerde faaliyetler gerceklestirdigi gorilmektedir.

Bu baglamda yatirimlarin ¢ogunlukla Kuzey Amerika ve Avrupa’da yer aldigi, Asya ve gelismekte
olan piyasalarin da 6énemli bir paya sahip oldugu gorulmektedir.

Singapur Yatirim Sirketi (Singapore Investment Corporation)®

Singapur Yatirirm Sirketi Fonu, risk grubunda yuksek gelir imké&ni sunan varliklara yatirimlar
gerceklestirmektedir. Finans merkezi olma 6zelligi ile de bilinen Singapur'un emtia disi kaynaklarla
kurulan varlik fonu yatirimlari, Asya ve Amerika basta olmak tzere ¢cogunlukla bono ve devlet tahvili
alanlarinda gerceklesmektedir.

Singapur Varlik Fonu yatirimlarinin kiresel dagilimina bakildiginda, ilk sirada yizde 34’lik oranla
ABD, ardindan yuzde 20 ile Asya Bolgesi ve en dusuk yatirim bdlgesinde ise Avustralya’nin yer aldigi
gOrulmektedir.

Rusya Ulusal Refah Fonu (Russian National Welfare Fund)*©

2003 yilinda kurulan Rusya Ulusal Refah Fonu, yaklasik 73 milyar dolarhk blyukltgu ile en énemli
petrol kaynakli fonlar arasinda yer almaktadir. Cogunlukla bir istikrar unsuru olarak faaliyet gosteren
fon, Bati kaynakli ambargolar, disen petrol fiyatlari gibi faktdrlerin olumsuz etkilerinin giderilmesinde
onemli rol oynamistir. Kurulusunun ardindan iki bolime ayrilarak bir kismi petrol fiyati kaynakli
etkilere karsi bir istikrar fonu, diger kismi ise cogunlukla yerel yatirirmlara destek veren bir yatirim fonu
olarak faaliyet gostermektedir.

Fonun yatinm alanlari arasinda Rusya’da altyapi ve bankacilik sektdrt, Rusya disinda ise dusuk riskli
Bati tahvilleri ve varliklar yer almaktadir. Rusya Ulusal Refah Fonu yatirimlari arasinda 9,1 milyar
dolarla Rusya Devlet Kalkinma Bankasi yer almaktadir. Bankanin tlkenin en bluyuk enerji sirketi
Gazprom, Devlet Mortgage Ajansi ve kucuk kredi destekleme kuruluglarinda yatirimlari
bulunmaktadir. Ayrica Rusya Ulusal Varlik Fonu’nun, Rosatom Devlet Nukleer Enerji Kurumu’'nda 4,2
milyar dolarlik yatirimi bulunmaktadir.

8 Abu Dhabi Investment Authority, http://www.adia.ae, (Erisim tarihi: 07 Subat 2017).
9 ”GIC Report”, GIC, http://www.gic.com.sg, (Erisim tarihi: 07 Subat 2017).
10 Ministry of Finance of the Russian Federation, http://old.minfin.ru/en/nationalwealthfund/, (Erisim Tarihi: 07 Subat 2017).



Ayrica Rusya bu fonla Dogrudan Yatirim Fonu’na yapmis oldugu 4,2 milyar dolarlik bir diger yatirnmla
bdlgesel internet aginin kurulmasi ve yayillmasini da desteklemektedir. Fonun destekledigi altyapi
projelerine bakildiginda toplam 5,4 milyar dolarhk yatirnrmla Trans-Sibirya ve Baykal-Amur
demiryollarinin gelistirilmesi, Yamal LNG ve blyuk karayollari gibi projelerin oldugu gorilmektedir.
Rusya Ulusal Varlik Fonu, diger varlik fonlarindan farkli olarak genelde yerel yatirimlari
desteklemekte ve bir ekonomik istikrar aract olarak faaliyet gostermektedir. Ayrica Rusya’nin
Gazprom gibi 6nemli bir enerji sirketine sahip olmasi, fonun daha ¢ok enerji odakl yatirimlara
finansman sagladigini gostermektedir.



