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met 8zellestirme konusunda ¢ok basarili olmayan ¢esitli uygulamalar yapmig, ancak
bunlarin bir bolimu yargr mercilerince iptal edilmigtir.

Ozellestirme konusunda ne kadar yol alindigi, basar kosullarindan hangilerinin ger-
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BiRIiNCi BOLUM
OZELLESTIRME EKONOMISINE GiRI$

I. OZELLESTIRME TERMINOLOJISI

Ozellestirme, gerek teoride ve gerekse uygulamada tamamen acikhiga kavusturulama-
mig bir kavramdir. Bunun asil nedeni de ézellestirmenin bir ¢ok bilim dalinin direkt ilgi
alanina girmesi ve dolayisiyla yapilan bilimsel tanimlamaiarda farkhhkiarin bulunmasi-
dir. Gergcekten de dzellestirme; ekonomi, isletme ve ydnetim, hukuk, politika bilimi gibi
bir ok disiplinin ilgi alanina girmektedir. Ornegin, ekonomi bilimi agisindan en genis
anlamda 6zellegtirme, devletin iktisadi faaliyetlerinin azalttimasi veya tamamen ortadan
kaldiriimasidir. Daha dar bir anlamda, devletin iktisadi faaliyetlerini gerceklestiren ka-
mu iktisadi tegsebbuslerinin milkiyetinin 6zel kesime devredilmesidir. Buna karsin, hu-
kuk bilimi agisindan &zellegtirme, kamu iktisadi tegebbslerinin yénetiminin 6zel kesi-
me devredilmesi demektir. Dolayisiyla hukuk bilimi agisindan "ydnétimin 6zellestiriime-
si" ekonomi bilimi agisindan ise "mllkiyetin 6zellestirilmesi" dnem arzetmektedir.

Literatirde konu ile ilgilenen yazarlarin yapmis olduklan tanimlamalarda da énemli
farkhhklar gorilebilmektedir. Mevcut literatir 1s1§inda ézellestirme kavramini dar ve ge-
nig anlamda ele alarak incelemek yararli olacaktir.

1. Dar Anlamda Ozellestirme: KiT'lerin Satig|

Dar anlamda dzellestirme, sadece kamu iktisadi tesebbiislerinin millkiyet ve yénetimi-
nin 6zel kesime devrini ifade etmektedir. Gergekten de glinimiizde 6zeliestirme deyin-
ce bundan ¢ogunlukla kamu iktisadi tesebblislerinin satisi anlagiimaktadir. Bununla bir-
likte baz! yazarlar, dar anlamda &ézellestirme konusunda da farkh goriislere sahiptirler.
Bir kisim yazarlar, dar anlamda &zellestirme icin mutlak olarak bir milkiyet devri sézko-
nusu olmasinin ve bu devir igleminin kamu iktisadi tesebblisli sermayesinin en az %
51'i kadar olmasi gerektigini belirtmektedirler. Bunun disinda bazi yazarlar da devredi-
lecek sermaye payinin pek dnemli olmadigi, % 10 veya % 20 gibi bir pay devrinin de
ozellestirme olarak kabul edilebilecegi goéristindedirler. Dar anlamda 6zellestirmede %



51'in kistas alinmasi dogrudur. Glink{ bu durumda milkiyetin % 50'sinden fazlasi 6zel

kesime ait olacagindan yonetim de 6zellestiriimis olacaktir.

KiT'lerin miilkiyetinin 6zel kesime devredilmesi seklinde bir 6zellestirme sanildigi kadar
kolay bir uygulama degildir. Ozellestirme herseyden énce bir zamanlama meselesidir.
Ozellestirmenin basarisi igin, 6zellestirmenin bir slire¢ olarak ele alinarak bu siireg ige-
risinde yapilacak islemleri tesbit etmek gereklidir. Ayrica yapilacak her iglem i¢in de bir
zaman ayarlamast tesbit etmek lazimdir. Ozellestirme siirecinde yapilacak iglemleri su
sekilde bir siralamaya tabi tutmak mimkandur:

1. Ozellestirme programi amag ve hedeflerinin halka tanitiimasi: Ozellestirme uygula-
malarinda ilk yapiimasi gereken dzellestirme politikasinin halka tanitiimasidir. Ozelles-
tirme uygulamalari ilk etapta kamuoyunun blyik tepkilerine yol agabilmektedir. Kamu-
oyu desiegdi olmadan boyle gli¢ bir uygulamanin bagarili oimasi mimkdn degildir. Ozel-
lestirme politikasinin halka tanitimi amaciyla cesitli kitle iletisim araglarindan yararlani-
labilir. Radyo ve televizyon yayinlari, Universiteler, odalar vb. kurumlarca diizenlenecek
seminerler, konferanslar, anketler bu konuda kullanilabilecek baghca araclardir. Her-
seyden énce halkin 6zellegtirmeyi "devlet malinin gsahislara satigi” seklinde dugtnme-
mesi icin béyle bir tanitim programina gerek bulunmaktadir. Bu tanitim programini 6n-

ceden belirlenecek bir zaman igerisinde gergeklestirmek uygun olacaktir.

2. Ozellestirme ile ilgili hazirhk ¢alismalarinin yapilmasi: Ozellestirme hazirlik galigma-
larinin &nceden belirlenecek bir zaman boyutu icerisinde gerceklestiriimesi gereklidir.
Hazirlik calismalarnimin gesitli kesimlerden -lniversiteler, sermaye piyasasi, Merkez
Bankasi, isci ve isveren sendikalari, odalar vb.- olusturulacak bir kurulca yapilmasi ve
calisma sonugclarinin kamuoyuna sunulmasi gereklidir. Bylece gesitii kesimlerin 6zel-
lestirmeye iliskin olarak tepkilerine neden olan faktérleri tesbit etmek mumkunddr. Or-
nedin, 6zellestirme bir istihdam sorunu ortaya ¢ikaracaksa buna sliphesiz bagta isgi
sendikalarinin olmak {izere cesitli kesimlerin tepkisi olacaktir. Bu konuda basinda yapi-

lacak tartismalar ortaya alternatif ¢ézim &nerileri getirebilecektir.
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Hazirlik ¢alismalari yapilirken bir yandan da kamu iktisadi tesebbiislerini ézellegtirme-
ye hazir bir duruma getirmek icin gesitli diizenlemeler yapiimahdir. Ornegin, tekel sta-
tislinde olan kamu iktisadi tesebbUslerinin bu statllerinin kaldinimasi, sézlegsmeli per-
sonel istihdami, verimsiz ¢alisan kamu iktisadi tesebbuUslerini rehabilitasyona tabi tut-
ma, aktiflerin yeniden degerlemesi vb.

3. Ozellestirmeyle ilgili olarak hukuksal diizenlemelerin yapiimasi: Kamuoyuna tanitim
ve hazirlik caligsmalarinin tamamlanmasindan sonra, 6zellestirme ile ilgili olarak hukuk-
sal normlarin tesbit edilmesi gereklidir. Bu konuda aceleci kararlar almamak lazimdir.
CGUnkd, ivi hazilanmamig bir kanunun daha sonra ¢ikarilacak ek kanunlar, tebligler vb.
kararlarla dizeltiimesi mimkin olsa dahi, bu durumun kamuoyu zerinde olumsuz bir
psikolojik etki yapacagi sUphesizdir.

2. Genis Anlamda Ozellestirme

En genig anlamda, dzellestirmeyi kamu iktisadi faaliyetlerinin sinirlandiriimasi veya ta-
mamen ortadan kaldiriimasina yénelik yapilan uygulamalar olarak tanimlamak mim-
kiindiir. Ozellestirmenin esas ifade ettigi anlam budur. Ozellestirme,kisaca milli ekono-
mide serbest piyasa ekonomisini giiclendirecek ve devietin iktisadi etkinligini azaltacak
uygulamalar kapsayan bir semsiye kavram gorinimiindedir.

Genig anlamda 8zellestirme baslica su uygulamalari igermektedir ki bunlar "Ozelles-
tirme Yontemleri"” olarak adlandirmak mimkunddr.

2.1. Yasal-Kurumsal Serbestlesme

Devlet, cesitli iktisat politikasi araglarini {para ve kredi, maliye, dis ticaret, vb.) kullana-
rak ekonomiye midahale edebilir. Devietin ekonomiye miidahalesi bazan belirli ekono-
mik faaliyetleri direkt olarak dizenlemeye tabi tutmasi (regulasyon) ve/veya mal ve fak-
t0r piyasalarinda serbestce olusabilecek fiyatlara miidahale etmesi seklinde olabilir. Bi-
rinci tirde deviet miudahalesine "Ekonomik Regulasyon”, ikincisine ise "Ekonomik

Kontrol" adi verilir. Ornegin, devletin piyasaya giris ve ¢tkigi diizenlemeye (regulasyo-
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na) tabi tutmasi, (Kamu tekelleri, 6zel sektdre belirli alanlarda verilen imtiyazlar, bazi
meslek dallari i¢in ruhsat alinmasi zorunlulugu, patent uygulamasi vb.) bazi alanlarda
yasal tekeller olusturmasi, uluslararasi ticareti bazi yasal engeller vasitasiyla, (tarifeler,
miktar kisittamalari vb.), dizenlemeye tabi tutmasi, kamu iktisadi tesebbislerinin gérev
zararlarinin hazineden kargilanmasi, bu tegsebbiislere hazineden yardim yapiimasi, ba-
z1 Ozel sektdr yatinmlarina subvansiyonlar saglanmasi vb. uygulamalar ekonomik re-
gulasyonlara érnek teskil etmektedir. Ekonomik kontroller, diger bir ifadeyle Dolaysiz
Kontroller Politikasi ile de devlet Uretim faktbrlerinin, piyasada serbestce olusabilecek
fiyatlarina miidahalede bulunur. Mal ve hizmetler satis fiyatlarinin kontroll, Gcret kont-
rolll, kira kontrol(t, faiz orani kontrolil, déviz kuru kontrol vb. uygulama araglarini olug-

turmaktadir.

Onemle belirtmek gerekir ki devletin ekonomik faaliyetler (izerindeki regulasyon ve
kontrolleri yukarida sayilantar ile sinirli degildir. Ornegin, vergileme, zorunlu askerlik,
trafik regulasyonu, (araglarin belirfi araliklarla fenni muayeneye tabi tutulmasi, araglar-
da guvenlik kemeri takma zorunlulugu vb.), trafik kontroli (hiz kontrold, ickili arac kulla-
nanlarin tesbiti icin yapilan kontroller vb.) gevre diizenlemesi, Urlinlerde standardizas-
yon vb. sekillerde regulasyon ve kontrol uygulamalari da s6z konusudur. Bu ikinci tlr
regulasyon ve kontrolleri Yasal-idari Regulasyon ve Kontroller olarak adiandirmak
mUmkindur. Yukarida belirttigimiz diger tirdeki regulasyon ve kontrolleri ise Ekono-
mik Regulasyon ve Kontroller olarak adiandirabiliriz.

iste, Yasal-Kurumsal Serbestlesme (Deregulation ve Decontrol) devletin ekonomiye
yaptig: diizenleme ve kontrollerin kaldirimasini ifade etmektedir. Bir diger deyigle, ya-
sal-kurumsal serbestlesme mevcut "ekonomik" regulasyon ve kontrollere son verilme-

si anlamini tagimaktadir.

Yasal-kurumsal serbestlesme,dzellestirme politikasinin en énemli arag veya yéntemle-
rinden birisidir. Yasal-kurumsal serbestlesmenin temel amaci tim sektérlerde rekabetin
canlandirniimasi ve dolayisiyla ekonomide verimliligin yUkseltiimesidir. Yasal-kurumsal
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serbestlesme uygulamasina bir drnek tegkil eden yasal-tekellerin kaldirilmasinin reka-
bet politikasi agisindan 6énemi sudur: Kamu glivencesi ve imtiyaz| altinda ¢alisan te-
sebbiisler 6zel tesebblislere oranla rekabet agisindan daha giglidirler. Her ne kadar,
pek ¢ok (ilkede kamu iktisadi tegebbislerinin devlet miidahalesi diginda mali ve idari
ydnden dzerk olarak galismalari kabul edilmigse de bu esasen tlimuyle sézde kalmakta
ve siyasal iktidarlarin bu kuruluglar Uzerindeki midahaleleri sézkonusu olmaktadir. Pi-
yasada, KiT'ler Uizerindeki yasal dlizenlemeler (regulation), (8rnegin, KiT'lere hazine-
den ek finansman kolayliklari saglanmasi, gérev zararlarinin hazineden kargiianmasi
vb.) dogrudan ve dolayli olarak rekabeti ve ekonomide verimliligi azalimaktadir. Yasal-
kurumsal serbestlesme yoniinde alinacak kararlar serbest piyasa ekonomisinin giglen-
mesini ve islerlik kazanmasini saglayacaktir.

2.2. Fiyatlama Yoéntemi

Devlet sundugu pek ¢cok kamusal mal ve hizmetlerin karsiliginda, gogunlukia bir bedel
talep etmez ve bu mal ve hizmetlerin finansmanini vergi gelirleri ile karsilama yolunu
secer. Vergileme teorisinde "6deme glict yaklagim" adi verilen bu ydntemle vatandas-
larin kamusal mal ve hizmetlerin finansmanina hizmetlerden yararlandiklar 8lgiide de-
gil 6deme guiclerine orantili olarak katilmalari istenir. Devletin sundugu bazi mal ve hiz-
metlerin faydasi toplum Uyeleri arasinda bélinemez ve bu ylizden de fiyatlandirlamaz-
lar. Ornegdin, ic glvenlik, dis giivenlik, diplomasi, adalet gibi kamusal hizmetlerin fayda-
si bireylere tek tek paylastinlamaz ve bu ylizden de fiyatlandiriimalar sézkonusu ola-
maz. Oysa devletin arzettigi pek ¢cok malin pazarlanmasi ve fiyat yoluyla tiketicilere
aktarilmasi mimkiindir. Ornegin; egitim, saglik, elektrik, su, havagazi, karayollar vb.
mal ve hizmetlerin fiyat yoluyla arz edilebilmeleri pekala mimkindir. Kisaca kamusal
mal ve hizmetlerin fiyatlarinin piyasa mekanizmasina uydurulmasi ve mimkin oldugu
olciide hizmetten yararlanan kesimlerin bunun karsilidinda bir bedel 6demeleri serbest
piyasa ekonomisinin isleyisi icin gerekli olmaktadir.

Bu konuda 6nemle belirtilmesi gereken bir husus bulunmaktadir. Fiyatlama yéntemi,
bedelini 6deyemeyecek durumda olan kimselere mal ve hizmetlerin sunulmamasi de-
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mek degildir. Ornegin, egitim hizmetlerinin fiyatlandiriimasi, diger bir deyigle egitimin
parali olmasi, gelir dlizeyi dusik kimselerin bundan yararlanmamasi anlamina gelmez.
Fiyat yoluyla sunulabilen bazi kamusal mal ve hizmetlerin "kupon yéntemi" ile ézellesti-
rilmesi bu glclugu ortadan kaldiracaktir. Kupon yéntemi, "yari-kamusal" adi verilen, fi-
yatlandinlmasi mimkin olan mallarin ézellestiriimesinde uygulanabilecek olan bir yén-

temdir.

2.3. Tiketicinin Desteklenmesi: Kupon Yoéntemi

Kupon yéntemi (voucher method); belirli tlketici kesimlerinin belirli mal ve hizmetlere
olan tiketimini tegvik etmek suretiyle geligtirilmis bir uygulamadir. Bu yéntemde, devlet,
gelir dizeyi dusik olan kimselere belirli kamusal mal ve hizmetleri bizzat sunmak yeri-
ne bu kimselere sunulacak hizmetin bedelini kapsayan bir kupon vermekiedir. Boylece
bu kimselerin hizmeti 6zel kesimden karsilayabilmeleri miimkiin olmaktadir. Ornegin,
devlet, yoksul kimselere egitim hizmetini bizzat acacagi parasiz-yatili okullarda sun-
mak yerine bu kimselere hizmetin 6zel kesimden kargilanmasi igin bir para yardiminda
bulunabilir veya direkt ofarak para yardimi yapmak yerine bu kimselere bir kupon vere-
rek onlarin, bu hizmeti é6zel okullardan tedarik edebilmelerine yardimci olur. Kupon

yontemi uygulamasina ¢esitli 6rnekler Tablo: 1'de gdsterilmistir.
Kupon yéntemi baslica su esaslara dayall olarak geligtirilmigtir:

1. Kamu isletmelerinde verimlilik, 6zel isletmelere oranla ¢ok daha distktir. Bunun ne-
deni, kamu igletmelerinde calisanlar ile igletmelerin gelirleri arasinda direkt ve yakin bir
korelasyonun mevcut olmamasidir. Cogunlukla kamu igletmelerinde calisanlar az da

caligsalar ayni Ucreti almaktadirlar.

2. Kamu isletmelerinde israf yaygindir. Kisiler, kendi sahip olmadiklari serveti korumak

icin daha az ¢aba gosterirler.

Kupon yontemi, karar mekanizmasinin devletten piyasaya devredilmesiyle ézel kesim-
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de ekonomik etkinligin artmasi sonucunu dogurur. Kupon y&ntemi uygulanmasindaki
temel glclik, hizmetten yararlanmasi planlanan potansiyel kisi ve/veya gruplarin belir-
lenmesinde ortaya cikmaktadir.

TABLO 1: Kupon Yéntemi Uygulamasina Cesitli Ornekler

EGITIM KUPONU Yiiksek dretim dncesi egitimde, devlet gelir diizeyi diislik olan
kimselere egitim kuponu vererek, talebi 6zel sektdre kaydirma-
ya calisir. Yiksek dgretimde kupon yéntemi uygulamasi yanisi-

ra, rekabetci bir ortamda arastirma ve egitim burslari veriiebilir.

SAGLIK KUPONU Devlet gelir diizeyi dusiik kimselere ve kamu personeline devlet
hastanelerinde bedava veya disuk bir fiyat karsihginda saglik
hizmeti sunmak yerine bu kimselere saghk kuponu vererek,
buniarin hizmeti 6zel hastahane ve polikliniklerden saglamalar-

na olanak saglayabilir.

KONUT KUPONU Devlet bizzat toplu konut yapmak yerine, hizmetten yararlan-
masini amagladigi kimselere (gelir dizeyi disik olanlar, kamu

personeli vb.) konut kuponu vererek talebi 6zel sektdre kaydinir.

ULASIM KUPONU Toplu tagima hizmetlerinin bedava veya gercek maliyetinin al-
tinda sunulmasi yerine yoksul, sakat, yagl vb. kimselere verile-
cek ulasim kuponu ile sadece bu kimselere yardim yapimis
olur. Gelir diizeyi yliksek olanlarin ise hizmetin gergek maliyeti-

ni ddemeleri amaglanir.

KRES KUPONU Devlet bazen kamu personeline bedava veya gercek maliyeti-
nin altinda kres hizmeti sunar. Bunun yerine, hizmetten yarar-
lanmasi istenen kimselere verilecek kres kuponu ile talep 6zel
sektdre kaydiriimaya calisilir. Bdylece kres hizmeti kupon y6n-

temi ile 6zellestiriimis olur.
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2.4. Ureticinin Desteklenmesi: Siibvansiyonlar

Stibvansiyonlar; devlet tarafindan &zel ve kamusal tegebbuslerin Gretiminin tesviki ve
idamesi icin yapilan ayni ve/veya nakdi yardimlardir. Kupon yéntemi ile devlet, belirli
tiketici kesimlerinin belirli mal ve hizmetlere olan tlketiminin tesvikini ve idamesini sag-
larken, stibvansiyonlar ile devlet belirli Gretici kesimlerin Gretim faaliyetlerini gesitli sekil-
lerde destekler. Slbvansiyonlar ayni zamanda "iktisadi gayeli mali yardimlar” olarak da
adlandinimaktadir. Stbvansiyonlarin baglica turleri Tablo 2'de gdsterilmigstir.

Shbvansiyonlar, stphesiz 6zel tiketim ve yatinm mallari arzinin genigletiimesinde
6nemli bir role sahiptir. Bu 6zellestirme yéntemi, milli ekonomi i¢erisinde piyasa ekono-
misinin agirhigint artiracak bir etki géstermekle birlikte bazi sakincalar da dogurabilir.
Slbvansiyonlarin verilmesinde temel gigllk, slibvanse edilecek potansiyel Ureticilerin
saptanmasinda ortaya ¢ikmakiadir. Dahasi, slbvansiyonlarin dagitimindaki dizensiz-
lik, ayni sektérde faaliyette bulunan igletmeler ve hatta sekiérler arasinda da egitsizlik-

ler dogurur.

2.5. ihale Yéntemi _

Devlet bazi mal ve hizmetlerin tiretimini 6zel kesime ihale yoluyla devredebilir. ihale
yontemi ile devlet, mal ve hizmet arzini kendi gergeklestirmek yerine, bunlari 6zel kigi
ve kuruluslardan satin almaktadir. ihale ya da sézlesme (contracting-out) yéntemi 6zel-
likle mahalli idare hizmetlerinde yaygin bir uygulama alani bulabilmektedir. Mahalli ida-
relerin ¢ép toplama, yol, cadde, sokak yapimi, bakimi ve onanmi, yesil sahalar ve
parklar diizenlenmesi, su ve dinlenme tesislerinin yapimi, otopark yapimi vb. hizmetleri
genis Giglide 0zel sektbre ihale yoluyla yaptirilabilecek hizmetlere 6rnek tegkil etmekte-
dir. Cesitli kamu kuruluglarinin gereksinimleri olan mallar dzel sektérden ihale yoluyla
satin almalar da bu y&ntem igerisinde ele alinmaktadir. Kamu kuruluslarinin demirbas
alimlari, tagit alimlari, yiyecek ve giyecek maddeleri satin alimiari bu alanda 6rnek ola-

rak gosterilebilir.

Rekabetgi bir ortamda mal ve hizmet arzi ihale yoluyla 6zel sektére devredilirse sonug-
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TABLO 2: Sibvansiyon Uygulamasina Cesitli Ornekler

KREDI
SUBVANSIYONLARI

Devletin belirli bazi sektérlerde veya Uretim dallarinda faaliyet
gbsteren igletmelere piyasadaki cari faiz haddinden daha duguk
bir faizie sagladidi krediler, kredi slbvansiyonlaridir. Zirai iglet-
melere saglanilan krediler bu konuda &rnek verilebilir. Kredi
subvansiyonlari esasen ucuz faizli (dustk faizli) yardimlar sek-
linde olabilecedi gibi sadece anaparanin vade sonunda 6den-
mesini dngdren faizsiz yardimlar seklinde de olabilir.

GARANTI
SUBVANSIYONLARI

Devletin belirli bazi sektdrlerde veya Uretim dallarinda faaliyet
gosteren igletmelere borg temini igin garanti vermesi, bir anlam-
da onlara kefil olmast garanti stibvansiyonlarini ifade etmekte-
dir. Burada devletin, faizlerin ve anaparanin vade sonunda
ddenmesinde "garantdr” roliinii oynamasi sézkonusudur. Bor-
cun anaparasinin ve faizinin 6denmemesi halinde alacakli ala-
caginm devletten tahsil etmek hakkina sahiptir. Garanti stibvan-
siyonlari, devletin riski, 6zel kurulus ile paylagmasi anlamina
gelmektedir.

VERGI
SUBVANSIYONLARI

Vergi tegvikleri ve siibvansiyonlari baslica su sekillerde olabilir:

- Belirli bazi sektdrler icin diislik vergi oranlari uygulanmasi,

- Gelir ve kurumlar vergisinde yatirim indirimi sistemi,

- Hizlandinlmig amortisman,

- Vergi istisna ve muafiyetleri,

- Vergiye tabi gelirden bazi indirimlerin (&rnegin, bagis ve yar -
dimlar, saghk giderleri vb.) yaptlmasina izin verilmesi,

- Zarar mahsubu.

KARSILIKSIZ NAKIT

Devlet belirli baz: faaliyet alanlarina karsiliksiz para yardimin

SUBVANSIYONLAR | da bulunabilir. Bu tir subvansiyonlarin, kredi sibvansiyonlarin-
dan farki, devletin ureticiye yapti§ yardim karsih§inda faiz ve
anaparanin édenmesini sart kogsmamasidir.

AYNI Bu tUr slibvansiyonlara tipik érnek olarak devletin 6zel kigi ve

SUBVANSIYONLAR | kurumiara bedava (veya gok duistik fiyatla) kamu arazisi tahsis

etmesidir. Burada deviet, belirli bazi alanlara 6zel sektérin gir-
mesinde tesvik edici rol Gistlenmektedir.
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ta daha etkin ve ucuza hizmet elde edilmesi mumkin olur. ihale ydnteminin basarisi,
ihale duyurularinin mamkin oldugunca genis bir kitleye ulastinimasi ve bdylece reka-
betci bir ortam yaratiimasina baghdir. Ote yandan &zel sekiér ile yapilacak ihalelerde
uzun dénemli sdzlegsme ya da kontrat imzalanmasindan kaginilmasi ¢zellegtirmenin
basarisi icin gereklidir. Yine sézlesmenin yenilenmesi, ihaleyi atan kigi ve kurulusun et-
kin hizmet sunmast ile baglantili olmalidir. S6zlesme devam ettigi middetce, devletin
yetkili kuruluglarinin ihaleyi alan kimsenin faaliyetlerini kontrol etmesi de dnem tasi-

maktadir.

2.6. Iimtiyaz Yontemi

Geleneksel olarak genis 6lgekte sunulmasi gerekli bazi dretim faaliyetlerini devlet ken-
di tekeline almakta ve hizmeti bu sekilde arz etmeyi yeglemektedir. Belirli bazi Gretim
alanlarinda (elektrik, su tretim ve dagitimi, haberlesme sistemi, demiryolu vb.), firma
Slceginin artmasiyla firmanin maliyetlerinde &nemli azalmalar gorilebilmektedir. ktisat
literatiiriinde "Olgek ekonomileri” ya da "icsel ekonomiler" olarak adlandirilan bu konu
devletin ekonomiye miidahalesinin bir gerekgesini olugturmakiadir. Olgek ekonomileri-

nin ortaya ¢ikis nedenleri gesitlidir. Baglicalari su sekilde siralamak mumkandar:

- Firma 6lgeginin artmasiyla firmada is blim0 gergeklestirilebilir ve uzmanlagma sag-
lanabilir. is bélim( ve uzmanlagma sonucunda emek kullaniminda bir igsel ekonomi

ortaya ¢ikar.

- Firma 8lgeginin artmasiyla birlikte tiretimde yeni teknolojinin kullaniimasi birim bagina
tiretim maliyetlerini azaltir. Bu retim maliyetlerindeki azalma ki¢limsenmeyecek du-

zeydedir.

- Ayni sekilde &lgek biyiimesi ile birlikte firmanin pazarlama maliyetlerinde bir azalma

goraldr.

- Ayrica buy(k 8lgekli firmalar daha kolay ve daha ucuz finansman olanaklarindan ya-
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rarlanarak igsel ekonomiler elde ederler.

Olgek ekonomilerinin sézkonusu oldugu tiretim faaliyetlerine rnek olarak, telekomiini-
kasyon hizmetleri, elektrik, gaz, su Gretim ve dagitimi, demiryolu, havayolu vb. endist-
rileri gOsterebiliriz. Gergekten de bu tir faaliyetler pek ¢ok gelismis ve gelismekte olan
lilkede devletin tekelindedir. Bunun nedenini kisaca su sekilde aciklayabiliriz: Gelenek-
sel iktisat teorisinde bu tir faaliyet alanlarinda devlet miidahalesi olmadiginda bunlari
piyasada Uretecek bir kag 6zel tesebbiislin var olacadi ve bunlarin da kendi aralarinda
aniagarak veya kiran kirana rekabet ederek "dogal tekel" konumuna gelebilecekleri go-
risU hakimdir. Bu agidan, bu tir faaliyet alanlarinda zaman igerisinde ortaya gikacak
"0zel tekel" yerine kamu tekellerinin olusturulmasi gériisi hakim olmustur.

Ancak, 6zellestirme dlsiincesinin teorik diizeyde tartisildigr 1970'li yillarda, bazi iktisat-
¢llar "dogal tekel" sézkonusu olabilecek Uretim faaliyetlerinin piyasa ekonomisine "imti-
yaz" (franchising) yéntemi ile devredilebilecedini savunmuslardir. imtiyaz yénteminde,
dogdal tekel sézkonusu olan dretim alaniar bir sézlesme ile 6zel kesime devrediimekte-
dir. Diger bir deyigle, mevcut dogal tekel, kamu ekonomisinden piyasa ekonomisine
gegmektedir. Baz iktisatcilar kamu ekonomisinde gérilen israf ve verimsizlikten dolay!
dogal tekellerin rekabetgi kural ve diizenlemeler ile 6zel kisi ve kuruluglara ihale edil-
mesini savunmaktadirlar. imtiyaz yénteminde, kilit nokta pazarlik stirecidir. Yapilacak
pazarlik sonucunda imtiyaz, sdzlesmede nitelikleri belirlenen mal veya hizmeti en du-
sUk bedel ile piyasaya sunmayi kabul eden firmaya verilmelidir.

2.7. Ortak Girisim Yontemi

Kamu girisimciligi ve ézel girisimciligin yanisira bir bagka tiir girisimeilik de kamu ve
6zel kesimin birlikte ortaklik kurarak bazi faaliyetleri yiiritmeleridir. "Karma iktisadi Giri-
simcilik" veya "Ortak Girigim" (Joint Venture) adi verilen bu girigimcilik tiirli de esasen
genig anlamda dzellestirme kapsaminda miitalaa edilmektedir.
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Karma iktisadi girisimler veya ortak girisimler, kamu-6zel kesim sermayelerini yapisin-
da birlestiren bir tir olarak girket biciminde kurulmak durumundadir. Uygulamada he-
men hemen bitun llkelerde karma iktisadi girisimler anonim sirket seklinde kurulmak-
tadir.

Anonim sirket seklinde karma iktisadi girisim olusturmanin sagladidi bazi avantajlar bu-
lunmaktadir. ik olarak, anonim sirketlerde sermayenin paylara bélinmiis olmasi, ortak-
larin hisseleri oraninda sirket genel kurulunda temsil edilebilmeleri, sirket denetiminin
kolay olmasi 8nem arzetmektedir. Ikinci olarak, kamu iktisadi tesebbislerinde mevcut
olan hiikiimetin mildahalesi ve blrokrasinin etkinligi hususiart anonim sirket seklinde
organize edilmis bir karma iktisadi girisimde o kadar belirgin degildir. Ugiincii olarak
anonim girket seklinde olusturulan bir karma iktisadi girisimde bunlarin karli ve verimli

cahisabilmeleri sonucunda ekonomik biytiimenin hizlanmasi sézkonusu olabilmektedir.

Karma iktisadi girisimlerde kamunun sermaye pay! ¢ok farkli olabilmektedir. Sermaye-
de kamu pay! ¢ok az oldugu durumlarda karma iktisadi girisime ¢ogunlukla "kamu igti-

raki" adi veriimektedir.

Ortak girisim yénteminin basarili sonuglar verebilmesi i¢in devletin sézkonusu girisim
Uizerinde Uretim, yatirim, finansman, fiyat vb. konularda fazla etkide bulunmamasi, ayri-
ca girisimin idari ve mali yénden tam bir ézerklik icerisinde bulunmasi gereklidir. Genig
anlamda digUndldigiinde ortak girisim yontemi her ne kadar bir 6zellestirme uygula-
masl olarak diglnilebilirse de, ézellegtirme taraftarlari kamu-6zel kesim ortakliginin

ancak belirli bazi alanlarda ve sinirh olarak uygulanmasi gériisini savunmaktadirlar.

2.8. Yonetim Devri Yontemi

Devlet bazan kamu tesebbiisleri ve kamu kuruluglarinin "mulkiyet hakki"ni kendisinde
sakli tutarak sadece yonetimin dzellestiriimesini sadlayabilir. Kisaca, Yonetim Devri
(Management Contract) adi verilen bir ydntemle, kamu tesebbusleri ve kamu kurum-

larinin yénetimi bir s6zlesme ile 6zel kesime devredilmektedir. Yénetim devri yontemi
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uygulamada su sekilde islemektedir:
- Devlet, yonetimi devredilecek kamu tegebbisleri ve kurumlarini ilan etmekiedir.

- Milkiyet hakki devlette sakli kalmak kaydiyla belirli bir stire igin kamu tesebbisdntn
ydnetimi 6zel kesime devredilmektedir.

- Devlet, yonetimi devir alan dzel kisi ve/veya kurumlara tegebbusin mali yapisinin iyi-
lestiriimesi ve etkin hizmet sunulmasi igin gerekli fon ve kolaylklari sunmaktadir.

- S6zlegsmeye bazen ydnetimi devir alan kigi veya sirketin sdézlesme sonunda isletme-
nin belirli bir oranda hissesine sahip clacagi hilkmu konulabilmektedir. Sézlegsmede y&-
netimi devir alan girketin sézlegsme slresi bitiminde sirketi tamamen satin alabilecegi
hikmu de yer alabilir. Bu tir tedbirler siphesiz ybneticinin daha etkin galigsmasi sonu-
cunu dogurur.

Bu ydntem &ézellikle "milkiyet transferi"nden énce bazi kamu iktisadi tesebbusleri ve
kurumlarinin rehabilitasyonu ve dzellestirmeye hazir bir hale getirilmesi igin 6nem tagi-
maktadir.

Ydnetim devri ydntemi, baglica turizm sektdrinde, devlet turistik igletmelerinin, hasta-
hanelerin, kres ve huzur evlerinin, sanitasyon merkezlerinin, sehirici yolcu tasimacihg
hizmetlerinin ézellegtirimesinde dnem arzetmektedir. Ozellikle KiT'lerin miilkiyetinin
0zel kesime devri amaglaniyorsa, bunlardan mali durumlari bozuk olanlarinin yénetimi
6zel kesime devredilebilir.

2.9. Kiralama Yéntemi

Genis anlamda 6zellestirme yéntemlerinden birisi de kiralama ya da Leasing uygula-
masidir. Bu yéntem de esasen gergek anlamda bir 6zellegtirmeyi ifade etmemektedir.
Devlet, sahip oldugu isleimelerin mali yapilarini iyilestirmek ve satisa arz edilebilir bir
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duruma getirebilmek igin bunlan belirli streler icin kiraya verebilir. Kiralama, yénetim
devrinde oldugu gibi bir mdlkiyet transferini 6ngérmemektedir. Onemle belirtelim ki ki-
ralama y&ntemi ile ydnetim devri ydntemleri birbirinden tamamen farklidirlar. Yonetim
devri ydnteminde, &zel ydnetici veya ydneticiler bir kamu tesebblsl veya kurumunun
yonetimini Ustlenmektedirler. Bu ydntemde, hizmetin ifasinda gérevli kisiler kamu per-
sonelidir ve igletmenin sahip oldugu varliklar da devletin milkdddr. Kiralamada ise,
devlet sahip oldugu isletmeyi bir 6zel sektdre kiralamakta, ézel sektdrde, faaliyetlerini
kendi elemanlar ile strdirmektedir. Bir drnekle konuyu daha agik olarak ortaya koy-
mak mimkinddr. Ornegin, Belediyeler ¢p toplama hizmetini su yéntemlerden birisini

secmek Suretiyle yerine getirebilir:

1. Hizmetin Devlet Tarafindan Sunulmasi: Belediye ¢bp toplama hizmetini bizzat kendi
iscileri ve araclan vasitasiyla ylrGtebilir. Burada is¢iler, kamu personeli, bir diger deyis-
le devletin kendi memuru ve iscisidir. Belediyenin ¢ép toplama hizmetlerinde kullandigi
arac ve geregler ise kendi malkadur.

2. Ihale Yéntemi: Belediye ¢dp toplama hizmetini bir dzel kuruiusa sézlesme yoluyla
devredebilir. Burada 6zel kuruiug hizmeti kendi arag, gerec ve iscileri vasitasiyla sun-

maktadir.

3. Yonetim Devri Ydntemi: Belediye, hizmeti kendi arag, gere¢ ve isgileri vasitasiyla
sunmakla birlikte st yonetimi 6zellestirebilir. Burada, hizmetin yénetilmesi ve yuratil-
mesinde karar yetkisi "6zel ybénetici"ye gegmektedir. Burada, belediye bagkaninin veya
diger Ust diizey belediye gorevlilerinin hizmetin yiritliimesine midahaleleri sézkonusu

degildir.
4. Kiralama Yontemi: Belediye sahip oldugu ¢dp toplama araglarini kiraya vererek hiz-

metin 6zel kesimce arz edilmesini sadlayabilir. Burada hem yénetim ve hem de faali-

yetlerin yuritilmesinden 6zel kesim sorumludur ve ¢alisanlar kamu personeli degildir.
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2.10. Yap-islet-Devret Yontemi

Bu ydntem yabanci sermayenin {lkeye girigini 6zendirmek agisindan &zellikle gelig-
mekte olan Glkelerde uygulanmaktadir. Bu yéntem yabanci yatinmcilarin, gelismekte
olan {ilkelerde bazi faaliyetleri bizzat olugturmasi, belirli slrelerle igletmesi ve daha
sonra devlete devretmesini 6ngérmekiedir. Yap-islet-Devret yéntemi, petrol arama is-
tasyonlarinin kurulmasi, edlence merkezlerinin olugturuimasi, turistik tesis ve igletmeler
kurulmasi vb. alanlarda uygulanabilmekiedir.

Gelismekte olan Ulkelerde, yurt icindeki sermaye birikiminin yetersizligi, devletin sinirli
vergileme potansiyeline sahip olmasi vb. fakitrler ekonomik kalkinma igin engel tegkil
edebilir. Bu yiizden yabanci yatinmecilarin bu Glkelerde yatinm yapmalari igin devletin
vergi tegvikleri saglamasi gerekmekiedir.

Yap-Islet-Devlet yontemi ile Glkeye kalifiye isglicli, sermaye ve teknoloji akisi olacadl,
bu suretle ekonomik kalkinmanin hizlandiriiacad savunulmakiadir. Bu yontemin sade-
ce uluslararasi diizeyde degil, Gike yatinmcilarinin da ilgisini gekebilecegini belirtmekte
yarar bulunmaktadir. Yurt i¢i yatinmcilara bir para kargiiig1 olmaksizin kamu arazisinin
verilmesi ve bunlarin bu araziler izerine insa edecekleri igletmeleri belirli streler iglet-
meleri ve daha sonra devlete devretmeleri saglanabilir.

2.11. Goénillii Organizasyonlar

Bazi kisi ve kurumlarin kamusal mal ve hizmetlerin sunulmasina génulld katkilari olabi-
lir. "Hayirsever kuruluslar”, "Vakiflar”, "Kar Amaci Gitmeyen Kurumlar” gibi ¢esit-
li adlar ile bilinen Gondlli Organizasyonlarin faaliyetleri devlet tarafindan tesvik edilebi-
lir. Bu tlr kuruluglara vergi tesvikleri saglanmasi, posta hizmetlerinde uygulanan tarife-
den ayri, daha disik bir tarife uygulanmasi vb. uygulamalar yapiimasi mimkinddr.

Bu tiir organizasyonlar ézellikle okul ve hastahane yapimi, huzurevi yapimi, égrencile-
re editim ve arastirma bursu verilmesi, kiiltirel ve sanatsal faaliyetler (mlzeler, 6zel
kitphaneler, sanat galerileri, senfoni orkestras: kurulmasi vb.) diizenlenmesi, gevre
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koruma merkezleri, kan bankalari, kres evleri vb. konularda aktif olarak gorev alabilir-

ler.
Il. OZELLESTIRME RASYONELI

Ozellegtirme, dnceki agiklamalarimizda da belirtildigi Gzere milli ekonomi icerisinde ka-
mu ekonomisinin rolli ve fonksiyonlarini azaltacak ve piyasa ekonomisine iglerlik ka-
zandiracak uygulamalari igermektedir. Ozellestirmenin temel ekonomik rasyoneli ser-
best piyasa ekonomisini giiglendirmek ve ona iglerlik kazandirmaktir. Ozellestirmenin
sosyal rasyoneli ise sermaye milkiyetini tabana yaymak suretiyle servetin genis kitlele-
re yayllmasini saglamaktir. Bu iki konu disinda 6zellestirmenin diger bazi amaglari da

bulunmaktadir.

1. Ozellestirmenin Ekonomik Rasyoneli: Serbest Piyasa

Ekonomisini Giiclendirmek
Ozellestirme politikastnin temel amaci serbest piyasa ekonomisini glg¢lendirmek ve
ona iglerlik kazandirmaktir. Ozellestirme ile serbest piyasa ekonomisinin en dnemli un-
suru olan rekabet kurumunun iglerlik kazanacagi, kaynak kullaniminda ve kaynak dagi-
hminda etkinligin saglanacag! ve sonug olarak ekonomide verimliligin artacagi kabul

edilmektedir.

Bilindigi Gzere kamu iktisadi tegebbiislerinin bir kisminin "tekel" statlisiinde olmasi tam
rekabeti engellemektedir. Ancak kamu iktisadi tegebbUslerinin tekel statiilerinin kaldiril-
masi serbest piyasa ekonomisine iglerlik kazandirmak icin yeterli degildir. Clink(i kamu
iktisadi tegebbusleri 6zel tegebblislere oranla ¢esitli ydnlerden Ustiin bir duruma sahip-
tirler. KiT'lerin gogunlukla iflas tehlikesi ile kars! karsiya bulunmamalan, zararlarinin
genel bitge igerisinden kargilanmasi bu esitsizligi artiran faktorlerdir. Béyle olunca,eko-
nomide verimlilik de artmamaktadir. Ayrica kamu iktisadi tesebbsleri, tekel durumlari
nedeniyle piyasada payiarini kaybetmemek i¢in kaliteyi iyilestirmek, fiyat ve maliyeti
diglrmek gibi birtakim dnlemleri almak geregini duymamaktadirlar. Ayni sekilde yeni
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ve modern teknolojileri de izlemeleri ¢ogunlukla mimkin olmamakta ve bu nedenler
kamu iktisadi tesebbuslerinin ekonomide dlsik verimlilikle calismalari sonucunu orta-
ya gikarmaktadir. Ote yandan kamu iktisadi tesebbiislerinin bu yapilar, ayni sektérde
faaliyette bulunan dzel tegebbisleri de olumsuz bir yapilanmaya (negative structuring)
sevketmektedir. Bu, sonug olarak ekonomide genel verimlilik diizeyinin azalmasi de-
mektir.

Stiphesiz sadece KiT'lerin ézellestirilmesi seklinde bir uygulama disinda diger tiir 6zel-
legtirme uygulamalari da (yasal-kurumsal serbestlesme, kamusal mal ve hizmetlerin fi-
yatlandiriimasi, hizmetlerin ihale yoluyla 6zel kesime gérdlrilmesi, vb.) serbest piyasa
ekonomisine islerlik kazandiracak uygulamalardir.

2. Ozellestirmenin Sosyal Rasyoneli: Servetin Genis Kitlelere
Yayilmasini Saglamak

Gerek az gelismis ve gerekse gelismis bltiin ekonomilerde gelir ve servet dagiliminda
biylk dengesizlikler mevcuttur. Servet dagilimindaki dengesizligi artiran fakidrlerin ba-
sinda gelir dagihmi ve gelirin kullanimi gelmektedir. Bunlarin yanisira, devlet tarafin-
dan KiT'lerin kurulup isletilmesi, 6zel tesebblislere tegvik tedbirlerinin sunulmasi, ku-
saklar arasinda servetin intikali, yani miras hakki vb. nedenler de servet dagiliminda
esitsizliklere neden olmaktadir.

Gelir ve servet dagihiminin duizeltiimesi ve servetin genis kitlelere yayllmasinda 6zel-
lestirme politikasindan yararlanilabilir. Ozellestirme politikasinin bu amag ydniinden
bagarili olabilmesi icin KiT hisse senetlerinin gelir ve serveti dustk olanlarca satin alin-
masini dzendirici bazi tedbirlerin alinmasi gereklidir. Onemle belirtelim ki servetin genis
kitlelere yayilmast bu sekilde bir sosyal 6zellegtirme politikasi uygulanmasiyla uygula-
makla mimkiin olabilir.

KIiT hisse senetlerini galisanlara, yéneticilere ve klcik tasarruf sahiplerine belli avan-
tajlarla satiimasi bu kesimlere bir gelir transferi anlamina gelir. Béylece 6zellestirmeye
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sosyal bir mahiyet yiklenilmesi ile, kisaca "Sosyal 6zellegtirme politikasi” ile bir ta-
raftan KiT'lerde verimlilik orani yikseltilirken, diger taraftan verimlilik artiginin dugik
gelir gruplarina aktarilmasi saglanir. Gergekten de daha genig bir kesimin (isgi, ydnetici
ve kiiclk tasarruf sahipleri vb.) kamu iktisadi tegsebbislerinin mulkiyetine ortak edilme-
si, gelir dagilimi (zerinde olumlu etkide bulunurken, ayni zamanda mdlkiyet ile emek

faktérlerini birlestirerek ig anlasmaziiklarini azaltir ve verimliligi ylkseltir.

"Sermaye Mulkiyetini Tabana Yayma" olarak adlandirilan bu sosyal 6zellestirme po-
litikasi ESOP ad verilen bir program ile gergeklestirilir. ESOP (Employee Stock Ow-
nership Plan) programi ile KIT hisse senetlerinin galiganlara satiimasi, dider bir deyis-
le KIiT galisanlarinin igletmeye ortak olmasi amaclanmaktadir.

3. Ozellestirmenin Diger Gerekgeleri
Ozellestirme uygulamalarinin yukarida belirtilen iki dnemli amaci diginda diger bazi
amaglari da bulunmaktadir. Bunlari da kisa bagliklar altinda 6zetleyebiliriz.

- Sermaye Piyasasini Gelistirmek: Sermaye piyasasi; belirli bazi ézelliklere sahip
hak taslyici belgeler ile édiing verilebilir orta ve uzun vadeli fonlarin arz ve talebinin
karsilastigl organize piyasalardir. Daha dar bir ifadeyle, sermaye piyasasi, hisse senet-
leri ve tahvillerin alinip satildig! piyasalar olarak tanimlanmaktadir. Sermaye piyasasi-
nin amaci, kisaca 6zel tasarruflarin yatirimlara kanalize edilmesidir. Geligmekte olan
lilkelerde sermaye piyasasinin temel sorunlarindan birisi menkul kiymet arzindaki ye-
tersizliktir. Hazine tahvil ve bonolari ihraci ile bu yetersizlik bir élgude telafi ediimeye
calisiimaktadir. Ozellegtirmede KIT hisse senetlerinin ihraci sermaye piyasasinin gelis-
mesini saglayarak, tasarruflarin yatinmlara dénlismesini kolaylagtiracaktir.

- KiT'lerin Hazine ve Merkez Bankasi Uzerindeki Yiikiinii Hafifletmek: Kamu iktisa-
di tesebbiisleri dzellikle az gelismis Ulkelerde enflasyonun dogumunda énemli etkileri
olan kuruluslardir. KiT'ler ekonomik yénden ¢ogunlukla kendi kendilerine yetmemekte,

gelirlerinin giderlerini karsilayamadigi dlglide hazineden ve genel bltgeden yardim al-
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maktadirlar. KiT'lerin dis finansman ihtiyacinin hazineden emisyon vasitasiyla saglan-
mas! ekonomide toplam para arzini, dolayisiyla enflasyonu hizlandirmaktadir. Ote yan-
dan KiT'lerin ek finansman gereksinimleri bu kuruluslarin mal ve hizmetlerinin fiyatlarini
ortaya ¢ikarmaktadir. KiT zamlari, esasen enflasyonun bizatihi bir kaynagini olustur-
maktadir.

Ozellestitme, mal ve hizmetlerin gergek ve dodru maliyetierine ulagsmak bakimindan
dnem tagimaktadir. Ozellestirmeyi bu agidan disenflasyonist bir faktér olarak gérmek
mimkinddr,

- KiT'lerdeki Gizli igsizligi Ortadan Kaldirmak: Ozellestirmenin bir diger rasyoneli de
KiT'lerdeki mevcut gizli issizligi ortadan kaldirmak olarak belirtilebilir. Gergekten de ne-
potizm ve kronizmin en yaygin oldugu devlet kuruluslarinin basinda KiT'ler gelmekte-
dir. KIT Ust ydnetiminin olusturulmasinda "politik yandaslik” ve "partizanlik” hakim olan
faktdrlerdir. Sistem bu sekilde isleyince KiT genel midirl ve yardimcilarinin ve yéne-
tim Kurulu lyelerinin es ve dostlarini, parti mensuplarini istihdam etmeleri sézkonusu
olabilmektedir. Bu sekilde bir istihdam politikasi, zaman igerisinde KiT'lerdeki gizli igsiz
sayisini artirmakta ve KiT sorunlarinin daha da biiytimesine neden olmaktadir.

- Yabanci Sermayenin Ulkeye Girisini Saglamak: Bilindigi lizere, 6zel yabanci ser-
maye yatirimlan, dolaysiz yatinmlar ve portfdy yatirimlart olmak tzere ikiye ayrilir. Do-
laysiz yatirimlar; bir firmanin yabanci bir llkede dogrudan veya istirak halinde yatirnm
yapmas! ve yatirnmin yénetimine katilmasi demektir. Dolaysiz yatirimlar, glinimiizde
genellikle ¢okuluslu igletmeler tarafindan gergeklestiriimektedir. iste bir Glkede meveut
KiT'lerin 6zellestiriimesinde, yabanci sermayeye de bu imkanin taninmasi mimkuinddr.
Yabanci sermaye katkisiyla yeni ve modern teknolojileri transfer etmek ve bu suretle
KiT'lerin verim dizeyini yiikseltmek mimkiin olabilir.

Ozel yabanct sermaye yatirimlartnin ikinci sekli ise portfdy yatinmlaridir. Bu yatirmlar,
tasarruf sahiplerinin bir dividant geliri elde etmek icin uluslararas| sermaye piyasalarin-
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dan menkul kiymetler satin almalarn geklinde yaptiklan yatirimiardir. Glntmuzde gelis-
mis bir ¢ok uluslararasi sermaye piyasasi mevcuttur. New York, Tokyo,Londra borsala-
r bunlarin baginda gelmektedir. iste KiT hisse senetlerinin bir kisminin bu piyasalara
strilerek satilmasi mimkunddr. Bu sekilde Ulkeye bir sermaye ithali sézkonusu olaca-
gindan, sonug olarak ddemeler bilangosu bundan olumlu olarak etkilenecektir.

Anlagildigi Uzere 6zellestirme politikasi ile gerek dolaysiz yatirnmlar ve gerekse portidy
yatirimiarinin Glkeye ¢ekilmesi mimkindur.

- Devlete Gelir Saglamak: Ozellestirmenin gerekgelerinden birisi de devlete gelir sag-
lamak olabilir. Ozellikle devletlerin cok biyiik bir mali krize diistiigti donemlerde, KiT'le-

rin bir kisminin 6zellestiriimesi suretiyle gelir saglanabilir.
ll. OZELLESTIRME AKIMININ DOGUSU

1929 Buyuk Depresyonu'nun ortaya ¢ikardidr sorunlarin, klasik iktisadin temel prensip-
lerinden biri olan "Laissez faire™ politikasina dayal olarak agiklanmamasi, depresyon
sonrasinda alternatif bir iktisat politikasi olarak, Keynezyen iktisadi giindeme getirmis-
tir. Klasik iktisadin temei goris ve varsayimlarini bir cok yonlerden elegtiren Keynez-
yen iktisat devietin ekonomik yapi icerisinde akitif bir rol oynamasini savunmustur.
Keynezyen iktisat, baslica, maliye, para ve kredi, dig ticaret, dolaysiz kontroller ve ka-
mu girisimciligi politikalarindan yararlanilarak sosyal refahin daha st bir diizeye yUk-
seltilebilecegini savunmustur. Teorik temelleri, 1936'da Keynes'in "Genel Teorisi" ile
atilan bu iktisat politikasi, 1950'li ve 1960'l yillarda sanayilesmisg Glkelerde uygulanma-
ya konulmus ve oldukga basarli sonuglar elde edilmistir. Bununla birlikie ayni iktisat
politikas! 1960'h yillarin sonlarina dogru ve dzellikle 1970'li yiltarda karsilasilan iktisadi
sorunlarin ¢ézimiinde yetersiz kaldigindan giderek dnemini yitirmeye baglamistir. Bu
yillarda devletin artan fonksiyonlari ve genisleyen boyutlari ve bunun ortaya ¢ikardigi
sorunlara Keynezyen iktisat politikasinin ¢dézim énerememesi tzerine 1970'li yillarin
sonlarina dogru temelde klasik iktisat ilkelerine dayali, ancak onu bazi ydnlerden elesti-
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ren ve yeniden yorumlayan bagka iktisat politikas yaklasimlari giindeme gelmistir. Mo-
netarizm, Rasyonel Beklentiler Teorisi, Arz-Yonl iktisat, bu iktisat politikalarinin bagli-
calarini olusturmaktadir. Bunlarin diginda Kamu Tercihi Teorisi degisik bir agidan Key-
nezyen iktisad: elestirerek, cagdas iktisadi sorunlara "Anayasal iktisat Politikasi” adi al-
tinda farkli ¢ézimier sunmaktadir.

Ozellestirme akimi ve diislincesinin gelismesinde ve diinyada yayilmasinda yukarida
belirttigimiz iktisadi duslincelerin 6nemli katkisi olmustur. Klasik iktisadin Laissez faire
itkesine bagli bu ¢agdas iktisadi distnceleri kisaca incelemekte yarar bulunmaktadir.

1. Cagdas Iktisadi Diisiinceler ve Ozellestirme
Ozellegtirme akiminin dogusunda énemli rol oynayan ¢agdas iktisadi diigtince okullari-
ni ve égretilerini U¢ ana baghk etrafinda toplamak mimkindiir.

- Chicago Iktisat Okulu'nun Ogretisi: Monetarizm ve Rasyonel Beklentiler Teorisi
- Virginia Politik iktisat Okulu'nun Ogretisi: Kamu Tercihi Teorisi ve Anayasal iktisat
- Arz-Yonl( iktisadi Duisiince.

Yukarida belirtilen iktisadi distinceler, 1980'li yillarda Latin Amerika'dan Uzak Dogu'ya
dek uzanan dzellegtirme politikasinin enteliektiiel orijinierini temsil etmektedir.

ABD'nde Chicago Universitesi'nde uzun yillar iktisat profesorii olarak hizmet veren Mil-
ton Friedman, Chicago iktisat Okulu'nun kurucusu olarak kabul edilir. Friedman, gind-
mizde serbest piyasa ekonomisi diislincesinin geligsiminde &nci rolini stlenmistir.
1976 yilinda Nobel iktisat Odilirnii alan Friedman, Chicago iktisat Okulu'nun temel 6g-
retisi olan Monetarizm'in gelismesine teorik ve ampirik calismalariyla énemli katkilarda
bulunmustur.

Monetarizm esasen gagdas iktisadi sorunlardan birisi olan enflasyon konusu izerinde
durmustur. Bu teoriye gére enflasyonun temel nedeni, para arzinin hitkimetlerce ge-
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reksiz yere ve asin 6lglide artirimasidir. Monetaristlere gére ekonomideki istikrarsizlik-

larin bir gcogu parasal kdkenlidir.

ABD'nde Chicago Universitesi'nde Friedman ve 8grencilerinin Klasik Miktar Teorisi'ni
yeniden yorumlayarak enflasyon sorununa &nerdikleri yeni ¢bzimler diginda, yine ayni
Oniversitede c¢alisan bir diger grup iktisat¢i, enflasyon konusunu degisik bir agidan ele
aldilar. Rasyonel Beklentiler Teorisi adiyla iktisat literatlriine giren bu gorus, klasik
iktisadin temel ilkelerini aynen benimsemigtir. John F. Muth, Robert E. Lucas, Thomas
Sargent ve Neil Wallace, Rasyonel Beklentiler Teorisi'nin geligimine énemli katkilarda

bulunan iktisat¢ilar arasinda sayilabilir.

Onemle belirtelim ki gerek monetaristler ve gerekse rasyonel beklentiler teorisyenleri
devletin ekonomiye mildahalesini gsiddetle elestirmekie ve 6zellestirme disincesini sa-

vunmakiadirlar.

Ozellestirme akiminin dogusunda énemli rolii olan bir diger cagdas iktisadi diigtince
ise Kamu Tercihi Teorisi'dir. 1986 yilinda Nobel Ekonomi Odiilii'nii kazanan Amerika-
Il profesér James M. Buchanan, Kamu Tercihi Teorisi ve Anayasal iktisad'in gelisi-
mine énemli katkilarda bulunmustur. Neoklasik iktisat¢ilarin geligtirdikleri "Piyasa Eko-
nomisinin Basarisizli§i Teorisi'ne alternatif olarak kamu tercihi iktisatgilar, "Kamu
Ekonomisinin Basarisizlig Teorisi'"ni gelistirmislerdir. Kamu tercihi alanindaki teorik
ve ampirik calismalarin sonucu milli ekonomi icerisinde kamu kesiminin nisbi payinin
giderek arttig1 ve boylece kamu ekonomisinin roll ve fonksiyonlarinin genigledigini or-

taya koymaktadir.

Kamu tercihi iktisatcilarina gére kamu sektoriniin blyimesinde sadece politikacilar
dedil, bundan ayni zamanda Keynezyen iktisatgilar da sorumludur.Profesér James
M.Buchanan asiri blylimis devleti, 1975 yilinda yazmis oldugu Ozgiirliigiin Sinirlari
(The Limits of Liberty) adli eserinde "Leviathan" olarak tanimlamig, ekonomik ve poli-

tik 6zglriugin gerceklestiriimesi icin devletin yetkiterinin ve glclnln sinirlanmasi ge-
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rektigini savunmustur. Kamu tercihi teorisyenlerine gére anayasalarda devletin ekono-
mik alandaki baglica su yetkileri sinirlanmaldir:

- Devletin kamu harcamalari ve vergileme yetkisine iliskin esaslar ve sinirlamalar ana-
yasada yer almalidir.

- Devletin para arzini ne dlglide ve ne sekilde artiracagina iliskin genel esaslar ve sinir-
lamalar anayasada yer almalidir.

- Biitgenin gelir ve giderlerinin birbirine denk olmasini éngéren "denk bitge" ilkesi ana-
yasada gilivence altina alinmall ve varsa bunun istisnalari anayasada belirtiimelidir.

- Devlet midahalesini sinirlayan ve rekabetgi piyasa olusturulmasini destekleyecek ku-
rallarin anayasada yer almasi saglanmahdir.

- idarelerarasi hizmet ve gelir béliisimiine iligkin esaslar ve Mali Ademi-Merkeziyetgilik
anayasada gilvence altina alinmalidir.

Son olarak Arz-Yonlii iktisat teorisi de 6zellestirme akiminin dogusunda etkili olmug
bir diger cagdas iktisadi diislince olarak belirtilebilir. Amerikali iktisatct Arthur Laffer'in
goriglerinin 1g1ginda 1980'li yillarda akademik ve politik alanda popililerite kazanan Arz-
YonlU iktisat (supply-side economics), yukarida belirtilen iktisat okullari gibi kékli bir
gecmise sahip degildir. Arz-ydnli iktisatcilar, klasik iktisadi disinurier gibi, tarafsiz
devlet anlayigini savunmaktadirlar. Arz-yénll iktisatcilara gére ¢agdas iktisadi sorunla-
rin temelinde Uretimin talebe cevap verememesi yatmaktadir. Bu iktisatcilar,lretimi tes-
vik edecek en énemli iktisat politikasinin ise "vergi indirimleri" oldugunu savunmakta-
dirtar. Arz-yénll iktisat, kisaca vergi indirimleri yoluyla toplam piyasa Uretiminin ve so-
nucta vergi gelirlerinin artacagini savunmaktadir. Arz-ydnli iktisatgilar da, diger ¢cagdas
iktisadi distnurler gibi devletin fonksiyonlarinin giderek genigslemesinin iktisadi sorun-

larin temel kaynagini olusturdugunu savunmaktadirlar. Bu iktisat¢ilar, milli ekonomi
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icerisinde kamu ekonomisinin etkinligini azaltacak ve piyasa ekonomisine islerlik ka-

zandiracak politikalarin uygulanmasini savunmaktadirlar.

2. Muhafazakar Kapitalizmin Ozellestirme Akimi Uzerindeki Etkileri
Cagdas iktisadi dlslincelerin politik arenaya yansimasinda ABD'nde Bagkan Ronald
Reagan'in, Ingiltere'de ise Margaret Thatcher'in énemli etkileri olmustur.

Reagan'in 1980-1988 yillar arasinda uyguladid: iktisat politikasinin bashca unsurlarim

sunlar olusturmaktadir:

- Kamu harcamalarinin azaltiimasi,

- Bltcenin dengelenmesi,

- Gelir ve kurumlar vergisi oranlarinin indirilmesi,

- Istikrarli bir para politikasi uygulamasi,

- Ozellestirme.

Reagan'in uyguladidi bu politikalar 1980'li yillarda "Reaganomics™ adiyla ikitsat politi-
kasi alaninda bir devrim olarak nitelendirildi. ingiltere'nin Mayis 1979'da iktidara gegen
Muhafazakar Parti lideri Margaret Thatcher ise Reaganomics Programi'ni en agik bir
sekilde izleyen ilk liderlerden birisi oldu. Reaganomics gibi Thatcherism ekonomik
programinda da benzer iktisat politikasi amagclar ve araglari yer aldi. Kamu harcamala-
nnin azaltilmasi, marjinal vergi oranlarimin indiritmesi, sektérlerin devletin yasal ve ku-
rumsal diizenleme (regulation) ve kontrolleri (control) disinda tutuimast ve millilegtiril-
mis endUstrilerin 6zellegtirimesi Thatcher'in agirlik verdigi baglica politikalard. Ozellik-
le, ingiltere'deki dzellestirme konusunda yapilan uygulcmalar ve elde edilen bagarilar
diger bir ¢ok Ulkeyi cesaretlendirdi.

Reaganomics ve Thatcherism, kisaca Muhafazakar Kapitalizm, kisa slrede Japonya,
Almanya, Kanada, Avustralya gibi gelismis Ulkelerde biyik ilgi gbrdl. Ayrica, IMF ve
Dinya Bankasi'nin deétekleyici ve yonlendirici gabalari, bazi gelismekte olan lke hi-
kiimetlerini de Muhafazakar Kapitalizmin ekonomik programini benimsemeye y&neltti.
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Turkiye 24 Ocak 1980 kararlari ile serbest piyasa ekonomisi modelini ilk benimseyen
ve bu yonde cesaretli kararlan ylrirlige koyan (lkelerden birisiydi. Bu kararlar 6zellik-
le 6 Kasim 1983 segimlerinden sonra, Ozal Hikiimetleri déneminde aktif bir sekilde uy-
gulandi. Ozal ekonomisinin genisletiimis 24 Ocak stratejisi, Reaganomics ve bu cerge-
vede Thatcherism ekonomik programlari ile gok yakin benzerlikler icermektedir. Ulke-
mizde de 1984 yilindan glinimize, kamu ekonomisinin etkinligini azaltacak ve piyasa
ekonomisine iglerlik kazandiracak ¢esitli 6zellegtirme uygulamalar yapiimaktadir. Tir-
kiye uygulamasini incelemeden 6nce dinyadaki 6zellestirme uygulamalan hakkinda
kisaca bilgi sunmak yararh olacaktir.

3. Diinyada Ozellestirme Uygulamalar

1980 yili baglarindan ginimuze dek pek ¢ok gelismis ve gelismekte olan Glkelerde
serbest piyasa ekonomisine iglerlik kazandirmak icin ézellestirme politikalari uygulan-
maktadir. KiT'lerin satisi bu 6zellestirme uygulamalarinin sadece bir yonini olustur-
maktadir. Ozellikle ingiltere’de Millilestirilmis EndUstriler olarak adlandirilan KiT'lerin
Ozel kesime devredilmesi yénliinde 1980 baslarinda genis kapsamli bir dzellestirme
programi yurtrlage konmustur. Thatcher déneminde uygulamaya konulan ézellestirme
programi daha sonralar diger Glkeleri de cesaretlendirmigtir.

Bu ¢alisma igerisinde dunyadaki dzellestirme uygulamalarinin ayrintili bir degerlendiril-
mesinin yapiimasi amaglanmamigtir. Ancak diinyadaki uygulamalarin basarili olup ol-
madidi konusunda bazi genel degerlendirmeler yapmak yararli olacaktir. ingiltere érne-
gi incelendiginde KiT'lerin satisi sirasinda bazi énemli sorunlar ile kars! karstya kalindi-
g1, bununla birlikte uygulamanin genel olarak basarili sonuglar verdigi gértimektedir.
ingiltere’deki 6zellestirme programinin ekonomik ve sosyal sonuglarini asagidaki sekil-
de kisa maddeler halinde 6zetleyebiliriz:

1. ingiltere’de KiT hisse senetlerinin fiyatiandinimasinda bazi sorunlar ortaya ¢ikmistir.
Ozellikle British Telecom, British Gas, British Airport Authority ve British Airways'in

ozellegtiriimesinde hisse senetlerinin diislk olarak fiyatlandinldigi ileri strlilmagtar,
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2. Ingiltere'de dzellestirme uygulamalarninda "sinai miilkiyetin tabana yayiimasi” amac!
yéniinde istenilen bagar elde edilememistir. 1981 ve 1987 yillan arasindaki donemde,
hisse senedi sahiplerinin sayisinda énemli azalmalar meydana gelmigtir. Ornegin,
Amersham International'in hisse senetlerinin satisa sunuldugu ilk giinde (Subat 1982)
hisse senedi sahiplerinin sayisi 65.000 iken, bu sayl Haziran 1982'de 8.600'e ve Hazi-
ran 1984'de ise 8.129'a diismistir. British Aerospace'in ézellegtiriimesinde de bu so-
run yasanmis ve hisse sahipleri sayisi Subat 1981'de 158.000 iken, bu say! 1981 so-
nunda 27.000'e dligmistlr. Cable and Wireless ile British Telecom'un 6zellegtirilmesin-
de de ayni sorunlar ile karsi karsiya kalinmigtir. Cable and Wireless'in 6zellestiriimesin-
de hisse senedi sahiplerinin sayisi bir yil icinde 157.000'den 27.000'e dugmdustur. Bri-
tish Telecom'da ise 1984'de 2.300.000 olan hisse senedi sahibi sayisi 1987 yili Hazi-
ran ayinda 1.700.000'e digmausttr.

3. Ozellestirmeye hazirlik olarak kamu tekellerinin kaldirimasindan sonra ekonomide
rekabet diizeyi artarak, kamu ve 6zel girisimlerin daha dinamik bir yapiya kavugmalari
mimkiin olmustur. Ozellikle British Telecom ve British Rail'in tekel statllerinin kaldiril-
masindan sonra bu tesebbislerin daha verimli caligtiklar tesbit edilmigtir.

4. ingiltere'de 6zellestirme sonrasinda millitestiriimis endistrilerde maliyetlerin azaldig
ve verimliligin ylkseldigi gézlemlenmistir. Ornegin, British Aerospace, Cable and Wire-
less, Amersham International, Britoil, Associated British Ports'un ézellestirmeden sonra

daha etkin ve verimli calistiklar gdzlemlenmigtir.

5. ingiltere'de gok biiyiik ve gelismis bir sermaye piyasas! mevcut olmasina kargin his-
se senetlerinin satisinda glglikler ile kargilasiimistir. Dinyanin Ggtnel biylk borsasi
durumunda olan Londra Borsasi dahi British Telecom'un yaklasik 4 milyar Sterlin'lik
hisse senedi satisini karsilayamamigtir. Bu nedenle hisse senetlerinin satigi igin diinya
borsalarina -Tokyo, New York- aciimak zorunda kalinmisgtir.

6. Sadece karlt durumda olan millilestiriimis endUstrilerin satisa arz edilmesi, karsiz ve
verimsiz bir yapida olan tesebbuslerin devlet elinde kalmasi sonucunu dogurmugtur.
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Dolayisiyla hazine, kendisi igin yUk tegkil eden tesebbuslerden kurtulamamuistir. Bunun-
la birlikte, dzellestirmeden &nce karsiz bir durumda olan tesebbiislerin dzellestiriimeye
hazir hale getiriimesi igin dnemli ¢cabalar sarfedilmis ve bundan olumlu sonuglar alin-
migtir. Ornedin, British Airways, 1981 ve 1982 yillarinda toplam 838 milyon Dolar zarar
etmis iken, 6zellestirme programina alinmasindan sonra kara ge¢mistir. BA, 1983 yilin-
da 110 milyon Dolar kér etmigtir.

7. ingiltere'de &zellestirme uygulamalarina ydneltilen bir elestiri de zellestirme giderle-
rinin (ilan ve reklam giderleri, danismanlik Gcretleri vb.) oldukga fazla oldugu noktasin-
da toplanmustir.

8. ingiltere'de dzellestirme sonucu devletin saglamig oldugu gelir 1979-1985 yillarn ara-
sinda toplam 5.170 milyon Sterlin olmustur. 1985-1990 yillar arasinda saglanan 6zel-
lestirme hasilati ise 10 milyar Sterline yaklagmistir. Ozellestirmeden saglanan hasilat,
hikdmetin butin agiklarint ve dis borglarini azaltmak amaciyla 6zellegtirmeyi bir arag
olarak kullanma istegini gliclendirmistir.

Ote yandan giinimiizde 6zel sektdriin agirlikli olarak iktisadi faaliyetlerde bulundugu
Amerika Birlesik Devletleri'nde kamu hizmetlerinin nemii bir Kismi &zellestirilmistir.
ABD'nde halen ylzlerce kent ve kasabada 6zellikle belediye hizmetleri 6zel kesim tara-
findan yapilmaktadir. Ornegin; ambulans hizmetleri, cop toplama, sokak ve cadde ona-
rimi, park diizenlemesi ve hatta hapishane hizmetleri dahi 6zel kesime devredilmis du-
rumdadir. Phoenix, Arizona gibi kentlerin 6zel itfaiye teskilatlari bulunmaktadir. Bunun
disinda 6zellestirme, California'nin 40 bin nifuslu La Mirade kentinde o kadar ileri git-
migtir ki bu kentte devletin sadece 55 memur ve iggisi gérev yapmaktadir. Bu kentte 60
degisik belediye hizmeti zel kesim tarafindan yapiimaktadir.

ABD'nde yakin zamanlarda Ulusal Politika Analiz Merkezi (National Center of Policy
Analysis)'nin yaptid| bir aragtirmada, federe hiikimetlerin yaklagik % 35'inin ¢6p topla-
ma iglerini, % 42'sinin yolcu tagima hizmetlerini ve % 80'inin vasita cekme (ariza veya
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bagka durumlarda) ve park hizmetlerini sdzlesme yoluyla 6zel sektbre yaptirdiklar tes-
pit edilmistir. International City Management Association tarafindan yapilan bir aragtir-
ma ise son on yil i¢erisinde kent ¢dplerinin toplanmasi igin 6zel firmalari kullanmanin
iki katin Gzerinde arttigini ortaya koymustur. Ayni aragtirma, 6zel sekibrce yapilan cad-
de ve sokak onarimi iglerinin % 600 oraninda, park hizmetlerinin ise % 2700 oraninda
arttigini gostermistir. Bunlann disinda ABD'nde kanalizasyon, su ve diger bazi beledi-
ye hizmetleri de §zel kesime ihale yoluyla devredilmigtir.

ABD'nde Ozellestirmenin bu kadar yaygin uygulanmasinin en énemli nedeni maliyet
faktoradir. Yine yakin zamanlarda Los Angeles'te yapilan bir arastirmada, 6ézel kesim-
de yapilan hizmetlerin kamu kesimince yapilan hizmetlerden % 43 oraninda daha ucu-
za sunuldugu tespit edilmigtir. Yol kaplama hizmetlerinde ise bu maliyet tasarrufu % 96
oranindadir. Bu maliyet tasarrufuna bir de 6zel kesimce édenecek vergiler eklendigin-

de dzellestirmenin net yararim gérmek mumkindur.

Ozellestirme ingiltere ve ABD yanisira diger sanayilesmig Ulkelerde de genis bir sekil-
de uygulanmaktadir. Ornegin, italya, Almanya, Fransa, Avustralya, Kanada ve Japon-
ya gibi gelismis lkelerde KiT'lerin dzel kesime devri uygulamalari yanisira, kamu kesi-
minin etkinligini ki¢iltmeye yonelik dzellestirme uygulamalari da yapiimaktadir.

Gelismis Ulkeler yanisira gelismekte olan llkeler de hazirlik g¢alismalarinin ardindan
Ozellegtirme programlarim yirirlige koymuslardir. Ornegin baz Uzak Dogu ve Asya
tikeleri (Filipinler, Malezya, Singapur, Tayland, Banglades, Pakistan, Sri Lanka vb.) ya-
nisira bazi Latin Amerika Ulkeleri (Meksika, Brezilya, Arjantin, Sili vb.) 6zellestirme ko-
nusunda bazi ciddi adimlar atmiglardir. Ve nihayet 6zellestirme, sosyalist Ulkelerdeki
demokratiklesme hareketleri ile birlikte bu Glkelerde dahi uygulama alani bulmugtur.
Siiphesiz tiim {ilke uygulamalarini bu ¢alisma kapsaminda analiz etmek mimkin de-
gildir. Ancak, artik diinyanin, kapalt ve komuta ekonomilerinin yarart olmadigina ve

serbest piyasanin giicline inandigini vurgulamakta yarar bulunmaktadir.
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iKiNCi BOLUM
TURKIYE'DE OZELLESTIRME DENEYIiMI

I. TURKIYE'DE OZELLESTIRME POLITIKASININ GELISIMI

1. 24 Ocak 1980 Oncesi Dénem

Bilindigi (izere Cumhuriyetin ilanindan kisa bir siire sonra izmirde toplanan iktisat
Kongresi'nde "Karma Ekonomi" modeli benimsenmistir. Buna ragmen 1932 yilina de-
gin llkede liberal ekonomik sistem hakim olmus ve milli ekonominin yeni olugtugu bu
ddénemde 6zel sekibre dnem verilmigtir. Ancak, sermaye birikiminin yetersizligi risk ve
belirsizlik faktorleri, altyapi yatinmlarinin eksikligi 6zel sektdrin faaliyet alaninin genis-
lemesine engel teskil etmis ve devletin ekonomiye miidahalesi kaginilimaz olmustur. Ul-
kemizde devletgilige ilk adim olarak 19 Nisan 1925 tarih ve 633 sayili Kanunla Tirkiye
Sanayi ve Maadin Bankas! kurulmustur.

Tarkiye Cumhuriyeti'nin ilk kamu iktisadi tesebbsl olarak kabul edilen bu kurulusa,
kendisine devredilen fabrikalari igletmek, ézel kesim ile birlikte veya bizzat madencilik
yapmak, madencilere kredi vermek ve her turli banka islemieri yapmak gérevi verilmig-
tir. Bu kurulugtan istenilen sonuglarin elde edilememesi nedeniyle faaliyetine son veri-
lerek yerine Devlet Sanayi Ofisi ve Tirkiye Sanayi Kredi Bankas) olmak lzere iki ayr
kamu iktisadi tesebblist olusturulmustur. 3.7.1932 tarih ve 2058 sayili kanunla kurulan
Devlet Sanayi Ofisi (lkemizde plani ve organize kamu girigsimciligi yoniunde atilmis ilk
adimdir. Turkiye Sanayi ve Maadin Bankasi'nin igletmecilik gérevleri bu ofise verilmis,
bankacilik gérevleri ise 7.7.1932 tarih ve 2064 sayih kanunla kurulan Turkiye Sanayi
Kredi Bankasi'na devrolunmustur.

Ancak bu iki kurulus kamu iktisadi girigsimciliginde yeterli élgide basarili olamamigtir.
Bu nedenle de bu iki kurulug 1933 yilinda kaldirilarak bunlarin yerine 2262 sayill ka-
nunla Simerbank kurulmustur. S6z konusu kanunun 2. maddesinde Simerbank'in gok

kapsamli olarak gdrevleri sayilmistir. Bunlarin basinda yeni sanayi kuruluglari kurmak,
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sanayi miuesseselerine kredi temin etmek ve bankacilik islemleri yapmak gelmektedir.
Stmerbank'in kuruldugu yildan sonra iktisadi alanda liberal anlayistan birdenbire dev-
letcilige gecis olmustur. 1933 yilindan sonra bir gok kamu iktisadi tesebbisii olusturul-
maya baglanmigtir. 1940 yilina kadar devam eden devletcilik déneminde Birinci Bes
Yillik Sanayi Plani'nda (1933-1937) 6ngoriilen esaslar cergevesinde baslica Turkiye
Seker igletmeleri A.S., Makina ve Kimya Endiistrisi Kurumu ve Etibank kurulmugtur.

1938 yilina gelindiginde kamu iktisadi tesebblslerinin sayica artmasi kargisinda bunla-
rin bir kanun gergevesinde toplanmalari lizumu hissedilmis ve bu amagla 3460 sayili
kanun yarirlige konulmustur. Bu kanun ile kamu iktisadi tesebbuslerinin tek bir kanun

¢ergcevesinde toplanmast mimkin olmustur.

Tlrkiye'de devlet¢ilik yolunda ilerlemeler 1937 yilindan sonra ayni hizla devam etme-
mistir. Ozellikle, ikinci Bes Yillik Sanayi Plani'nin yirtirliige konulmamasi ve 1939 yilin-
da savagin baglamasi bu gerilemeye neden olmustur. Savas sonu yillarda da kamu ik-
tisadi tegebbuslerinde bir artis gériimemigtir.

1950 sonrasi dénem ise Turk iktisadi hayatinda ayri bir 6nem arzetmekiedir. Bu dé-
nemde devletgilik gorust terkedilerek ekonomide tekrar liberal gérits hakim olmustur.
1950 yilinda iktidara gelen Demokrat Parti kamu iktisadi tesebbUslerini 6zel sektére
devretmeye calismig, ancak bunda basarili olamamigtir. Aksine DP iktidari déneminde
kamu iktisadi tegebbislerinde sayi itibariyle azalma yerine artig gérilmagtir.

1960 yilindan sonra (planl dénem) ise Liberal iktisadi modelden karma ekonomi mode-
line dogru bir degisme olmustur. Nitekim Birinci Bes Yillik Kalkinma Plani'nda "Trk
ekonomisi, devlet ve 6zel tesebbiis sektdrlerinin yanyana bulundugu karma bir ekono-
midir. Devlet sekiériinin faaliyeti, kararlagtinlan gelisme hizini gerceklestirecek ve
stratejinin gerektirdigi yénde dengeli bir kalkinma saglayacak bir sekilde planlanacaktir"
ifadesi yer almigtir. Bu esaslar cergevesinde yeni KiT'ler kurulmus, kamu sektdrinin
genel ekonomi icerisindeki pay artrmigtir. 2. B.Y.K.P'deki mevcut karma ekonomi anla-

38



yist diger planlarda da benimsenmigtir.

24 Ocak 1980 ekonomik istikrar tedbirleriyle karma ekonomiden tekrar bir liberal eko-
nomiye gecis yéninde ilk adimlar atilmigtir. 6 Kasim 1983 secimlerini kazanarak iktida-
ra gelen Anavatan Partisi "serbest piyasa ekonomisi'ni temel felsefesi olarak ilan etmis
ve bu amaci gerceklestirmeye yonelik gesitii uygulamalar: ylrariige koymustur.

24 Ocak 1980 sonrasinda Tlrkiye'de serbest piyasa ekonomisi ve 6zellestirme deneyi-
mini incelemeden 6nce bu dénem &ncesindeki 6zellestirme girisimlerini kisaca zetle-
mekte yarar bulunmaktadir.

Ulkemizde ézellestirmenin tarihi Cumhuriyetin ilk yillarina kadar uzanmaktadir. Ulke-
mizde ilk kamu iktisadi tegebbiisi olarak kabul edilen Tirkiye Sanayi ve Maadin Ban-
kas! kurulurken bunun ileride 6zel kesime devri diglnilmis ve kurulug kanununun 8.
maddesinde bankanin kendisine "devredilen fabrikalar % 51 nama muharrer senetle
kendisine ve Tiirk efrat ve eghasi hitkmiyesine ait olmak Uzere tesis edecegi Tirk ano-
nim sirketlerine devrederek isletmeye mezun" oldugu belirtiimigtir.

Kanun hikminden agik¢a anlasidigi gibi Tirkiye Sanayi ve Maadin Bankasi, 6zel sek-
tor agirlikh sinai gelisme saglanincaya kadar gegici bir slre igin isletmecilik yapacaktir.
Ozel sektdriin gelismesi ile birlikte bankanin iglettigi fabrikalar 6zel sektdre devretmesi
dusundlmistar.

ileriki yillarda Tiirkiye Sanayi ve Maadin Bankas! kaldirilarak bunun yerine igletmecilik
gérevlerini yapmak (zere Devlet Sanayi Ofisi; bankacilik gérevleri yapmak tzere Turki-
ye Sanayi ve Kredi Bankas! kurulmustur. Ancak bu iki kurulusun da kendilerinden bek-
lenen gorevleri yerine getirememeleri (izerine bu defa bu iki kurulug da kaldinlarak bu-
nun yerine Stimerbank kurulmustur. Tirkiye'de gergek anlamda ilk kamu iktisadi tegeb-
biisll olarak kabul edilen Siimerbank'in kurulug kanununun 11. maddesinde 6zellestir-
me ile ilgili olarak su hikimlere rastlamaktayiz:

39



"SUmerbank, devralacagi ve sermayesi tamamen devlete ait fabrikalar devir tarihinden
itibaren bir sene zarfinda mitahassis heyetler marifetiyle takdir ettirilecek son haldeki
hakiki kiymetleriyle mahdut mesuliyetli ve kendisine bagh sirketler haline koymaya
mecburdur. Ayni cinsten imalatta bulunan fabrikalarin bir sirket idaresinde toplanmalari
caizdir. Sirket olarak tesekkulln istilzam edecedi damga ve tapu resimleri ve harglar

istifa olunmaz.

Bu girketlerin hisse senetlerinin % 100'0 banka adina yazih olacaktir. HiklOmetin teklifi
tzerine umumi heyetce verilecek karara gére bu hisse senetlerinin kismen veya tama-
men Turk eshas ve muesseselerine satilmasi caizdir. Banka, devir alacag! istiraklerde
mevzuu hisselerini meclisi idare karar! ve iktisat vekaletinin miisaadesi Uizerine satabi-

lir."

Ayni kanunun gerekcesinde ise su hikim yer almistir. "...biriken sermayelerin memle-
ket iktisadiyatina faydah olacak tarzda emniyetli islerde kullaniimasinin bu husustaki
mesalyi -milli tasarruf hamlesine inkisaf ve kuvvet vermek- daha fazla masmir kilacag!
digtnilerek Simerbank'in sahibi bulunacagi fabrikalarin hisselerinden bir kisminin
Tarklerin ve Turk tesekklllerinin eline gegcmesi muvafik gdrulmastlr. Banka bu suretle
nakde gevirecedi kiymetlerle yeni sanayi subelerinde faaliyete girismek imkanlarini el-

de etmig olacaktir.

Ancak hemen belirtelim ki kanun ve gerekg¢ede yer alan bu baglayici hilkiimler cerge-
vesinde Slimerbank y&netim kurulunun zaman zaman aldigi kararlara ragmen Stmer-
bank'in hisse senetleri satisi yoluyla halka acilmasi giniimlze degin mimkin olma-

mistir.

Ulkemizde 6zellestirme diisiincesi Atatlirk'iin direktifleriyle 1938 yihinda gikarilan 3460
sayll kanunda da mevcuttur. S6z konusu kanunun 6. maddesinde su hikimler yer al-
migtir. "Umumi Heyet bu kanun hiukimlerine tabi her tesekkile ait umumi faaliyeti tertip
ve tanzim ve umumi murakabe heyetinin mesaisini ve her tesekkdlin bilangcosu ile kar
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ve zarar hesaplarini tetkik ve tesekkdlier tarafindan kurulmus miesseselerin hikimet-
¢e vukubulacak teklif Gzerine sirket haline getirilmesine dair mukarrerat ittihaz etmek
ve bu kuruluglarda icap eden kararlan vermek vazife ve selahiyetini haizdir." Anlagildid!
Gzere bu hiukim ile ézellestirmeye ydnelik bir girisim yapilabilmesine imkan saglanmig-
tir. 39. maddede ise s8z konusu sirketlerin anonim veya limited sirket olarak kurulabile-
cekleri ve hisse senetlerinin nama yazih olmasi gerektigi belirtiimistir. Ancak 3460 sayi-
Il kanunda belirtilen bu hikamler 440 sayili kanunun yGrirlige girmesine degin hi¢ uy-
gulanmamigtir.

Ulkemizde 1950 yilinda iktidara gelen Demokrat Parti déneminde ¢ézellegtirme konusu
tekrar giindeme gelmistir. Demokrat Parti'nin 1946 yilinda ilan edilen programinda
6zellestirme ile ilgili olarak baglica su hikiimler yer almistir:

Hikimet programinin 43. maddesinde ikiisadi hayata ézel tesebbiis ve sermayenin fa-
aliyetinin esas oldugu belirtiimig, 45. maddede ise ydnetimin dogrudan dogruya girise-
cegi iktisadi faaliyetlerin su mahiyette oclmasi éngérilmistir:

- "Ozel tesebbils ve sermayenin yetip erisemeyecedi yahut yeter ve yakin kar gérmedi-
gi icin girisemeyecedi, fakat bltin ekonomik faaliyetlere miiessir olacak ve memleket
midafaasini saglayacak mahiyetteki tesebbulslere girismek; bilhassa ana sanayii ve
blyik enerji santrallerini kurmak; demiryolu, liman, su isleri yapmak; biy(k tasit vasi-
talar insaa etmek ve igletmek;

- Milletin, gelecek nesillere de samil, daimi menfaatleri bakimindan devlet elinde bulun-
masi daha faydall olan biylik maden ve orman igletmeleri kurmak."

Programin 48. maddesinde ise yukarida belirtilen iktisadi faaliyetier diginda faaliyette

bulunan tUm kamu iktisadi tegebbuslerinin elverigli sartlarla &zel kesime devredilecegi
belirtilmistir.
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Demokrat Parti’'nin 1950 secimlerini kazanmasindan sonra 29 Mayis 1950 tarihinde
TBMM'de okunan hikiimet programinda ise 6zellestirmeyle ilgili olarak su hikimler
yer almistir: "Bundan béyle amme hizmeti karakterini haiz olmayan sahalarda isletme-
cilige girilmeyecedi gibi muhtelif sebepler altinda kurulmus olan igletmeleri, amme hiz-
meti gbren ve ana sanayie taalluk eden hari¢, muayyen bir plan dahilinde elverigli sart-
laria peyderpey hususi tegebblise devretmeye ¢alistlacagr” belirtilmistir.

1950 yilinin Kasim ayinda Cumhurbagkan Celal Bayar'in meclis agilisinda yaptig: ko-
nusmada dzellestirme konusundaki su stzleri dnem arzetmektedir.

"Demokratik bir iktisat siyaseti, hususi milkiyete dayanan, ferdin iktisadi hlrriyetini g6é-
zeten, hususi tesebbiisil esas tutan bir sistem olarak ifade edilebilir. Buginki iktidar bu
umumi goris cercevesi dahilinde kalarak, devlete ancak iktisadi mevzularda muayyen
vazife verilmesini bir esas olarak kabul etmekte ve devletin baglica vazifesinin daha zi-
yade iktisadi faaliyetleri tegvik, tanzim ve murakabe etmekten, ayni zamanda hukuki ve
iktisadi her tUrli imkanlari izhar ederek, hususi tesebbise genis ve emin ig sahasi te-

min eylemekten ibaret oldugu kanaatindedir.

Devlet igletmeciliginin de, simdi isaret ettigim esaslarin hudut ve sumulii gézdninde
bulundurulmak suretiyle, ana sanayie, amme karakterine haiz iglere hasredilmesi pren-

sipleri Uizerinde durulmaktadir.

Devlet igletmelerinden hususi tegebblse intikal ettirilebilecek karakterde gorilenlerin
intikal sart ve sekilleri 3460 sayili kanun hikimlerine gore tespit olunmug bulunmakta-
dir. Bu kabil igletmeler, anonim ve limited sirketler haline ifrag edilerek, hisse senetleri
serbestce satisa arz olunmak {izere, peyderpey hususi tesebbiise intikal ettirilecektir...”

Ancak hemen belirtelim ki DP iktidari déneminde bu gorUsler uygulanamamus, aksine
bu dénemde kamu iktisadi tegsebbiisleri sayisinda azalma yerine artig gortimistdr.
1950 ve sonrasi yillarinda 21 yeni ¢imento fabrikasi ile 11 yeni geker fabrikasi kurul-
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mustur. Bu yillarda DP iktidarinin bu niyeti kamu kesiminin blylimesine engel olma-
mistir. 1938-1948 ddneminde kamu kesiminin dzel kesimi agan gelisimi % 0.4 dolayin-
da iken bunun 1950-1960 déneminde % 1.7'ye ¢gikmasi gergekien ilgingtir.

Yukaridaki agiklamalarimizda belirtilen. 3460 sayili kanun 1964 yilinda yUrtridkten kal-
dinlarak bunun yerine 440 sayili kanun getirilmistir. Bu kanunun 4,5 ve 11. maddelerin-
de dzellegtirmeye iligkin bazi hikiimler yer almistir. 4. maddede "kanunla yapiimig dev-
let istiraklerinin devir ve tasfiyesi kanunla, veraset ve sair yollarla meydana gelmis dev-
let istirakleriyle tegsekkul ve igtiraklerin devir veya tasfiyesi bakanlar kurulu karariyla ya-
pihr" seklinde bir hilkim yer almigtir. 5. maddede ise "tesekkdllerin yénetim kurullan
kendi igtiraklerinin yapilmasi, devir veya tasfiyesi hususunda Bakanlar Kurulu'na teklif
yapmakla gdrevlidir. Kendisini ilgilendiren hallerde Devlet Yatirrm Bankasi da bu hu-
susta teklifte bulunabilir hikma yer almistir. S6z konusu kanunun 11. maddesinde ise

mulesseselerin, kanunla limited veya anonim sirket haline getirilebilecegi belirtilmistir.

2. 24 Ocak 1980 Sonrasi Dénem

Kisaca 24 Ocak 1980 kararfan olarak bilinen Ekonomik Program paketi Tirkiye'de eko-
nomik sistem politikasinda kokll bir degisikligin baslangict olmustur. 24 Ocak 1980 Ka-
rarlari ile serbest piyasa ekonomisine gegis ydniinde teme! kararlar alinmigtir. 24 Ocak
kararlarinin temel amaglarini su sekilde 6zetlemek mimkiindiir:

1. KiT'lerin milli ekonomi Gzerindeki yilkiin{i azaltarak, bunlarin serbest piyasa ekono-
misi kurallarina gore calismalarina ortam hazirlayacak rehabilitasyon ¢alismalarina
baglamak ve bunlari zaman igerisinde 6zel sekidre bltlinlyle devretmek,

2. Fiyat olugum stirecini serbestlegtirmek, bu amacla;

a) mal ve hizmetlerin fiyatlarinin olusumunda piyasaya midahalede bulunmamak,

b) faiz oranlarinin piyasada serbesige olusmasina izin vermek,

c) ddviz kurlarinin serbestce olugsmasi igin serbest kur sistemine gegmek ve Tiirk para-
sinin konvertibilitesini saglamak,
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2- ithal ikamesine dayall ice déniik iktisat politikasi yerine ihracati artirmayi, ithalati ise
serbestlestirmeyi hedef alan bir dis ticaret politikas! uygulamak,

3- Yabanci sermaye girigini 6zendirici tedbirler almak.

Bu hedefler dogrultusunda 1980 yilindan giinimiize serbest piyasa ekonomisine igler-
lik kazandirmak ydniinde yapilan uygulamalan ayr bir baglik altinda incelemekte yarar
bulunmaktadir.

2.1. Yasal-Kurumsal Serbestlesme Politikasi

24 Qcak kararlari ile temel mal ve hizmet kapsami daraltilmis, daha 6nce temel mal ve
hizmetler igerisinde yer alan ¢imento, demir-gelik, kagit, kukurt, géz tagl, zirai mucade-
le ilaglari, sut, et ve seker gibi Uriinler ile ferro krom ve aliminyum {retimi diginda kul-
lanilan elektrik bu kapsamdan c¢ikarimigstir. Béylece temel mallar kapsaminda sadece
elektrik (ferrokrom ve aliminyum Gretimi i¢in), kémdr, her gesit suni glbre kalmigtir.
Temel hizmetler kapsaminda ise degisiklik yapilmayarak Denizcilik Bankasi Deniz
Nakliyati, Devlet Demiryollari, Denizcilik Bankas yik tagimalari igin stibvansiyon uygu-

lamasina devam edilmigtir.

Temel mal ve hizmet kapsaminin daraltiimasi yanisira bu kapsamda bulunan mal ve
hizmetlerin fiyatlarinda maliyet artiglari gézéniine alinarak ayarlamalar yapiimigtir.
Boylece 24 Ocak kararian ile kamu iktisadi tegebbuslerinin Hazine ve Merkez Bankasi
Uzerindeki baskisi bir dlglide hafifletiimis ve bu kuruluslarin fiyatlarini serbestce belirle-

yebilmeleri ile kaynak yaratmalarina imkan taninmustir.

Ekonomide rekabetin canlandiriimasi igin devlet tekellerinin bir kismi kaldirilmugtir.
Elektrik tretimi, iletimi ve dagitiminda devlet tekeli de 3096 sayill kanunla kaldiriimistir.
Sé6z konusu kanunla elektrik Uretimi, iletimi, dagrtim ve ticaretinin Tirkiye Elekirik Kuru-
mu diginda 6zel hukuk hikimlerine tabi sermaye sirketleri statiisiine sahip yerli ve ya-
banci sirketler tarafindan da gergeklestirilebilecedi belirtilmistir. Bu hususta izin yetkisi
Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhgi'na verilmistir. Kanunun 9. maddesinde enerji tarife-
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lerinin gdérevli sirketin teklifi ve Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhdi'min onayi ile sapta-
nacagl belirtiimigtir. Anlagildi§ gibi elektrik Gretim, iletim ve daditiminda devletin tekel
statlsl kaldiriimakla birlikte bu konuda tam bir serbestlik gerceklestirilememistir.

Daha sonra 3291 sayili kanunla tutln tekeli kaldinimigtir. S6z konusu kanunla 1177
sayill Tatun ve Tatln Tekeli Kanunu'nun 20, 21, 38, 41 ve 43. maddeleri yUrlrlukten
kaldirilmistir. Béylece sigara Uretiminde devlet tekeline son verilmistir. Bununla birlikte
1177 sayih Kanun'un yurariikteki maddelerine gére titin mamullerinin fiyatlarini belir-
lemeye yine eskiden oldugu gibi devlet yetkilidir. Yapilan degigiklik sonucunda yabanci
sirketlerin tltun piyasasina girmelerine izin verilmistir.

Ote yandan 3092 sayili Cay Kanunu ile gergek ve tlizel kisilerin yas cay isleme ve cay
paketleme fabrikalar kurup igletmelerine ve ihtiyaclari olan yas ¢ay yapragimi dogru-
dan Ureticiden satin almalarina izin veriimigtir. Bdylece cayda devlet tekeli kaldiriimig-
tir. S6z konusu kanunun ylrirlige girmesinden bir slire sonra yerli ve yabanci bir ¢ok
ozel firma piyasaya girmis bulunmaktadir.

Yasal-kurumsal serbestlesme yéniinde bir diger uygulama da egitim hizmetlerinde goé-
rilmektedir. 625 sayill Ozel OFretim Kurumlan Kanunu'nda 1984 yili igerisinde 3035
saylll kanunda yapilan degisikliklerle 6zel okullarin agiimasi tesvik edilmistir. Ornegin
s6z konusu kanunun 3.maddesinde su hiikiim yer almistir. "Ozel kresler, ana okullari
ve meslek okullari ve kalkinmada oncelikli yorelerde agilacak dzel okullar 6gretime
bagladiklar tarihten itibaren 5 yil sire ile gelir vergisi ve kurumlar vergisinden muaf tu-
tulurlar.” Anlasildigi gibi tesvik énlemleri ile 6zel editim kurumlarinin piyasada artmasi
ve boylece devlet okullariyla rekabetin ilerletimesi amaglanmgtir.

Bankacilik sektériinde yasal-kurumsal serbestlesme yéniinde cesitli kararlar alinmistir.
Bilindigi gibi Glkemizde Cumbhuriyetin ilk yillarindan gliinim{ize deg@in gudamli faiz poli-
tikasi uygulanmistir. 24 Ocak kararlarindan bir stire sonra 28.5.1980 tarih ve 8/909 sa-
yili Bakanlar Kurulu Karari ile kredi ve vadeli tasarruf mevduati, faiz oranlarinin banka-
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larca serbestce belirlenebilmesine imkan saglanmistir. Ancak bankalar 19.6.1980 tari-
hinde yaptiklar "centilmenlik anlasmas!” ile s6z konusu kararnamenin uygulanmasin
engeliemiglerdir. Bu tarihten sonra faiz oranlarinda zaman zaman kismi bir serbestles-
meye geg¢ilmesi yéninde kararlar alinmigtir. Daha sonra 30.10.1986 tarih ve 19266 sa-
yill Resmi Gazete'de yayinlanan Merkez Bankasi tebligi ile bu yénde bir karar daha yi-
rarlige konmustur. Sé6z konusu teblidle, bu defa vadesiz mevduat hesaplarina uygula-
nacak faiz oranlarinin bankalarca serbestce belirlenebilmesi esasi kabul edilmistir. ileri
yillarda Merkez Bankasi, faiz oranlarinda tam serbestlesmeye gecilmesi ydéninde ¢e-

sitli kararlari yardrlige koymustur.

2.2. KiT'lerin Ozellestirilmesi

Tuarkiye'de 6zellestirme ile ilgili olarak ciddi ¢calismalar 24 Ocak 1980 istikrar programi-
nin yardrtiige girmesinden bir slre sonra baglamistir. 24 Ocak istikrar programi kamu
iktisadi tesebbusleri icin yeni kural ve dizenlemeler getirmemigtir. Bu kararlar ile kamu
iktisadi tegebblislerinin serbest piyasa ekonomisi kurallarina gére ¢aligmalarina imkan

saglayacak tedbirler alinmistir.

24 Ocak 1980 sonrasinda ilk olarak 11.4.1983 tarih ve 60 sayili KHK ile 440 sayili ka-
nun yurdridkten kaldirnimistir. Daha sonra bu KHK 2929 sayihi kanun gekline donusti-
rOimagstir. 2929 sayil kanun daha sonra 8.6.1984 tarih ve 233 sayili KHK ile ytrarlik-
ten kaldirdmistir. 24 Ocak 1980 sonrasinda kamu iktisadi tesebbdisleri ile ilgili olarak
yaptlan bu yasal diizenlemelerle kamu iktisadi tesebbUslerinin serbest piyasa ekonomi-

sine entegrasyonu yéniinde dnemli mesafeler katediimistir.

Kamu iktisadi tesebbislerinin serbest piyasa ekonomisine entegrasyonu ve daha sonra
Ozellestiriimesi dislincesini esasen 1983 segimleri sonrasinda iktidara gelen Anavatan
Partisi'nin felsefesine baglamak mimkinddr. Anavatan Partisi'nin se¢cim beyanname-
sinde, hikiimet programinda 6zellestirmeye iliskin olarak cesitli hukumler bulunmakta-
dir.
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S6z konusu partinin se¢im beyannamesinde Kamu iktisadi Tegebbisleri baglig altinda
su hikim yer almigtir: "Partimiz, ilke olarak vatandaglarlmzm kendi glgleriyle veya
makul tesvik tedbirleriyle gergeklestirebilecekleri yatirnmlara devletin dogrudan kaynak
tahsis etmesini dogru bulmamaktadir. Bu sekilde mitalaa edilebilecek mevcut kamu ik-

tisadi tegebblislerinin tedricen millete devredilmesini uygun buluyoruz."

Anavatan Partisi programinda da ayni gérigleri bulmak mimkinddr. Parti programinin
10. maddesinde devletin iktisadi kalkinmadaki roll agikianarak goyle denilmigtir: "Dev-
let sanayi ve ticarete ana prensip olarak girmemelidir. istisnai olarak geri kalmis béige-
lerde sinai tesisler kurabilirse de bu tesebbiisler kisa zamanda millete devredilmelidir."

Anavatan Partisi iktidara geldikten sonra 6zellestirmeyle ilgili olarak 2983 sayili kanunu
yUrtrl0ge koymustur. Daha sonra 2929 sayih kanun yirUriGkten kaldirilarak bunun ye-
rine getirilen 233 sayih KHK'nin 38. maddesinde 6zellestirmeye iligkin bir hilkim yer al-
migtir. Son olarak da ézellegtirmeye iliskin genel gergeve tegkil eden 3291 sayil kanun
yUrurlage konulmustur. Simdi bu ¢ kanunu kisaca inceleyelim.

2.2.1. 2983 Sayili Kanun ve Ozellestirme

17.3.1984 tarih ve 18914 sayili Resmi Gazete'de yayinlanarak ylrUrlige giren
29.2.1984 tarih ve 2983 sayili Tasarruflarin Tegviki ve Kamu Yatirimlarinin Hizlandiril-
masi! Hakkindaki Kanun 6zellestirmeye iliskin énemli hukidmleri icermektedir. Birinci
madde kanunun amaci "istikrarli ve glvenilir gelir verilmesi suretiyle tasarruflar tegvik
ederek saglanacak ek finansman kaynaklari ile kamu yatirimlarint siiratle gergeklestir-
mek" olarak belirtiimistir.

S6z konusu kanunda yukarida belirtilen amaca yonelik olarak gelir ortakhil senedi, his-
se senedi ¢ikarilmasi ve isletme hakki devredilmesi éngérilmustar. Bunlardan gelir or-
takhg! senetleri ve igletme hakki devri Tlrk Hukuk mevzuatina yeni girmis miiessese-
lerdir. Bu iki mlessese genis anlamda digtnUldiginde 6zellestirme ile yakin ilgisi bu-
lunmaktadir. Simdi bu iki miesseseyi kisaca ele aldiktan sonra gergek 6zellestirme
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ydntemi olan hisse senedi satigl konusunu inceleyelim.

a) Gelir Ortakhigi Senetleri ihraci

2983 sayIl kanunun 3.maddesinin ¢ fikrasinda gelir ortakligt senetleri, kamu kurum ve
kuruluslarina (Kamu iktisadi kuruluglari ve iktisadi devlet tegekkiilleri dahil) ait altyapi
tesislerinin (kdprd, baraj, elektrik santrali, karayolu, demiryolu, telekomiinikasyon sis-
temleriyle sivil kulianima yénelik deniz ve hava limanlar vb. tesisler) gelirlerine gergek
ve tlizel kigilerin ortak olmasi i¢in ¢gikanlacak senetler olarak tanimlanmigtir. Tekrar be-
lirtelim ki gelir ortaklidi senetleri ilk olarak 2983 sayili kanun ile Turk hukuk mevzuatina

girmig bir menkul kiymettir.

Gelir ortaklii senetlerine iligkin ayrintili esaslar Kamu Ortakhigi Fonu yénetmeliginin 5-
15 maddeleri arasinda yer almaktadir. Buna goére gelir ortakli§i senetleri birden fazla
altyapi tesisinin birlestiriimis gelirlerine ortak olmay! saglamak tzere "Grup senetleri”
halinde, veya her bir alt yap! tesisinin gelirine ortakligt saglamak izere munferit olarak
¢ikanlabilir. Gelir ortakligi senetleri, Menkul Kiymetler Borsalart Kanunu ve sermaye pi-
yasasinin uygulamasi acgisindan menkul kiymet addolunur ve ilgili mevzuat esaslarina
gbre menkul kiymet borsasinda kote edilebilir. Senetler hamiline yazilt olarak tanzim
edilir. (KOF-Y.md.6)

Ydénetmeligin 7.maddesinde gelir ortakligi senetlerinin "ana senet" ve buna bitisik "ku-
pon"dan olustugu belirtilerek bu belgelerde bulunmasi gerekli bilgiler yer almigtir. 8.
maddede ise gelir ortakli§i senetleri satis esaslari belirlenmistir. Buna gére gelir ortakli-
g1 senetlerinin satig iglemi, idare tarafindan bir duyuru ile baglatihr.Bu duyuruda, ilgili
alt yapi tesisinin ismi ve senetlerin normal degeri, satig fiyati, satig slresi, satig yerleri
ve idarece gerekli goriilen diger hususlar belirtilir. Satiglar, duyuruda belirtilen sireler
icinde bankalar, 2499 sayili kanuna gére aracilik yapmaya yetkili olan kurumlar ve ida-
rece belirtilecek kamu kurumlar aracihgiyla yaptirilabilir. Senet bedelleri nakit ve pesin -
olarak tahsil edilir. Satis hasilati, ilgili kuruluglar tarafindan idarece belirlenecek esaslar

dahilinde fon hesabina yatirilir.
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Gelir ortaklig! senedi sahiplerine glivenilir ve istikrarli bir gelir temini gézdniinde bulun-
durularak, gelir ortakhdi senetlerine verilecek gelir veya bu geliri hesaplamaya ait usul
cikanlacak her tertip senetler i¢in, dnceden kurul tarafindan tespit ve ilan edilir. (KOF.

Y-md.9)

S6z konusu yonetmelige gdre gelir paylarinin 6denmesi usulil ise sdyledir: Pay sahip-
lerine dagitilacak meblag, idare ve bankalar arasinda yapilacak sézlesme esaslari da-
hilinde fondan ilgili banka hesabina aktarilacak ve senet sahipleri sadece o yila ait ku-
pon ile bankaya basvurarak kupona diisen gelir payini tahsil edeceklerdir (KOF. Y-
md.10)

2983 sayili kanunun 12. maddesinde gelir ortakligi senedi ¢ikarilacak altyap! tesisleri-
nin igsletme, bakim, onarim,idame vb. her tirlii masraflarinin kamu ortakli§ fonundan
kargilanacag! belirtiimis ve buna iliskin ayrintili agiklamalar yapimigtir.

Yapilan agiklamalardan anlasildigi gibi-gelir ortakligi senetleri ile kamu kurum ve kuru-
luglarina ait ait yapi tesislerinin gelirlerine gergek ve tlizel kigilerin ortak olmasi s6z ko-
nusudur. Gelir ortakhg senetlerini elinde bulunduran kisiler, alt yapi tesislerinin milki-
yetine degil sadece 3. maddede sayilan tesislerin gelirlerine ortak olmaktadir. Bu du-
rum tesislerin belirli oranda karh ve verimli caligmalari sonucunu doguracaktir. Clnk,
piyasada cari fon haddinden daha yiiksek bir getirisi olmayan gelir ortakii§i senetlerine
sahislarin talebi de olmayacaktir. Bu bakimdan alt yap tesislerinin piyasaya sunulan
mal ve hizmet fiyatlarinin,yeterli miktarda kar saglayacak sekilde belirlenmesi gereke-
cektir. Su halde, gelir ortakligi senetleri esasen, kamusal mal ve hizmetlerin fiyatlarinin
piyasa mekanizmasi igleyisine uydurmaya yénelik bir menkul kiymet oldugundan, bu
uygulamay genig anlamda &zellestirme cergevesinde diisinmek mimkind(ir.

b) isletme Hakki Devri
2983 sayill kanunun getirdigi yeniliklerden birisi de "isletme hakki" kavramidir. Tirk hu-
kuk mevzuatina yeni girmig olan bu kurum "leasing”e benzemekle birlikte, ondan cegitli
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yénlerden ayriimaktadir. igletme hakk: devrini esasen bir ézellestirme ydnteminden zi-

yade, 6zellestirmeye hazirlik tegkil edecek bir iglem olarak gérmek mimkunddr.

2983 saylll kanunun 3. maddesinin {e) fikrasinda "isletme hakki devri"nin sadece tani-
mi yapilmis, buna iligkin ayrintili dizenlemeler ise Kamu Ortakligi Yénetmeligi'nde yer
almistir. Yénetmeligin 4. maddesinin (J) bendinde "igletme hakki devri” tarif edilmigtir.
Buna gére, "igletme hakki, kamu iktisadi tesebbislerine (yurt disindakiler de dabhil) ait
tesislerin milkiyet hakki sakh kalmak kaydiyla, belirli bir bedel karsiliginda belirli bir sG-
re ve sartlar dahilinde gergek ve tizel kisiler tarafindan igletiimesini ve varsa mamulle-

rinin pazarlama ve dagitimint yapmasini ifade eder.”

isletme hakki devredilecek tesisler Yiksek Planlama Kurulu tarafindan kararlagtiriir.
isletme hakki verilmesi ile ilgili islemler ise Kamu Ortakligi idaresi Bagkanligi tarafin-

dan yGratdlar,

Yénetmeligin 21. maddesine gére igletme hakki devredilecek tesisler tespit edildikien
sonra, durum idare tarafindan ilgili kurulusa bildirilir. iigili kurulug tesisin verimliligi, tre-
tim kapasitesi, karlilik durumu ve diger hususlari gézéniinde bulundurmak suretiyle
sézlesme sartlarini ve bunun yanisira stok (hammadde, yar mamul, mamul), yedek
parca ve diger mal varliklar ile birlikte isletmenin rayi¢ bedelini tespit ederek idareye
bildirir. isletme hakkinin gergek ve tiizel kisilere devrediimesi ve devir sartlart hakkin-
daki karar kurul tarafindan verilir. Kurulun bu karari, idare tarafindan igletme hakki dev-
redilecek tesisin bulundugu yerdeki mahalli gazetelerden birisi ile lilke ¢apinda yayinla-
nan en az bir gazetede, Resmi Gazete'de ve gerektiginde radyo ve televizyonda ilan
edilir. Yapilan ilanda; ilgililerin igletme hakk talebiyle ilgili olarak miracaat etmeleri ge-
reken yer ve siireler, gerekli belgeler, miracaat usull ve diger hususlar belirtilir. Yapi-
lan miracaat sonunda, istekliler arasinda yeterlilikleri itibariyle uygun gérilen gergek
ve tlzel kisilere, isletme hakki devrine Kurul karar verir. Ayrica igletme hakkini devir
alan gercek ve tiizel kisiler kurul tarafindan belirlenecek tirde ve miktarda kati teminat
g6stermek zorundadirlar. Bununla birlikte isletme hakki devredilirken idare ile igletme
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hakkini devir alan gergek ve tlizel kigiler arasinda bir igletme hakki s6zlesmesi dizen-
lenmesi gerekmektedir. "Isletme hakki sdzlesmesi", idare bagkan ile igletmeye sahip
olan kurulugun genel midird ve isletme hakkini devir alan tarafindan imzalanmak su-
retiyle aktedilir. (KOF-Y.md.25)

Bu hiikiimlerden agikca anlasildi§i gibi "isletme hakki devri”, "leasing"de oldugu gibi
kamu iktisadi tesebbuslerine ait tesislerin belirli stireler dahilinde gergek ve tizel kisile-
re kiralanmasi iglemidir. Bu sire 2983 sayili kanunun 11. maddesinin (b) bendinde
azami 15 yil olarak belirlenmigtir. Ancak bu surenin "igsletme hakki s6zlesmesi” ile yeni-
lenmesi mimkindur.

Ulkemizde leasing milessesesi 10.6.1985 tarih ve 3226 sayill "Finansal Kiralama Ka-
nunu" ile uygulamaya konulmustur. Bu kanun gergevesinde de kamu iktisadi tesebbis-
lerinin Kiraya verilmesi mimkindr.

¢) KiT Hisse Senetlerinin Satis

2983 sayil kanunun 1.5.1985 tarih ve 3188 sayih kanunla degisik 3. maddesine gbre
hisse senedi, kamu iktisadi tesebbUsleri ve bunlara ait tesislere (miessese, igletme,
bagli ortaklik vb.) gercek ve tiizel kisilerin ortak olmasi igin ¢ikarilan bir menkul kiymet-
tir. Burada ifade edilen hisse senedi Tirk Ticaret Kanunu'nda dlizenlenen hisse sene-
dinden farkl degildir.

Tanimdan da anlagildigi gibi hisse senetlerinin satiginda bir "milkiyet" degisimi s6z ko-
nusudur. Dolayisiyla hisse senetleri satisi gergek anlamda bir 6zellestirme yéntemi ol-
maktadir.

Hisse senetleri satisi yoluyla dzellestirmeye iliskin ayrintili hikiimler Kamu Ortaklig!
Fonu Y&énetmeligi'nde yer almigtir. S&z konusu yénetmelige gore bagh ortaklik ve ben-
- zerlerinde kamu paylari halka agilacak olanlar Yiiksek Planlama Kurulu tarafindan tes-
pit edilir. Kurul tarafindan gergek ve tiizel kisiler ortakligina aciimasina karar verilen
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miessese ve isletmeler dnce 233 sayil KHK ve Tlrk Ticaret Kanunu gergevesinde

anonim girket statiisiine getirilirler.

Yonetmeligin 18. maddesinde ise hisse senedi satisi esaslart belirlenmigtir. Buna gore
bagll ortakliklar ve benzerlerinin Hazine, Iktisadi Devlet Tegekkiill, Kamu iktisadi Kuru-
luslarina ait bulunan hisse senetleri idarenin hazirlayacagi teklif tizerine Kurul karariyla
tespit edilen bedel lizerinden gercek ve tlzel kisilere satilir ve ilgili kurulusun muhase-
be kayitlarinda bilahare gerekli diizenlemeler yapilir. Bu satistan elde edilecek hasilat

fona gelir kaydedilir.

Ayni maddede ayrica ¢ok énemli bir hikim de yer almigtir: Hisse senedi satiglarinda
tesiste calisanlara dncelik ve 6zel sartlar getiriimesine Kurul karar verebilir. Yore halki-
na da benzer kolayliklar taninabilir. Ote yandan hisse senetlerinin ayni gergek veya ti-
zel kigilere belli oranlardan fazla satiimamasina Kurul karar verebilir. S8z konusu mad-
denin son fikrasinda ise hisse senetlerinin satiginda yapilacak ilanlarin sekli, verilecegi
arag, adedi ve kapsaminin idare tarafindan belirlenecegi belirtilmigtir.

Bu aciklamalardan anlagildii Gzere 2983 sayili kanun ve bu kanuna dayanilarak ¢ika-
rilan Kamu Ortakligi Fonu Yénetmeligi gergcek anlamda bir 6zellestirme uygulamasina

iliskin usul ve esaslar kapsamaktadir.

2.2.2. 233 Sayili KHK'de Ozellestirme

2929 sayili kanunun 37.maddesinde "Tesekkiller, Miesseseler ve bagh ortakliklarin
tasfiyesi" bash@ini tagiyan hilkim bu kanunu yirirlikten kaldiran 233 sayili KHK'nin
38.maddesinde "Tesebbusler, Milesseseler, Bagli Ortakliklar, isletmeler ve igletme Bi-
rimlerinin ve istiraklerin Tasfiyesi ve Satilmasi” seklinde yer almistir. S6z konusu 38.
maddede tesebbiis, miessese, bagh ortaklik, isletme, igletme birimlerinin ve istirakleri-
nin tasfiye, devir, satis ve igletme haklannin veriime kararinin Yiksek Planlama Kuru-
lu'na ait oldugu belirtilmistir. Ayni maddede tasfiye, devir ve igletme hakkinin verilmesi
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islemlerinin 2983 sayili kanunun 8ngdérdigl esaslar gergevesinde Kamu Ortakligr Ku-
rulu tarafindan yarGtilecedi hikiim altina alinmisgtr.

Tasfiye, devir, satis ve igletme hakki devrinden elde edilerek Fon'a aktarilan hasilaya
karsilik, tasfiye, devir, satis veya igletme hakkinin verilmesi islemine tabi degerlerin te-
sebbls hesaplarinda kayitll dederi, tesebblsiin veya bagl ortakligin sermayesinden
tenzil edilir. (KOF-Y. md.38/4)

2.2.3. 3291 Sayil Ozellestirme Kanunu

Kamu iktisadi tesebbislerinin dzellestiriimesine iliskin esaslar 3.6.1986 tarih ve 19126
sayill Resmi Gazete'de yayinlanan kanunda yer almistir. S8z konusu 3291 sayili ka-
nun ile Bankalar Kanunu'nda, Merkez Bankasi Kanunu'nda ve Sermaye Piyasast Ka-
nunu'nda degisiklikier yapilmis, kanunun 13-18. maddeleri arasinda ise "Kamu iktisadi
Tesebbiislerinin Ozellestirilmesi ile ilgili Hikimler" baghd: altinda dzellestirmeye iligkin
usul ve esaslar yer almigtir.

3291 sayih kanunda 6zellegtirme kavraminin bir tanimi yapiimamig, sadece 6zellestir-
meye yetkili idareler, ézellestirme ydntemleri ve dzellestirmenin sonuglan kisa ciimle-
lerle ifade edilmigtir.

Kanunun 1. maddesinde su hikim yer almigtir: "Kamu iktisadi tegebbdslerinin 6zelles-
tiriimesine Bakanlar Kurulu'nca, milessese, bagll ortaklik, isletme ve isletme birimleri-
nin 6zellestiriimesine ise YPK'nca karar verilir. Yiksek Planlama Kurulu ayrica istirak-
lerdeki kamu paylarinin satis ve devri konularinda yetkilidir.

3291 sayili kanuna gére 6zellestiriimesine karar verilen kamu iktisadi tesebblsleri ve
bagl ortakliklar dogrudan dogruya, miessese, igletme ve igletme birimleri ise énce
anonim sirket statiistine getirildikten sonra hicbir isleme gerek kalmaksizin bagh bulun-
dugu bakanlikla iliskisi kesilerek Basbakanhga baglanmis sayilir.
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Birinci maddede yer alan bu hikim dzellestirmeyle ilgili hemen hemen yapilacak bUtln
islemleri 6zetlemeye ¢aligmigtir. Anlagildigr gibi, séz konusu madde ile dzellestirme ka-
rar yetkisi Bakanlar Kurulu ile YPK'na verilmistir. 6.3.1991 tarih ve 3701 sayili DPT
Teskilati Kurulug ve Gérevleri Hakkinda Kanun'un 4. maddesine gére Yiiksek Planla-
ma Kurulu, Bagbakanin bagkanhiginda, Bagbakanin belirleyecegi en ¢ok dért Devlet
Bakani ile Maliye ve GUmrilk, Tarim, Orman ve Kéy isleri, Sanayi ve Ticaret, Enerji ve
Tabii Kaynakiar, Bayindirlik ve iskan, Ulastirma Bakanliklar'ndan meydana gelir.

Kurul, Kamu Ortakiigi idaresi ile Toplu Konut idaresi'nin gelecek yil programlari ile yil
icinde programlarin uygulanmasini degerlendirerek varsa aksakliklari giderecek tedbir-
leri almak, yil sonunda da o yil icerisinde yapilan uygulamalari degerlendirmek (izere
ayrica yilda en az l¢ defa toplanir. Kurulun sekreterya hizmetlerini DPT Miistesarhgi

yurQtdr.

5. maddede ise YPK'nin gdrevleri saydmigtir. YPK sézkonusu maddeye gore kalkinma
plant ve yillik programlar cercevesinde KiT'ler ile ilgili her tlrlii kararlar almak, 2983
sayili kanunun 10. maddesi ve diger kanunlarla Toplu Konut ve Kamu Ortakhigi Kuru-

lu'na verilmis bulunan gérevleri yliriitme yetkilerine sahiptir.

Ote yandan 10.4.1990 tarih ve 414 sayili KHK ile 2983 sayili kanunun 7.maddesi de-
gistiriimis ve KiT'lerin zellestiriimesi ile ilgili bazi kararlarda Kamu Ortakligi idaresi
Baskanhigr yetkili kilinmigtir. Séz konusu maddeye gére Kamu Ortakligi idaresi Bas-
kanhgl,

- Gelir ortakh@! senedi, hisse senedi ¢cikarilmasini ve igletme hakkr veriimesini sadla-
mak,

- Cikarilacak gelir ortakhdi senetleri ve hisse senetlerinin adedi, degeri ve bunlarla ilgili
hususlari belirlemek,

- Tesislerin gergek ve tlzel kigiler tarafindan i§letilmesi-'§artlarm| tespit etmek,

- Gerektiginde gelir ortaklig senetlerinin ve hisse senetlerinin satin alinmasini ve tekrar
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satiimasini saglamak, yetki ve islevlerine sahiptir.

Onemle belirtelim ki 6zellegtirme ile ilgili mevcut hukuksal normlar dzellegtirme karar ve
ylriitme organi ve bunlarin gorevieri konusunda geligkili ifadeler icermektedir.

Gintimiize degin dzellestirme ile ilgili karar alma hususunda baslica su organlar yetkili
kilinmiglardir:

- Ekonomik isler Yiksek Koordinasyon Kurulu, (EiYKK),
- Toplu Konut ve Kamu Ortakligi Kurulu, (TKKOK),

- Bakanlar Kurulu,

- Yuksek Planlama Kurulu, (YPK),

- Kamu Ortakli§i idaresi Bagkanligi,

Mevcut 2983 sayili kanun, 233 sayili KHK, 3291 sayili kanun, 2983 say!!l yasada degi-
siklik éngoren 414 sayili KHK ve son olarak da 3701 sayili DPT kurulug ve Gorevleri
Hakkinda Kanun ile birlikte ele alinarak 6zellestirme karar ve yUritme organinin agik
ve net bir sekilde belirienmesi gereklidir.

3291 sayill kanunun 1. maddesi dikkatlice incelendiginde bastica beg 6zeliestirme yon-
temi tespit edilebilmektedir. Bunlar;

- KiT'lerin varliklarinin tamamen veya kismen satig|,
- Hisse senetlerinin satig) yéntemi,

- Kiralama y&ntemi,

- isletme hakki devri yéntemi,

- Devir ve tasfiye yéntemi,

Ozellestirme islemleri ise s6z konusu maddede belirtildigi gibi su sekilde bir sira izlene-
rek ylrttlimektedir.
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1. Anonim sirket statlisiine dénlisme: KiT'lere ait milessese, isletme ve isletme birimle-
ri 8zellestirilmeden énce anonim sirket statlisline dénustiriimektedir.

2. Bagbakanliga baglanma: Anonim sirket statlistine dénistiirilen miessese, igletme
ve igletme birimlerinin bagh bulunduklari Bakanlikla iligkisi kesilmekte ve otomatik ola-
rak Bagbakaniiga baglanmaktadtriar.

Bu islemlerden sonra, 8zellestiriimesine karar verilen tesekk(l kurulug, miessese, bag-
h ortaklik, igletme ve igletme birimlerinin sermayelerindeki kamu payt % 50'nin altina
diusglinceye kadar,bunlardan Kamu Ortakligi Kurulu sorumlu olmaktadir. Kamu Ortaklig
Kurulu, bu kuruluslann faaliyetleri, organlari, yénetimi, denetimi, sermaye miktarini tes-
pit, bu islemleri kolaylastiric tedbirler alma, ayrica bu islerden elde edilip Kamu Ortakli-
g1 Fonu'nda toplanacak meblagin, fon, hazine ve &zellestirilen kurulus arasinda hangi
oranlarda dagitiimasi gerektigi gibi konularda karar verme yetkisine sahiptir. Ayrica bu
kuruluslarin hesaplariyla ilgili her tirli diizenlemeleri yapmaya da kurul yetkili kilinmisg-

tir.

Ozellestirimesine karar verilen tesekkiil, kurulus, miiessese, bagh ortakiik, isletme ve
isletme birimierinin mulkiyetine ne suretle olursa olsun gegen, tasarrufunda bulunan
her tlrld hak ve mameleki ile borglari 6zellegtirilen kurulusa aynen intikal edecektir.
Ozellestirilen bu kuruluslarin sermayelerindeki kamu payinin % 50'nin altina diismesi
halinde yukarida belirtilen mevzuat hiikimleri uygulanacaktir. Kanunun 15. maddesin-
de ise 6zellestiriimesine karar verilen tesebbls, muessese, bagl ortaklik, igletme ve is-
letme birimlerince ihrag edilen tahviller ile devlet kefaletini haiz i¢ ve dig bor¢lar (izerin-

deki devlet garantisinin devam edebilecegdi belirtiimistir.

Kanunda ayrica vergi muafiyeti ve personel rejimine iliskin hiukimler de yer almistir.
Kanunun 14. maddesinde &zellestirme ile ilgili her tlrll iglemler vergi, resim ve hargtan
muaf tutulmustur. 16. maddede ise dzellestirilen kurumun anonim sirkete donustiril-
mesinden sonra kurumda Emekli Sandigi'na tabi olarak ¢alisan personelin, 6zellegtir-
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me karar tarihi ile dzellestirilen kurumun sermayesindeki kamu payinin % 50'nin altina
diismesine kadar her tirll hak ve vecibelerinin devam edecegi belirtilmigtir. Ayrica bu
payin % 50'nin altina diismesi halinde isteyenlerin Emekli Sandigs ile irtibatlandirilabile-
cedi hikim altina alinmistir.

Il. TURKIYE'DE KIT'LERIN OZELLESTIRILMESI

1. Ozellestirme Hazirlik Caligsmalari

Ulkemizde dzellestirmeyle ilgili olarak hazirlik calismalarini yiriitmek {izere hiikiimet,
15.3.1985 tarihinde 2 Amerikan (Morgan Guaranty Trust Company of New York,The
First Boston Corporation) ve 5 Ingiliz firmasindan (Morgan Grenfell and Co.Ltd. J.
Henry Schroder Wags And Co.Ltd, N.M. Rotschild And Sons Ltd, Lazard Brothers and
Co. Lid, Chase Manhattan Ltd) teklif istemis ve yapilan gérlismeler sonucunda Morgan
Guaranty Trust Company of New York firmasi uygun bulunarak bu firma ile DPT ara-
sinda 11.12.1985 tarihinde anlagsma imzalanmigtir.

Ulkemizde Diinya Bankasi'nin finansman destegiyle strdiriilen dzellestirme master
plan hazirlik caligsmalari, yapilan anlagma sonucu Morgan Guaranty Bank dncillgiinde
agagida belirtilen dort kurulus ile birlikte ylritiimastr.

1. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi,
2. Sinai Yatirim ve Kredi Bankasi,
3. Yatinm Finansman A.S.,

4. Price Waterhouse/Muhag A.S.

S6z konusu kuruluglar Mayis 1986'da bir master plan hazirlayarak hilklimete sunmus-
lardir. Master planda; dzellestirme programinin hedefleri, 6zellestirme genel ve 6zel fa-
aliyet planlarn ve mevcut KiT'lerin rehabilitasyonu ve yeniden yapilandiriimasi igin gesit-
li dneriler yer almistir. Simdi Master plan {izerinde yer alan konulari kisaca inceleyelim.
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1.1. Morgan Guaranty Bank Master Plani
Master plan 8zetinde,Morgan Guaranty firmasinin dzellestirme konusundaki temel du-

slincesi 1. maddede agiklanmisgtir.

"Varmig bulundugumuz genel sonuca gére, bir 6zellestirme programi baglatmak igin
ciddi herhangi bir engel bulunmamaktadir. Bazi KiT'lerin gok az bir yapisal degisiklik
sonucu satilabilecegini saptadik ve inaniyoruz ki, hikimet, dnimizdeki iki yil igerisin-
de USAS, TURBAN, THY ve CITOSAN ile YEMSAN'In bazi bélimlerinin satiimasi
amaciyla vakit gecirmeden mali danigmanlar atamahdir. TPAO, ETIBANK ve TIGEM'i
de uygun bir zaman igersinde satilabilir hale getirmek igin, bu kuruluglarda gerekli reor-
ganizasyon galismalarina vakit kaybetmeden baglamak gerekmektedir. Ozellestirmenin
guvenilirligini saglamak igin ik agsamalarda kazanilacak basarilar biylk éneme sahip
bulunmaktadir. Ozellestirme siirecinin hemen baglatiimasinin gerekli oldugu inancina

sahip bulunmaktayiz."

Anlagildigi gibi Morgan Guaranty Ulkemizde ézellestirme programinin ¢ok Kisa bir sire

icerisinde uygulanmasini énermektedir.

Morgan Guaranty firmasi ayrica Turkiye'de uygulanacak 6zellegtirme programinin ana
hedeflerini bir bagka yabanci firma (Wyvern Research Associate: WRA) ile birlikte sap-
tamistir. Oncelikli hedef saptama konusunda st diizey kamu gérevilileri (bakan, muste-
sar, genel midir vb.) arasinda bir anket yapilmig ve sonugta énem sirasina gore

amaglar su sekilde siralanmigtir.

1. Pazar giiclerinin ekonomiyi harekete gecirmesine imkan verilmesi,
2. Verimliligin ve randimanin artiriimasi,

3. Mallarin ve hizmetlerin kalite, miktar ve cesitliliginin artirilmasi,

4. Halka agik sirketlerin tesvik edilmesi,

5. Sermaye piyasalarinin geligtiriimesinin hizlandinimasi,

6. Hazine'nin KiT'lere sagladigi mali destegin asgariye indirilmesi,
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7. KiT'ler tarafindan uygulanacak tekelci fiyatlandirma ve dolayli vergilendirmenin azal-
tilmasi,

8. Kamu gérevlilerinin politika ve yonetmelik konularinda ¢alismalarina izin verilmesi,

9. Modern teknoloji ve ydnetim tekniklerinin cezbedilmesi,

10. Galisanlara hisse senedi vermek suretiyle ig verimliliginin artirlmasi,

11. Kamu ve 6zel sanayi kuruluglar arasindaki dengenin degistirilmesi,

12. Yabanci yatirimlarla uluslararasi ekonomik ve politik baglarin kuvvetlendiriimesi,
13. Mevcut sermaye yatinmlarindaki i¢ karlihgin artinimasi,

14. Deviete gelir saglanmasi,

Anlagildigi lizere 14 amag igerisinde géreceli olarak 6neme sahip olan ilk amag serbest
piyasa ekonomisine islerlik kazandirmak olarak belirtiimistir. Endistriyel verimliligin
ylkseltiimesi ise, ikinci 6nemli amag olarak saptanmigtir. Master planda devlete gelir
saglanmasi ise 6zellestirme programinda en son 6nem verilmesi gereken amag olarak
belirlenmigtir.

Simdi master planda yer alan diger 6nemli konulari 6zetlemeye calisalim.

Master plan dzetinde, Genel Faaliyet Plani baghgini tagtiyan béltimde KiT'lerin dzelles-
tirilmesi igin ciddi higbir hukuki engelin bulunmadigi tekrarlanmig, bununla birlikte Glke-
mizde Gzellestirme programini gerceklestirmek i¢in yUrirliikteki yasalar ve dzellikle de
233 sayih KHK'nin bazi maddelerinin degistiriimesinin gerekli oldugu vurgulanmigtir.
Bu bélim igerisinde ézellestirmenin basarisi icin ¢esitli 6nerilerde bulunulmustur. Bu
onerileri maddeler halinde kisaca ézetlemeyi faydal buluyoruz.

1. Morgan Guaranty firmast KiT'lerin ilkemizde ve Bati'daki 6zel tesebblslere benzer
bir yasal statliye kavusturulmasini dnermektedir. Bu amagla 233 sayili KHK'de yer alan

hikiUmlerin Turk Ticaret Kanunu ile ayni paralele getirilmesi gerektigi vurgulanmakta-
drr.
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2. KiT'lerin personel rejiminin degistirimesi énerilmekiedir. Bu amagla sadece KiT'lerde
caligan memurlar igin uygulanmak tzere Devlet Memurlan Kanunu'ndan ayri bir perso-
nel kanununun yuririige konulmas gériisii belirtiimistir. Cikarilacak kanun ile KIT cali-
sanlar, emeklilik hakkinda oldugu kadar, kidem tazminati, ikramiye ve yikselme im-
kanlarindan yararlanmaya devam etmelidir. Ozellikle 8nemli gérevierde bulunan yéne-
ticilerin Ucretleri ve ylkselme imkanlari dzel sektdrdeki ydneticilerden farkli olmamali-
dir.

3. Ozellestirmenin basarili bir sekilde sonuclanmasi igin kamu hizmeti géren KiT'ler ile
ticari esaslara gore calismak durumunda olan KiT'lerin birbirinden kesin cizgilerle ayril-
masi gereklidir. Ticari esaslara gére ¢alisan KiT'lerde yénetimin temel gérevi, KiT'lerin
piyasadaki eikinligini artirmak, tesvik etmek ve sonugta bu tesebbuslerin 6zel sektére

devrine yardimci olmaktir.

4. KiT'lerin 6zel tesebbiisler ile ayni haklara sahip olmalarina 6zen gésteriimelidir. ligili
bakanliklarin KiT'ler Gizerindeki yasal miidahaleleri azaltiimalidir.

5. 233 sayili KHK'de yer alan bazi hiikiimlerin degistirilmesi veya tamamen kaldiriimasi

gereklidir. Bu hususlar agsagida agiklanmigtir.

- 233 sayili KHK'nin 2/5 maddesinde yer alan bagdli ortaklik tanimi yeniden gézden ge-

cirilmelidir.

- 3/3 maddede IDT'lerin bankacilik alaninda, sermayelerinin en az % 91'inin devlete ait
olmas! sarttyla anonim girket seklinde kurulabilecegi belirtiimig,fakat sirketin bir hisse-
darlar kurulu ile yasal denetgilerinin bulunmasi sarti getiriimemistir. Bu durum Turk Ti-
caret Kanunu hiikiimlerine gdre tanimlanan bir anonim sirket statiistinden farkh oldu-

gundan bu hiikkmin degistiriimesi gereklidir.

- 22/2 madde Bakanlar Kurulu'na bir KiT'i bagh ortaklik gekline dnistiirme konusunda
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aclk ve kesin bir yetki tanimalidir. Béylece KIiT hisse senetlerinin bir kisminin 6zel sek-
tore devri daha kolay olacaktir.

- Bakanlar Kurulu'nun mal ve hizmet fiyatlarini saptama yetkisi kaldiriimalidir. Bdylece
KiT'lerin &zel sektdr kuruluslar ile ayni statil icerisinde olmalar imkani saglanmis ola-
caktir.

- Devletin KiT borglarina iliskin garantileri, KiT'lerin 6zellestiriimesi ile kisa bir stirede
ortadan kalkmayacagindan, ézellestirme kanununda bu hususun dikkate alinmasi ge-
reklidir.

- KiT'lerin 6nceki yillarda yapmis olduklari borc-alacak sézlegmelerindeki baglayici hi-
kiimler dzellestirmeye engel tegkil etmemelidir. Bu hususun kargilikli gériigmeler sonu-
cunda ¢dzimlenmesi mimkindr.

- KiT'lerin 6zel sektére kiralanmasi (Leasing) hususunun 233 sayili KHK'de yer almas:
gereklidir.

6. Morgan Guaranty'nin dnerilerinden birisi de fazla isgtcu ile ilgilidir. Fazla isgUctnin
isten gikariimasi yerine yeniden yapilanma politikas! ¢ergevesinde bu is glci fazlasi-
nin dogal gelisme haline (6rnedin, emeklilik siiresinin bitmesi gibi) birakiimasi gerekli-
dir. Bununla birlikte, mimkin olan bazi alaniarda erken emeklililk dnerisi yapiimahdir.
Ayrica, isglicl fazlasi eritiimek istenirken kalifiye isglclinin isten ayrilmamasina dikkat
etmek gerekmektedir.

7. KiT'ler izerindeki devlet destegi sinirlanmall ve tedricen kaldiriimalidir. Ornegin,
KiT'lere siibvansiyon saglanmasi sinirlanmali ve monopol statiileri kaldiriimalidir.

8. Yatinmecilara ve diger ilgili kesimlere bir KiT'in ¢alisma etkinligi ve finansal durumu
hakkinda saglikl bilgiler verebilmek icin uygun bir muhasebe sistemine gerek vardir.
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Saglam bir muhasebe sistemi su nitelikleri gerektirir:

- Genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri,
- Muhasebe standartlan tablosu,
- Profesyonel denetciler,

Tarkiye'de yukarida belirtilen niteliklerin hi¢ birisi mevcut degildir. Bunun igin gesitli 6n-
lemler ahnmalidir. Bu konuda Morgan Guaranty'nin dnerileri sunlardir:

- KiT'lerin muhasebe sistemlerini diinyada genel kabul gérmiis muhasebe ilkelerine g&-
re diizenlemek gereklidir.

- Ozellestirmenin basaris i¢in KIT mali hesaplarinin acik ve gercekgi bir bicimde ortaya
konulmas: gereklidir. Bu amagla uluslararasi muhasebe firmalarindan yararianmak ge-
reklidir. KiT'lerin son birkag yil icerisindeki mali raporlarinin yeniden diizenlenmesi,
KiT'leri satin alacaklara bir giivence vermesi yoniinden énemlidir. Mali raporlarin hazir-
lanmas! aylar slrebileceginden bu konuda profesyonel muhasebecilerden yararlanmak
gereklidir,

- KIT muhasebe memurlari ve denetgileri igin mesleki egitim programlan diizenlenmeli-
dir.

- Mali yilin bitiminden baglayarak 6 ayl agmayacak bir slire icersinde denetim raporlari

hazirianmaldir.

- Muhasebe sistemi, genel fiyat dlizeyini yansitacak bir sekilde degistiriimelidir. Bu hu-
susta Latin Amerika Ulkelerinde uygulanan enflasyon-ayarli muhasebe sisteminden ya-

rarlaniimahdir.

9. Sermaye piyasasinin temelini teskil edecek olan para piyasasina islerlik kazandir-
mak gereklidir. Bu amagla, T.C.Merkez Bankasi araciligiyla acik piyasa iglemleri yapil-
mali, devletin teminati altinda bir ana borsa agi olusturulmalidir. Bunun disinda serma-
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ye piyasasinin gelismesine yarayacak yeni énlemler alinmahdir. Bunun igin Sermaye
Piyasas! Kanunu yeniden gézden gegcirilmelidir.

Bu agiklamalardan sonra simdi dzellestirilecek KiT'ler ve dzellestirme iglemlerinin ne
sekilde yapiimasi gerektigi konusundaki Morgan Guaranty agiklamalarini 6zetleyelim.

Ozellestirme sorunlari igerisinde ele alindigi gibi Morgan Guaranty firmasi Ulkemizde
dzellestirilecek 32 KiT'i iki kritere gére analiz ederek dncelikle dzellestirilecek KiT'leri
tespit etmigtir. Bu kriterler "ekonomik yasayabilirlilik" (economic viability) ve "yatirnm ge-
reksinimteri” (investment requirements)dir. Bu kriterlere gére yapilan analizler sonucun-
da 6zellestirilecek KiT'ler éncelik sirasi itibariyle Ug¢ ana kategori ve 8 ait kategoriye ay-
rilmistir. Morgan Guaranty'nin éncelik siralamasi su sekildedir:

Birinci Oncelik:

|. Tamamen satilabilecek olanlar,

[l. Cogunlugu satilabilecek olanlar,

1. Bly{k bir kismi satilabilecek olanlar,

ikinci Oncelik:

IV. Baz! bdliimleri satilabilecek, geri kalan kisimlari ise rehabilitasyona tabi tutulacak
olanlar,

V. Tedricen 6zellegtirilecek olanlar,

V1. Satilmasi muhtemel olanlar,

VIl. Devlet destegiyle satilabilecek olaniar,

Uciincii Oncelik:
VIII. Kamu hizmeti géren tesebbusler.

Simdi ana kategorileri tek tek ele alarak incelemeye ¢aligalim.
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(1) Birinci Oncelik Sirasi
Bu kategori hemen veya kisa bir siire icerisinde satilabilecek olan KiT'leri kapsamakta-
dir. Alt kategorilerde yer alan KiT'ler agsagidaki gibidir.

|. Tamamen satilabilecek olanlar: Bu kategoride yer alan KiT'ler kisa zaman igerisinde
6zel kesime devredilebilecek olanlardir. Bunlar sirasiyla T.C. Turizm Bankasi A.S.
(TURBAN), Tiirk Hava Yollari A.O. (THY), Ugak Servisi A.S. (USAS) ve diger bazi bag-
[ ortakhklardir.

Il. Codunlugu satilabilecek olanlar: Bu kategoride baslica iki KIT yer aimistir. Bunlar
Yem Sanayii T.A.S. (YEMSAN) ve T. Cimento Sanayii A.S. (CITOSAN)'dir.

[ll. Buylk bir kismi satilabilecek olanlar: Bazi yénlerden reorganizasyona tabi tutulduk-
tan sonra bilyiik bir kismi satilabilecek olan KiT'ler bu kategoride yer almistir. Bunlar
sirasiyla TIGEM, TPAO ve ETIBANK'tir. Bu KiT'lerin 6zellestirme yéniinden durumlari
kisaca su sekildedir.

- Tanm igletmeleri Genel Mudiirligl (TIGEM): Ozellestirmeden énce bu kurulusun sa-
hip oldugu fazlalik tarim arazisinin satilmas: énerilmektedir.

- Turkiye Petrolleri A.O. (TPAO): Bu KiT'in iki ayri bagli ortaklik olmak lizere holding
seklinde organize edilmesi 6nerilmektedir. Boru Hatlariyla Petrol Tasima A.S. ile TPAO
arama ve isletme bdlimlerinin bir bagh ortakhk, Turkiye Petrol Rafinerileri A.S. ve
TPAO'nun bir bagll ortaklik olmas! diistiniilmektedir. Deniz isletmeciligi ve Tankerciligi
A.S.'nin aktiflerinin tamamen satilmasi, BOTAS'In ise ilk etapta gelir ortakligi senetleri-

nin satilmasi 6nerilmektedir.

- Etibank: Etibank'in karh durumdaki bagh ortakliklarinin (Bor, Krom) hisselerinin satil-
mast 6nerilmektedir. Etibank bakir igletmelerinin uzun dénem ¢alisabilirligini belirlemek
lizere fizibilite caligmasi yapilmasi istenilmektedir. Aliminyum igletmelerinin ise kiraya
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verilmesi Uzerinde durulmaktadir.

(2) ikinci Oncelik Sirasi
Bu ana kategoride yer alan KiT'ler ézellestirme yoniinden asagidaki sekilde incelen-
migtir:

1. Simerbank

- Tekstil,

- Deri,

- Perakende satis magazalan,

2. Tirkiye St Endustrisi Kurumu (TSEK)

V. Tedricen Ozellestirilecek olanlar: Bu grupta fiziki ve sermaye yapilari itibariyle ¢ok
bilyiik olan baslica iki KiT yer almistir. Bunlar PTT ve TEK'tir. Bu kuruluglar 6zellestir-
meden énce su Onlemlerin alinmasi éneriimektedir: Kuruluglar, Tirk Ticaret Kanunu
kapsamina alinmal ve muhasebe sistemleri yenilenmelidir. PTT iki ayr kuruluga ayni-
malidir. Bunun disinda 6zel sekidrin enerji santrali kurmasi ve igletmesine izin veril-
melidir.

VI. Satiimasi muhtemel olanlar: Bu kategoride yer alan KiT'ler sunlardir:
- Et ve Baltk Kurumu,

- Turkiye Kdémir isletmeleri,

- Makine ve Kimya Endustrisi Kurumu,

- Turkiye Gemi Sanayii A.S.

- Orman Uriinleri Sanayii Kurumu.

Bu KiT'lerin de Tirk Ticaret Kanunun kapsamina alinmasi ve muhasebe sistemlerini
iyilestirmeleri énerilmektedir.
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VII. Devlet destegiyle satilabilecek olanlar: Bu kategoride yer alan KiT'lerin korumaci
dnlemler veya devlet destedi olmadan ayakta kalmasi mimkiin gérilmemektedir. Bu

kategoride mitalaa edilen KiT'ler sunlardir:

- Cay Isletmeleri Genel Mudurlaga,

- T. Seker Fabrikalan A.S.

- Petkim Petrokimya A.S.

- T. Sellloz ve Kagit Fabrikalar (SEKA),
- T. Glbre Sanayii A.S.

- T. Demir ve Celik isletmeleri,

- Agir Sanayii ve Otomotiv Kurumu,

- T. Tagkdmir( Kurumu

Bu kategoride yer alan KiT'ler izerindeki devlet desteginin sinirlanmast, ayni faaliyet
alanindaki 6zel tegebbuslere de ayni destegin saglanmasi istenilmektedir. Ayrica bu
KiT'lerin de Tiirk Ticaret Kanunu esaslarina tabi olmast ve muhasebe sistemlerinin iyi-
lestirilmesi icin gerekli dnlemlerin alinmasi gerektidi belirtiimektedir. Bununla birlikte bu
kategoride yer alan KiT'lerden bazilarinin 6zel sektére kiralanmasi veya isletme hakki-

nin devredilmesi tzerinde galismalar yapilmasi énerilmektedir.

(3) Uctincii Oncelik Sirasi

VIli. Kamu hizmeti géren KiT'ler: Morgan Guaranty yaptid! siralamada en sona kamu
hizmeti géren KiT'leri koymustur. Bu grupta yer alan KiT'ler sunlardir:

- Devlet Malzeme Ofisi,

- T. Denizcilik isletmeleri,

- T.C. Devlet Demiryollari isletmesi Genel Midiriagi,

- Devlet Hava Meydaniari isletmesi,

- Toprak Mahsulleri Ofisi,

- T. Zirai Donatim Kurumu,

- T. Ugak Sanayii A.$.
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Morgan Guaranty tlkemizde &zellestirmede uygulanabilecek yéntemleri daha énce be-
lirtilen siniflama ¢ergevesinde bir tablo halinde dizenlenmigtir. (Bkz. Tablo: 4)

Tablo'da 6zellestirme ydntemleri iki baglikia ele alinmistir. Miilkiyet devri s6z konusu
olan 6zellestirme ydntemlerinin baglicalar: direkt satis ve hisse senedi satis yéntemle-
ridir.

Tablo'dan anlasildig! gibi |. kategoride yer alan girketlerin (TURBAN, THY, USAS) ta-
mamen satilabilecegi belirtimektedir. Mllkiyet devri disinda esasen &zellegtirmeye ha-
zirlik tegkil eden bir takim islemler de Tablo'da gdsterilmistir. Bunlar sirasiyla gelir or-
takligl senetleri satigi, kiralama, igletme hakki devri, hizmetlerin sézlesmeyle yaptinil-
masl, 6zel tegebbuslerin tesviki ve KiT'lere taninan bazi avantajlarin (6rnegin; stibvan-
siyon, tekel statileri vb.) kaldiriimasidir.

Tablo: 3. Morgan Guaranty Master Planinda Yer Alan Ozellestirme Yéntemleri

Kategoriler

Miilkiyet Devri L] [ vV VI vivid
Tum Sirketin Satig! %%

Aktiflerin Gogunlugunun Satisl %

Fabrikalarin Satisi 7// % 7///%

Hisse Senetlerinin Satigl

Bagli Ortaklik Hisse Senetlerinin Satis!

Diger Ozellestirme Secenekleri

7 I
Gelir Ortakhgi Senetleri {4 7 Z/ﬂ
Kiralama /% 7 /%///A
Yonetim Devri //%///A
Hizmetlerin Sézlesme ile Yaptiriimasi /ﬂ
Ozel Tegebbiisiin Tesviki % %

Avantajlarin/Kisitlamalarin Kaldiriimasi
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Morgan Guaranty firmasi, master plan ézetinde 6zellestirme gergeklestirilirken su hu-

suslar (izerinde durulmasi gerektigini belirtmektedir.
1.Uygulanacak dzellegtirme ydnteminin dikkatlice degerlendirilmesi gereklidir.

2. KiT'leri satin alacak kisi ya da kuruluglarin mali durumlari {izerinde hassasiyetle du-

rulmalhdir.

3, Rekabet, tiketici faydasinin maksimizasyonu igin énemli bir mekanizmadir. Bu ne-
denle ekonomide rekabeti artiracak cesitli &nlemler alinmahdir. Ornedin KiT'lerin tekel

statllerinin kaldirilmasi gibi.

4. Ozellestirmenin basarlyla sonuglanmast i¢in yabanc iilkelerden sermaye ile idari ve
teknik akisl 6zendirecek cesitli dnlemler almak gereklidir.

5. Hisse senetleri satigint 6zendirecek gesitli tedbirler alinmalidir. Tarkiye'de sermaye
piyasasinin gelismemis oldugu disiinilerek hisse senetlerinin gekici fiyatlarla halka arz

edilmesi gerekir.

6. Ozellestirme programina halkin giivenini tesis etmek icin, ézellestirilecek ilk igletme-
lerin yeniden yapilandirmayi gerektirmeyecek kuruluslar olmalart 6nem tagimaktadir.

7. Ozellestirme iglemlerini yiiriitmekle gorevii ve genis yetkilerle donatiimig bir kurul
olusturulmas: gereklidir. "Ozellestirme ve KiT Reform Kurulu" olarak adlandirilabilecek
bu kurulun kigilk bir yapiya sahip olmasi ve lyelerinin dogrudan dogruya Bagbakan'ca
atanmasi gereklidir. Adi gecen kurul baglica Gg grupta olugsmalidir. Bunlarin adlari ve

gorevleri agagida gosterilmigtir:

a) Satis Grubu: Bu grup KiT'lerin tamamen veya kismen satisindan sorumlu olacaktir.
KiT'lerin satisi igin bu grup tarafindan yapilacak isler baglica; mali danigmanlar atama
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ve KiT'lerin mali rapor ve hesaplarini denetleyecek bagimsiz bir muhasebe firmasi gé-
revlendirmektir.Bu grupta calisacak mali danigmanlarin yapacagi iglemlerin bazilari
agsagida gdsterilmigtir:

- isletmeye bir deger bigiimesini saglamak,

- Detayli bir proje hazirlamak,

- Muhtemel yatirnmeilarin bir listesini yapmak ve bunlarla gérismek,
- Yatirimcilara verilen teklifleri dederlendirmek,

- Uygulanacak 6zellegtirme ydntemini hiikiimetle muzakere ederek saptamak.

b) Muhasebe ve Hukuk Grubu: Bu grubun baglica iki gdrevi olacaktir. Birincisi master
planda hukuki ve muhasebeye iliskin yer alan énerilerin gerceklestiriimesini saglamak,
ikincisi ise tekel statlisiinde olan KiT'lerin bu statiilerinin kaldiriimasi konularinda ve di-
ger hukuki ve mali sorunlarda gdris bildirmektir.

c) Yeniden Yapilandirma Grubu: Bu grubun gérevi, 6zellestirmeye hazir durumda ol-
mayan KiT'leri 6zellestirmeyi hazirlamak {izere cesitli tedbirler almak ve bunlar yQrr-
lige koymaktir.

1.2. Sektérel Diizeyde Hazirlanan Ozellestirme Raporlar

Morgan Guaranty firmasinin 32 KiT'i kapsayan master plan ¢alismalar disinda sekt6-
rel dizeyde bazi kuruluglarin satilmasi ve yeniden yapilandinimasi igin hilkimet 4 ya-
banci danigman firma ile anlasma yaparak rapor hazirlatiirmigtir. Danigsman firmalar
asagida goésterilmigtir:

1. Sema Metra Conseil (Fransa) ve Tekfen Teknik Servis Tic.: Bu iki firma ¢imento sek-
térindn Ozellestirme ve yeniden yapilandirma programini yirtGtmekle gérevlendirilmig
ve sdzkonusu firmalar raporlarini hazirlayarak hiikiimete sunmuslardir.

2. Arthur de Littie ve Timasg: Bu iki danigman firma gilibre sektérinin ézellestiriimesi
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konusunda rapor hazirlamiglardir.

3. The Boston Consulting Group: Bu Amerikan firmasi tekstil sektéri 6zellestiriimesi

cahsmalari ile gérevlendirilmistir.

4. Bunlarin diginda kagit sekiérinin 6zellestiriimesi yéniinde calismalar da bir baska
yabanci damgman firmaya hazirlattirimigtir.

Onemle belirtelim ki gerek Morgan'in hazirladigi rapor ve gerekse sektérel dizeyde ha-
zirlanan raporlar maalesef kamuoyunun bilgisine sunulmamig ve sdzkonusu raporlar

konuyla ilgili kisi ve kuruluglardan &deta saklanmigtir.

2. Ozellestirme Uygulamalari
Ulkemizde 6zellestirme uygulamalarini incelemeden énce Ozellegtirme yuritme sireci-

nin nasil gelistigi konusunda bilgi vermek yararli olacaktir.

Ulkemizde mevcut ézellestirme mevzuati cercevesinde ézellestirme programi kapsa-
mina alinan sirketler éncelikle KOi Baskanligi'nin gérevlendirdigi bagimsiz bir denetim
firmasinin denetimine tabi tutulmakta ve hesaplari Uluslararasi Muhasebe Standartla-
ri'na gore yeniden diizenlenmektedir. Yatirnmcilar agisindan gerekli gliven ortaminin
saglanmasinda ve hisse senedi degerleme g¢alismalarinin saglam bir temele oturtulma-
sinda, 6zellegtirilecek sirketlerin hesaplarinin bagimsiz dis denetgiler tarafindan denet-
lenmesi 6nem tagimaktadir. Muhasebe yéniinden yapilan Auditing islemlerinden sonra
yine KOI Bagkanligi'nca tesbit edilen Mali Danismanlik firmalari "Information Memoran-
dum" hazirlamakta, mali ve teknik agidan firmanin degerlemesini yapmakta, gerek du-
yulur ise, sirket rehabilitasyona tabi tutulmaktadir. Bu belirtilen iglemlerin ardindan tes-
bit edilen satis stratejisi dogrultusunda sirketin dzellestiriimesi gergeklegtiriimektedir.

Ulkemizde 6zellestirme programina dahil KiT'lerin satisinda bashca su yéntemler uygu-

lanmaktadir:
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1. Halka Arz Uygulamasi: 2499 Sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'na gore halka arz,
menkul kiymetler satin alinmast igin yazili, s6zIi veya resmi sekilde her tlrli ¢agrida
bulunmay! ifade eder. Halki bir anonim ortakhga katilmaya veya kurucu olmaya davet
etmek de menkul kiymetlerin halka arzi sayllir. Kisaca, bu yéntemde KiT ve bagl kuru-
luglarinin hisse senetierinin halka arzediimesi sézkonusudur. Halka arz uygulamalarin-
da hazirlanan prospektis igcerisinde (izahnamede) su bilgilere yer verilmektedir:

- Ozellestirilecek kurulusun genel yapisi, sermaye durumu, kurucular ve kar dagitimi
ile ilgili bilgiler,

- Halka arz olunacak hisse senetieri hakkinda bilgiler,

- Halka arz ve satiga iligkin bilgiler,

- Halka arz uygulamalarinda prospekilisiin yanisira bir de sirkiller cikartiimaktadir. Sir-
killerde esasen prospektlste yeralan bilgilerin bir ézeti sunulmaktadir.

2. Halka Arzi iceren Blok Satis Yontemi (Gecikmeli Halka Arz): KiT ve bagl kuru-
luglarinin aktiflerinin tamaminin veya bir kisminin direkt satisi sézkonusudur. Ancak bu
tlr uygulamada satin alanin belirli bir slire sonra, hisselerinin belirli bir kisminin halka
veya caliganlara satigl sézlegsmede garanti altina ainmaktadir.

3. Blok Satis: Ozellestirilecek sirketlerin belli bir oraninin veya tamaminin pazarlik
usull ile satilmasini ifade eder. Blok satig ydntemi, genel olarak halka agilmasi mim-
kiin olmayacak kadar klglk sirketler ile yarim kalmis tesislerde uygulanmaktadir.

Ozellestirilecek olan sirketlerin hisselerine basvuru, tesbit edilen satis ydntemlerine gé-
re farkhihklar géstermektedir. Eger sirket halka arz yolu ile dzellestirilecek ise, durum
dncelikle yayin organlar vasitasi ile yurtigi ve/veya yurtdisinda duyurulmakta ve hazir-
lanan prospektis ile sirket hakkindaki tiim bilgiler ve miracaat esaslari, satisa aracilik
eden yetkili satis acentalari (Banka ve Araci Kurumlar) subeierinden muhtemel talep
sahiplerinin bilgilerine sunulmaktadir. Mlracaatlar halka arza araciliik eden yetkili satis
acentalarindan birine yapilmaktadir.
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Sirket blok ve/veya halka arzi igeren blok satis yéntemi ile dzellegtirilecek ise, bu du-
rumda yine yayin organlari vasitasiyla duyuru yapiimakiadir. Bu tir uygulamalarda mu-
racaatlar KOI Bagkanligi tarafindan géreviendirilen ve mali danismanlik hizmetlerini yi-
riten yatmm bankasina ve/veya KOI Bagkanligina yapiimakta olup, alinan talepler in-
celenerek bilahare talep sahipleri ile gérigmelere baglaniimaktadir.

Blok satis ve halka arzi igeren blok satista sirdirilen gériigsmelerde ve tekliflerin de-
gerlendiriimesinde Kamu Ortakiigi idaresi Bagkanhi§ asagidaki kriterleri gdézoniinde

bulundurmaktadir.

- Fiyat/6deme kosullari,

- Uzmanlik, tecriibe-birikim,

- Teknolojik yenilik,

- Ihracat ve déviz kazandirma potansiyeli,
- istihdam politikas! ve egitime yaklagimi,
- Is yatinmlari,

- Talep edilen kosullar,

- Ortaklik yapist,

4. IMKB'de Satis: Ozellestiriimesine karar veriien kuruluslardaki kamu hisselerinin ta-
mamen veya kismen istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda (IMKB) satisa sunulmasi-
dir.

5. Yarim Kalmig Tesislerin Satigi: Yarnim kalmig tesisler gerice yorelerde, istihdam ve
Uretim artiginin gerceklestiriimesi amaciyla kurulmasi digtuntlmis fakat, finansman,
Uretim ve istihdam planlarinin iyi yapilmamasi sonucu, simdiye kadar realize edileme-
mig kuruluslardir. Yarim kalmig tesisier genellikle bir arsa ve onun lzerinde yapilmig ve
yapiimakta olan binalari icermekte olup bir tretim sézkonusu degildir.

Yukarida belirtilen dzellegtirme uygulamalar bir milkiyet transferi sonucunu dogur-
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maktadir. Ulkemizde, bu yéntemler disinda sadece bir tek yarim kalmig tesisin 1985 yI-
linda igletme hakki devri uygulamas! yapimigtir.

Bu aciklamalardan sonra simdi yukarida belirtilen ydéntemler gergevesinde yapilan uy-
gulamalari incelemeye calisalim.

2.1. "Halka Arz" Seklinde Ozellestirme Uygulamalari ve TELETAS Ornegi

Hisse senetlerinin "Halka Arzi" seklinde ilk 6zellestirme uygulamasi, 1988 yilinda TE-
LETAS Telekomijnfkasyon Endistri ve Ticaret A.S.'deki kamu hisselerinin % 22'lik kis-
minin halka ve galisanlara satig! ile gergeklestiriimistir. Bu uygulamanin Gzerinden za-
man gecmis olmasi ve bu ylizden bazi dederlendirmeler yapmaya olanak vermesi agi-
sindan detayll analizinin yapilmasi yararli olacaktir. Ancak Teletas dérnegini inceleme-
den &nce lUlkemizde halka arz seklinde dzellestirilen kuruluglar ve saglanan satigi geli-
rini bir tablo halinde ortaya koymak yararl olacaktir... Tablo 4'den anlagildig Uzere
Temmuz 1991 tarihi itibariyle hisseleri halka arz edilen sirket sayisi 23'dir. Bu sirketle-
rin halka arzi sonucunda saglanan toplam hasilat yaklasik 1 trilyondur. Onemle belirt-
mek gerekir ki tabloda yeralan sirketlerden, TELETAS, PETKIM, Petrol Ofisi A.S.,
TUPRAS A.S. ve THY hisse senetlerinin bir kismi halka arz yanisira sirket calisanlari-
na satiimigtir.

2.1.1. TELETAS'In Ozellestiriimesi

TELETAS'In kékenini PTT Genel MidurfGgu'nin bagimsiz bir Ginitesi olarak PTT tara-
findan 1967 yilinda istanbul'da kurulan PTT-ARLA kurulusu teskil etmektedir. PTT-AR-
LA baglangicta bir arasgtirma ve gelistirme kurulusu olarak ise baglamis ve daha sonra
1971 yilinda ilk analog telefon ve telgraf miltipleks donanimlarini gesitlendirerek ve
hizla geligtirerek retimine baglamistir. 1983 yilinda ise PTT ve dider ortaklarin igbirligi
ile baglangi¢ sermayesi 1.250 milyon TL. olan &zel hukuk hikimlerine tabi TELETAS
Telekomiinikasyon Endustri Ticaret Anonim Sirketi kurulmustur. TELETAS'In baglica
faaliyet konusu, telekomiinikasyon donanimlarinin imalati, kurulmasi, arastirma ve ge-
listirilmesidir.
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1986 yilinda TELETAS'In esas sermayesi 14 milyar TL'ye ¢ikariimistir. Sermaye artiri-
mi oraninda, istirak etmek suretiyle, sirketin tim hissedarlari mevcut pay oranlarini mu-
hafaza etmiglerdir. Ozellestirme dncesi sirketin hisse senetleri yapisi asagidaki gibidir.

%
-PTT 40
- Bell 39
- PTT Biriktirme ve Yardimlasma Sandigi 8
- STFA 7
- Vakiflar Bankasi 5
- Ray Sigorta 1
100

3.1.3.1987 tarihinde alinan karar ile PTT'nin TELETAS'da sahip oldugu % 40 hisse Ka-
mu Ortakli§i idaresi Bagkanligi'na devredilmistir. 28.12.1987 tarihinde yapilan Sirket
Olaganisti Genel Kurul toplantisinda TELETAS'In esas mukavelesinde bazi degisik-
likler yapilmugtir. Sirketin 14 milyar olan sermayesi tamami ddenmis olup her biri 1000
TL olan 14 milyon hisseye ayrilmigtir. Hisse senetleri A, B, C, ve D olmak (1zere asagi-
daki sekilde dort gruba ayriimigtir.

Hissedarlar Hisse Miktari Hisse Senedi Hisse Orani
1000 TL. Grubu %

Bell 5.460.000 A 39
PTT Biriktirme ve Yard. Sand. 1.120.000 B 8
STFA 980.000 B 7
Vakiflar Bankasi 700.000 B

Ray Sigorta 140.000 B

KOI 2.520.000 B 18
KOI 3.079.999 C 22
KOI 1 D -
TOPLAM 14.000.000 100
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TELETAS'In olaganiisti Genel Kurul Toplantisinda kabul edilen Ana S6zlegme'de gir-
ketin hisseleri iki kategoriye ayriimigtir: Nama yazil hisseler (sermayenin % 78'ini tem-
sil eder) ve hamiline yazili hisseler (sermayenin % 22'sini temsil eder). Nama yazil his-

seler agagidaki gibidir,

- A Grubu sermayenin % 3%'unu temsil eder ve Bell'in elindedir.

- B Grubu sermayenin % 39'unu temsil eder. B Grubu hisselerin % 21'i ¢esitli hissedar-
larin elindedir. Diger % 18'lik kisim KOl'ne aittir.

- D Grubu hisse KOi'ne aittir ve altin hisse imtiyazina sahiptir.

Altin hisse uygulamasi {lkemizde ilk kez TELETAS'In 6zellestiriimesinde s6z konusu
olmustur. Altin hisse baslica su dzelliklere sahiptir:

- Altin hisse Tirkiye Cumhuriyeti Devleti'ne aittir ve ancak bir bagka Tlrk devleti daire-
sine YPK'nca alinacak karar dogrultusunda devredilebilir.

- D Grubu hisseyi temsil eden altin hisse sirket Yonetim Kuruiu'na bir Uye atama hakki

verir.

- Altin hisse imtiyazi ile KOI Baskanligi A ve B grubu hisselerin devrinin, C grubu hisse-
lerin kendisi tarafindan satiimasini glclestirecedini veya Turk Hikimeti'nin stratejik po-
litikalarim olumsuz yonde etkileyecedini bildigi taktirde, A veya B grubu hisselerin dev-
redilmesini engelleyebilir. Altin hisse KOi Bagkanliji'na veto hakki vermektedir. Altin
hisse imtiyazi, devletin TELETAS'daki hissesinin % 3'in altina dismesi ile birlikte son

bulacaktir.

TELETAS'In 6zellestiriimesinden dnce bankalar ve araci kurumlardan olugan 19 kuru-
lug ile satig ve aracilik yiiklenimi sézlesmesi imzalanmigtir. Bankalar ve araci kurumlar,
nominal bedelleri 1000 TL. olan her bir hisse senedini halka arz fiyatl olan 5000 TL'den
olmak lizere, toplam 3.079.999 adet hisse senedinden satilamayanlar satin almayi ve
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bedellerini ddemeyi kabul ve taahhit etmiglerdir. Béylece TELETAS'In &zellestirime-
sinde tam aracilik yiiklenimi (strict underwriting) uygulamasi s6zkonusu olmugtur. Tir-
kiye is Bankas! da hisse senetlerinin yurt diginda satilmasinda araci kurum olarak se-
¢ilmis ve sézkonusu banka 200.000 adet hisse senedinin bedelini 6demeyi kabul ve ta-
ahht etmistir.

Halen arz yolu ile yapilan bu ilk ézellestirme uygulamasi yurt icinde ve yurt diginda hal-
ka arz ve calisanlara satig seklinde ¢ok y&nli olarak gergeklestiriimis ve 19 underwri-
ter'in taahhiitiinde, 30 banka ve araci kurumdan meydana gelen satig acentasinin Tur-
kiye capindaki 4.822 subesi vasitasiyla Tirkiye'nin her tarafinda ayni anda satisa gegi-
rilerek, 41.695 kisiye hisse senedi satisi yapilmigtir. TELETAS bu suretle Turkiye'nin
en ¢ok ortakll sirketi haline gelmigtir.

TELETAS'In satiga sunulan 3.079.999 adet hisse senedinden 2.879.99¢ adedi yurt
icinde satilmigtir. Yurt icinde satilan hisse senetlerinden 600.000 adedi sirket calisanla-
rina tahsis edilmigtir.

TELETAS hisse senetlerinin halka arzi su sekilde gergeklestirilmistir. 29 Subat-4 Mart
1988 tarihleri arasinda gercek kisiler ve sirketler igin "Resmi Miiracaat Formlar” satig
acentalan aracih§iyla yatinmcilann taleplerinin belirlenmesi ve buna goére hisse senet-
lerinin dagitiminin yapilmas igin bu acentalarin 4822 subesine dagitiimigtir. Resmi
Muracaat Formu'nda en az yirmi (100.000 TL. degerde), en ¢ok 100.000 (500.000.000
TL. degerde) adet hisse senedinin talep edilebilecedi ve her gercek ve tizel kiginin yal-
nizca bir tek hisse senedi grubuna (20, 50, 100, 200, 500, 1.000, 2.000, 5.000,
10.0000, 20.000, 50.000, 100.000) bagvurabilecedi belirtilmigtir.

4 Mart 1988 tarihinde alinan miracaat sonuclarina gére 41.695 tzel ve tizel kiginin
32.714.200.000 TL. tutarinda talepte bulundugu gérlmuistir. Klguk tasarruf sahipleri-
ne dncelik tanimak prensibiyle yapilan tahsiste 20'lik ve 50'lik hisse senedi gruplarina
taleplerin tamami kargilanmig, diger hisse senedi gruplarindan talep edilenlerin bu ta-
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lepleri tamamen kargilanmamistir. TELETAS hisse senetleri 21 Mart 1988 tarihinde
teslim edilmig ve ayni giin IMKB'nin ikinci pazarinda islem gérmeye baslamistir.

TELETAS'In 6zellestirilmesinde sirket galisanlarinin hisse senedi satin almasina yéne-
lik olarak bir Galiganlara Hisse Senedi Satis Plani hazirlanmistir. KOI, sirket serma-
yesinin % 10'una kadarlik kisminin personele éncelikle tahsis edilmesine karar vermis-
tir. Ayrica hisselerin bedellerinin 4 esit taksitte 6denmesi kararlagtinlmistir. TELETAS
personelinin her birinin en fazla 600 adet hisse satin alabilecedi sarti getirilmistir. Bu
sekilde teklif edilen hisselerin tamami personel tarafindan talep edilmedigi takdirde, ka-
lan hisselerden, personelin bu plan ¢ergevesinde en fazla 1.000 adet hisseye kadar sa-
tin alabilecegi kararlagtinilmigtir. Planda belirtilen % 10'luk sermaye limiti igerisinde ka-
lan ve 1.000 hisseyi agan talepler igin personelin pesin 6deme yapmak suretiyie hisse
alabilecegi kararlagtiriimigtir.

Ote yandan,taksitle hisse almak isteyen calisaniara 3 milyar TL'ye kadar sirket tarafin-
dan borg verilmesi ve bu meblagin bir yil igerisinde dért esit taksitte dogrudan dogruya
KOine édenmesi kararlastinimistir. Caliganlara bu plan uyarinca satin aldiklari hisse
senetlerini bor¢larini tamamen édedikleri anda teslim edilecedi kararlastiriimigtir.

Diger (ilkelerde genis uygulamasi bulunan ESOP (Employee Stock Ownership Plan)
tlkemizde ilk kez TELETAS uygulamasi ile dikkat gekmigtir. TELETAS'In 6zellestiriime-
sinde hisse senedi tahsisatinda kii¢lk tasarruf sahiplerinin taleplerine éncelik verilmek
suretiyle Olkemizde hisse senedi yatinmi bilincinin yerlesmesine gayret gdsterilmis, ay-
rica yukaridaki bilgilerden de anlasildigi lzere ¢alisanlarin hisse senedi sahibi olabil-
meleri amaci ile gesitli tegvikler saglanmistir. Gercekten de sirket calisanlari;

- TELETAS Fonu,

- Taksitle satis,
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- Pesin satis imkanlar ile toplam halka arz edilen tutarin yaklagik % 37'si oraninda bir
pay almis ve bunun sonucu olarak galiganiar kendilerini temsilen bir personeli sirket
yénetim kuruluna sokmuslardir. Bu agidan TELETAS uygulamas: girket caliganlarinin
yOnetime katilmasi agisindan iyi bir érnek tegkil etmistir.

- TELETAS hissesi alanlann % 60'lik bélimUniin, daha &nce benzer kiymetli kagit sa-
tin aldiklari,

- TELETAS hissedarlarinin % 46'sinin yakinlarinin da benzer tasarruflar oldugu,

- TELETAS hissedariarinin % 36'sinin hisse senetierini strekli olarak elde tutmayi, %
24'lUk bir kesimin senetler kar getirmez ise satmay, % 20'lik bir kismin senetleri 1 ay
elde tutmay! planladikiari ve % 20'sinin ise ne kadar elde tutacaklarini bilmedikleri be-
lirlenmistir.

INTERLINK A.S. tarafindan yapilan ve "TELETAS Ozellestirme Sonrasi Alicilar Nez-
dinde Yoklama" basgh@ini taglyan arastirmadan TELETAS'In &zellegtiriimesinde yapilan
tanitim ve reklam kampanyalarinin da yardimiyla hi¢ hisse senedine yatirnm yapmamis
bir kitlenin de menkul kiymetle tanmistigint gérmek mimkinddr.

TELETAS ortaklarina 1988 yilinin Mayis ve AJustos aylarinda her bir hisse igin toplam
1.211 TL. temettl dagitilmigtir. Ayrica sirket sermayesinin 14 miyar TL'den 20 milyar
TL'ye cikariimasi nedeniyle % 42.85 oraninda, hisse senedi sahiplerine Agustos
1988'de bedelsiz hisse senedi verilmisgtir. 1982 yili Mayis ayinda ikinci yil temettist
olarak her bir hisseye 856 TL. temettld dagitilmigtir. 1990 yili Mayis ayindan itibaren
dglincl yil temettisU olarak her bir hisseye 550 TL. temettl dagitilmistir. BSylece bu-
glne kadar dagitilan temettl her bir hisse i¢in toplam olarak 2.617 TL. olmustur. Yine
1990 yili Eylul ayi igerisinde de sermaye bu kez 50 milyar TL'ye ¢ikanldidindan % 150
oraninda ikinci bedelsiz hisse senedi dagitiimistir. Bugiine kadar dagitilan bedelsiz his-
se senedi ise toplam olarak her bir hisse igin 2.57 yeni hisse senedidir. (1 Mart 1988
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tarihindeki 1 adet hisse senedi, 1 Mart 1991'de bedelsizlerle 3.57 hisse olmusgtur).

Bu agiklamalardan sonra simdi TELETAS'In dzellestiriimesi ile ilgili olarak bazr deger-

lendirmeler yapmaya ¢alisalim.

1. TELETAS'In toplam arz edilen hisse senedi tutari 15.4 milyar TL'dir. Halka satilan
hisse senedi tutari ise bunun yarisindan biraz fazlasini olusturmaktadir. Halka arz edi-
len hisse senedi tutart 8.2 milyar, ¢calisanlara satilan hisse senedi tutar 5.6 milyar
TL'dir. TELETAS'In yurt diginda satilan hisse senedi tutart 1 milyar TL'dir. 489 milyon
TL tutarinda hisse senedi ise PTT c¢alisaniari, Sosyal Glvenlik Kurumlarl ve yatinm
fonlarina satiimistir. Oransal olarak bakildiginda, toplam arz i¢erisinde halkin % 53 ile
birinci sirada, bunu takiben de girket ¢alisanlarinin % 36.9 oran ile ikinci sirada yer al-

dig1 gorilmektedir.

2. TELETAS'In toplam % 22 hissesinin arzindan énceki ve sonraki sermaye dagilimi
ise su sekildedir. Ozellestirme 6ncesi KOi'nin TELETAS'daki hissesi % 40'dir. Ozelleg-
tirilen % 22 hissenin, % 11.8'i halk, % 8.1'i ¢alisanlar, % 1.4'luk kismi yurt digi satiglar
ve % 0.7'si ise diger grubu olusturan PTT ¢alisanlari, Sosyal Glvenlik Kuruluglari ve
yatirim fonlarl arasinda paylastiriimistir. Bdylece ézellestirme sonrasinda en fazla pay
sahibi durumuna Bell sirketi gelmistir. KOi'nin % 18 hissesinin ardindan halk tigincd,

calisanlar da dérdinci buyuk ortak konumuna geimiglerdir.

3. Halka arz yolu ile 6zellestirmenin itk uygulamasini tegkil eden TELETAS, miracaat
sahiplerine hisse senetlerinin dagitilmasini miteakip iMKB'nda islem gérmeye basla-
migtir. TELETAS'In halka arzinin 3.5 yili itibariyle diger yatirim araglan ile (Dolar, Mark,
Cumbhuriyet altini, IMKB Endeksi), mukayesesi yapildiginda TELETAS'In cok iyi bir per-
formans gdsterdigi gérilmektedir.

Grafikden anlasildigi gibi TELETAS'In getirisi iki ayri sekilde hesaplanmigtir. ik olarak
yil icerisinde dagitilan temettiinin dénem sonuna degin nemalandinimadigi varsayil-

80



(-msSiwjfesiea 1Bipuije 1sassiy
SVL3 3L uapluaA sjAusInnawal),

SvaEan NN SvigTal f NIy [HI
ZIvd 77771 NOASVY1dNE [

NEV L —— Hv1od

-1 00F

-100¢2

: c8l ;
R MNN OWN ] OOM

- “ -

6.8 - 00%
768 18€

— 00§

—-009

819

00.

%

(1661 INIAT 2 - 8861 LEW L)

ISISTAVININ VIAIHVIOVHY WIHILYA
VANITIA §°€ NINIZHY VXTVH NL.SVLTT13L

81



mistir. Ikinci olarak, temettii tutarlaninin hepsi ile o tarihte borsada iglem géren cari fiyat
tizerinden yeniden TELETAS hisse senedi satin alindi§i varsayimigtir. TELETAS'In
halka arzinin 3,5. yiinda hisse senedinden elde edilen kazancin % 379 oldugu, temet-
tiileriyle yeniden TELETAS hissesi alindigi varsayildiginda ise bu oranin % 618 oldugu
hesaplanmistir. KOI tarafindan yapilan bu hesaplamalarda TELETAS hisse senetleri
diger yatinm araclarina kiyasla daha kazancli olarak hesaplanmistir.

Sonug olarak tlkemizde ilk halka arz érnedi olan TELETAS uygulamasinin basarili so-
nuglar verdigini séylemek mimkinddr. TELETAS'In toplam arz editen % 22 kamu his-
sesinde, 6zellestirmeden sonra galiganlar % 36.9 pay sahibi olmuslar ve bunun sonucu
olarak da kendilerini temsilen bir personeli sirket yénetim kuruluna sokmusiardir.Bu
acidan, TELETAS'In &zellestiriimesinde, ¢alisanlarin yénetime katiimasi seklinde bir

amag da bir dlglide gergeklestirilmis bulunmaktadir.

2.2. "Halka Arz'l iceren Blok Satig™ (Gecikmeli Halka Arz) Uygulamalari: CITOSAN
ve USAS Ornekleri

Ulkemizde dzellestirme programi icerisinde engok elestirilen uygulamalarin baginda
halka arzi iceren blok satis ydntemiyle 6zellestirilen CITOSANa ait 5 cimento fabrikas|
ve USAS gelmektedir. Tlrkiye Cimento ve Toprak Sanayi T.A.S.'e ait beg adet bagli
ortaklik ite Tirk Hava Yollari A.S.'ye ait bagli ortaklik statiisinde bulunan Ugak Servisi
Anonim Sirketi (USAS) ézellestirme kapsamina TKKOIi'nun 30.4.1987 tarih ve 54 sayili
karari ile alinmigtir. Bu yéntem ile 6zellestirmenin son érnegi 1991 yilinda bir kisim his-
seleri satilan TOFAS Oto Ticaret'dir.

CITOSAN ve USAS orneklerini incelemeden 6nce Halka Arzi iceren Blok Satis Yonte-
mi ile &zellestirilen kuruluslari ve satig hasilatini bir tablo ile gbstermek yararh olacaktr.
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TABLO 5: Halka Arzi iceren Blok Satis Yoluyla Ozellestirilen Kuruluglar

Kamu Satilan Satin

Ozellestirilen Payi Kamu Alan Satis Satis Fiyati
Kurulus (%) Payi (%) Kurulus Tarihi (Milyon TL.)
Usas 100.000 70.00 SAS Service Par. 9.2.1989 32.014.8 (%)
Afyon Cimento 90.59 51.00 SCF 9.5.1989 34.557.6 (**)
Ankara Cimento 99.30 99.30 SCF 9.5.1989 70.817.6 (**)
Balikesir Cimento  98.30 98.30 SCF 9.5.1989 52.687.6 (*)
Pinarhisar Cimento 99.90 99.90 SCF 9.5.1989 56.313.6 (")
Séke Cimento 99.60 99.60 SCF 9.5.1989 30.631.6 (*")
TOFAS Oto Tic. 39.00 16.00 Fiat Auto S.p.A. 22.2.1991 42.204.8
TOPLAM 319.227.6

{*) 14.450 bin dolar karsihd: 32.014.8 milyon lira pesin tahsil edilmistir. Ayrica 10 yil siire ile vergi son-
rasi karin % 21'i alinacakiir.

(**) 5 ¢gimento fabrikasinin ddviz cinsinden satig tutan toplam 105 milyon ABD dolanidir.

Bu miktarin 85 milyon dolarlik balimi pesin, 20 milyon dolarlik bélimi de satis tarihinden bir yii sonra
tahsil edilmigtir. Buna gore, sdézonusu fabrikalarin déviz cinsinden satig tutarlar; Afyon Cimento igin 13
milyon dolar, Ankara Gimento icin 33 milyon dolar, Balikesir Cimento igin 23 milyon dolar, Pinarhisar
Gimento icin 25 milyon dolar ve Soke Gimento icin 11 milyon dolar olmaktadir. Ayrica, Ankara, Balike-
sir, Pinarhisar ve Stke Cimento Fabrikalarl hisselerinin en az % 40, 5 yil icinde halka satilacaktir.
Kaynak: KOI

54 sayil karar cercevesinde 6zellestiriimesine karar verilen CITOSAN'In bes fabrika-
sindan

- Soke Cimento Sanayii TAS,

- Balikesir Cimento Sanayii TAS,

- Trakya Cimento Sanayii TAS,

- Ankara Cimento Sanayii TAS'indeki kamu hisselerinin tamaminin,

- Afyon Cimento Sanayii TAS'indeki kamu hisselerinin % 51'lik kisminin Societe Des
Ciments Francais (SCF) firmasina 9.5.1989 tarih ve 89/8 sayili YPK karari ve buna da-
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yanilarak yapilan satis s6zlegsmesindeki sartlar gergevesinde satigi kararlagtiriimistir.
Afyon Cimento Sanayi TA$'nin geri kalan % 49 oranindaki hissesi ayr kararla CITO-
SAN'a devredilmigtir.

Satigla ilgili YPK kararinin 3. maddesinde Ankara, Soke, Balikesir ve Trakya Gimento
Sanayii TAS'nin sézlesme tarihinden itibaren "SCF'ye satilan hisselerin, SCF'nin adi
gecen sirketler sermayesindeki hisselerinin en az % 40'Inin sermaye piyasalarinin da
gelismesi dikkate alinarak dniimuzdeki beg yili agmayacak bir slire igerisinde sirket ¢a-
liganlarina ve halka arzedilmesi" hikme baglanmis; ayrica ayni kararla beg yil igerisin-
de, 60-75 milyon ABD Dolari arasinda bir tutarda yenileme ve kapasite artirnmina yo-

nelik olarak yatirnm yapilmasi éngértimustdr.

Ote yandan Kamu Ortakli§! idaresi Bagkanhigi'ndan elde edilen bilgilere gére Afyon Gi-
mento igin altin hisse uygulamasi, tekel olusumunu engellemek igin alict firmanin diger
cimento sirketleri ile hisse alig verigine girmesinin idarenin onayina baglanmasi ve yati-
rnim icin gerekli girdilerin, en uygun piyasa sartlarina gére mimkin oldugu ol¢lde yurt

icinden temin edilmesi sartlar getirilmigtir.

CITOSANa ait 5 ¢imento fabrikasinin YPK'nca onaylanan satig sdzlegmesinin ardin-
dan hisseler alici firma olan SCF'ye teslim edilmis ve Ticaret Siciline de gerekli tescili

islemleri yapiimigtir.

Yapilan bu satis isleminden sonra DYP milletvekili Tevfik Ertlizin ve arkadaglari
25.10.1989 tarihinde Ankara 1. idare Mahkemesi'nde Bagbakanlik aleyhine bir dava
acarak yuritmenin durdurulmasi ve iptaline karar verilmesini talep etmiglerdir. Davact-
lar dilekgelerinde, satisa iligkin YPK'nun 89/24 sayisi karannin 54 sayili karara aykirili-
gini, yabanci firmalara satigin 6zellestirmenin amacina, Yabanci Sermayeyi Tesvik Ka-
nunu'na, kamu yararina ve Anayasa'ya aykirihgini iddia etmiglerdir.

Ankara 1. idare Mahkemesi 11.1.1990 tarihinde Yiiksek Planlama Kurulu'nun 8.9.1989
tarih ve 89/24 sayisi karar uyarinca yapilan satisin, daha dnce Topiu Konut ve Kamu
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Ortakiigr Kurulu tarafindan alinan 30.4.1987 tarih ve 54 sayili kararda belirtilen 6ncelik-
lere uyulmadan yapilmis olmasi gerekgesiyle ylriitmenin durdurulmasina karar vermig-
tir.

Konunun iyi anlagtimasi agisindan 54 sayili kararda yer alan su ifadeleri yazmak yarar-
I olacaktir:

"Ozellestirme karari alinan bagh ortakliklar ve igtiraklerdeki kamu hisselerinin éncelikle
calisanlarina, yére halkina, kiiciik tasarruf sahiplerine, yurt digindaki igcilerimize
ve halka satiimasi... konusunda Toplu Konut ve Kamu Ortakhidi idaresi Bagkanhigi'na
yetki verilmesine karar verilmigtir."

Ydrttmenin durdurulmasi ve iptal kararindan sonra KOI Bagkanliyinda Danigtay nez-
dinde temyiz bagvurusu yapitmigtir.

USAS'In dzellestiriimesi ile ilgili bilgiler ise sdyledir: TKKOK'nun 30.4.1987 tarih ve 54
sayil karari ile 6zellegtirilmesine karar verilen USAS, YPK'nin 9.2.1989 tarih ve 0zel
89/3 sayili, 10.8.1989 tarih ve 89/21 sayili kararlari ile nominal sermayenin % 70'ine te-
kabll eden 7 milyar liralik nominal degerli hisselerinin SAS Service Partner'e 14.450
bin ABD Dolar1 pesin, buna ilaveten 1989 yilindan itibaren 10 yil sire ile her yil
USAS'In vergi sonrasi karinin % 21'nin 8denmesi karsiliginda satilmigtir.

KOI Baskanliji'ndan edinilen bilgilere gére USAS'In satis sézlegmesinde ayrica asagi-
daki hiikiimler de yer almaktadir:

- Istihdam edilen personele uluslararasi standartlarda egitim programi uygulanmast,

- Ikram hizmetleri i¢in kullanilacak girdilerin, en uygun piyasa sartlarina gére mumkin
oldugu 6l¢lide yurt icinden temin edilmesi,

- Altin hisse uygulamasi,
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USAS'In 6zellestiriimesi de CITOSAN'In 5 fabrikasinda oldugu gibi mahkeme konusu
olmustur. CITOSAN icin ileri siiriilen savlar esasen USAS igin gegerlidir. USAS'In dzel-
lestirilmesi ile ilgili olarak Ankara Idare Mahkemelerince verilen yiiritmeyi durdurma ve
iptal kararlarina karsi KOi Baskanligi'nca Danistay nezdinde temyiz bagvurusu yapil-
mistir. Damigtay heniiz kesin kararini vermemisg olmakla birlikie, KOI Bagkanhgi'nin te-

hir-i icra talebini reddetmigtir.

Sonug olarak CITOSAN ve USAS'In ézellestirilmesinde, halka arz uygulamalarinda el-
de edilen basariya ulasildigini sdylemek miimkiin degildir. Ustelik blok satig uygulama-
lari kamuoyunun 6zellegtirmeye olan inanci ve bakig agisi Gzerinde de yanhs ve olum-
suz bir etki dogurmustur. CITOSAN ve USAS'In §zellegtiriimesinde énem arz eden bir
husus da "gecikmeli halka arz" ilkesinin benimsenmig olmasidir. Ozellegtirme sonrasin-
da alicinin belirli oranda bir hisseyi sirket calisanlarina ve halka arz etmesi, ayrica ye-
nileme ve kapasite artirrmina yonelik ek yatirimlar yapmasi sartlar CITOSAN ve USAS
drneklerinde sdzkonusudur. Bu hisselerin 6zellestirme sonrasinda dngdrilen slre igeri-
sinde gergeklestirimemesi halinde ne tir bir yaptirnim uygulanacaginin satig sézlesme-

lerinde agikiga kavusturulmarmus olmasi da elestirilebilecek bir husustur.

2.3. "Blok Satis" Seklinde Ozellestirme Uygulamalari:

Halka arzi iceren blok satis yonteminden farkli olarak Blok Sattg Yontemi ile yapilan
satislarda 6nemli bir sorun ile kargilagiimamistir. Ulkemizde ilk blok satig uygulamasi
EiYKK'nun 18.3.1986 tarih ve 86/5 sayili karari ile 6zellestirme kapsamina alinarak
statlisi belirlenen Ordu Soya San. A.S.'nin % 100 kamu payinin TKKOK'nun
21.11.1986 tarih ve K,39 sayili kararn ile Tarim Kredi Kooperatifi'ne satigi olmustur. Ul-
kemizde 1986 yilindan ginimUlze degin yapilan blok satis uygulamalar: Tablo 6'da
gosterilmistir. Yapilan blok satig uygulamalarinda kurulustardaki tim kamu payi devre-

dilmig, yani tamamen 6zellestirme gerceklegtiriimigtir.
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TABLO 6: Bilok Satis Yoluyla Ozellestirilen Kuruluslar

Devredilen Satis
Ozellestirilen Kamu Pay! Satin Satig Fiyat
Kurulug (%) Alan Kurulus Tarihi (Milyon TL)
Manisa Yem 15.00 Halil Yurtseven 23.07.86 50.0
Isparta Yem 15.00 Dr.Turhan Ozgill 23.07.86 65.0
Biga Yem 40.00 Silivri Yem A.S. 21.11.86 112.0
Ordu Soya 100.00 Tarm Kre.Koop. 02.07.86 -(*)
Bursa Soguk Depo 52.00 Bursa Belediyesi 21.11.86 80.1
SAMAS 32.65  Tokat il Oz.ida. 23.01.87 98.0
BINAS 4750  T.Kalkinma Vakfi  02.07.86 479.5
YEMTA 20.00  TARIS Gn.Md. 21.11.86 60.0
ANSAN-MEDA 88.33 Atlantic IND.LTD. 28.10.88 22.850.0
Aksaray Yem 40.00 H.Ozot-M.Demiray ~ 01.05.89 950.0
Corum Yem 30.00 Pankobirlik 01.05.89 250.0
Eskisehir Yem 45.00 Zeytinogiu Hold. 01.05.89 2.250.0
Kayseri Yem 13.30 Kayseri Yem
Fabrikasi Ort. 01.05.89 175.0
Adana Kagit Torba 60.00 CITOSAN Memur
Yard.Der. 15.03.91 1.400.0
Tark Kablo 38.00 Nokia Int.-Finnish
Fund Ltd. 26.04.91 44.605.0
Gunes Sigorta 30.00 GAN International 10.06.91 81.937.4
TOPLAM 155.362.0
Not: Bu kurulusiardaki kamu payinin timi devredilmistir.
(*) 10 yil stire ile net karin % 80" tahsil edilmektedir.
Kaynak: KOI
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Blok satig yoluyla 6zellegtirmeden devletin saglamis oldugu toplam hasilat yaklagik
155 milyar TL'dir. Blok satig yoluyla yapilan zellegtirme uygulamalarinda satiglar ézel
kigi ve kuruluglar yanisira, mahalli idarelere ve diger bazi kamu kuru_[Lig;Iarma yapilmig-
tir. Ornegin Bursa Soguk Depo Ltd.Sti., Bursa Belediyesi'ne, SAMAS Sanayi Madenleri
A.S., Tokat Il Ozel idaresine, satilmigtir. Bu tir uygulamalar esasen ézellestirme ola-
rak kabul etmek degru degildir. Zira, isletmenin bir devlet kurulusundan bir baska dev-
let kuruluguna devri sézkonusudur.

2.4, "IMKB'de Satis" Seklinde Ozellestirme Uygulamalari

2.4.1. Sermaye Piyasasinin Genel Yapisi

Sermaye piyasasi, belirli bazi 6zelliklere sahip hak tagiyici belgeler ile dding verilebilir
orta ve uzun vadeli fonlarin arz ve talebinin kargilastigi organize piyasalar olarak ta-
mimianabilir. Sermaye piyasasinin amaci, gergek ve tlizel kisilerin ellerindeki tasarrufla-
rin belirli bazi 6zelliklere sahip hak tasiyicr belgeler,yani "menkul kiymetler" aracilig ile

yatinm alanlarina kaydiriimasini saglamaktir.

Sermaye arzi ve sermaye talebi ya "Birinci Piyasalar'da ya da "lkinci Piyasalar" adi ve-
rilen piyasalarda kargilagir. Birinci el piyasasi, menkul kiymet ihrag eden kuruluslarin,
menkul kiymetleri dogrudan dogruya tasarruf sahiplerine arz etmelerine verilen isimdir.
ikincil el piyasasi ise daha énce halka arz edilmis veya satilmis olan menkul kiymetle-
rin arz ve talebinin karsilagtigl piyasalardir. ikincil el piyasasi, uygulamada "Menkul
Kiymet Borsalar” olarak bilinmektedir.

ikincil piyasalarda énemli bir fonksiyon "Araci Kurumlar" tarafindan yerine getirilir. Ara-
¢l kurumlar, sermaye piyasasinda menkul kiymet arz ve talebini kargilagtiran yardimci
kuruluglardir. Taninmig ve mali yapisi iyi olan bir girketin ihrag ettigi menkul kiymetler
higbir aract gerekmeksizin tasarruf sahiplerince kargilanabilir. Ancak sermaye piyasa-
sinda menkul kiymet arz eden biitiin sirketlerin ayni olanaklara sahip olmamalari nede-
niyle menkul kiymetlerin halka satilabilmesi icin sermaye piyasastnin da yardime kuru-
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luglara ihtiyag vardir. Bu yardimei kuruluglara "araci kurumlar" adi verilmektedir.

Ulkemizde sermaye piyasasi heniiz gelisme asamasindadir. 1981 yilinda yQrirlige gi-
ren 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun Birinci Maddesinde kanunun konusu ve
amaci su sekilde belirtilmistir. "Tasarruflarin menkul kiymetlere yatinlarak halkin iktisa-
di kalkinmaya etkin ve yaygin bir gekilde katiimasini saglamak amagi ile; sermaye pi-
yasasinin glven, agiklik ve kararllik icinde galigmasini, tasarruf sahiplerinin hak ve ya-
tinmlarinin korunmasini diizenlemek ve denetlemektir.”

Sermaye Piyasasi Kurulunca Dizenlenen ve uygulanmakta olan Menkul Kiymetler;
hisse senetleri, tahviller, hisse senetleriyle degistirilebilir tahviller, katiima intifa senetle-
r, kar ve zarar ortakhig belgeleri, kar istirakli tahvillerdir.

Piyasada i§lem'gt’>ren veya gorebilecek diger menkul kiymetler; gelir ortakligi senetleri,
devlet tahvilleri ve hazine bonolari, banka garantili bonolar, banka bonolari, ipotekli
borg senetleridir.

Az geligmig llkelerde -bu arada Ulkemizde- sermaye piyasasina arz edilecek menkul
kiymetler genellikle yeterli olmadigindan devletin sermaye piyasasina cesitli menkul
kiymet arz ederek piyasanin canlilik kazanmasina yardimei olmasi gerekli olmaktadir.
Ulkemizde devlet, sermaye piyasasina baslica su menkul kiymetleri sunmaktadir.

- Devlet tahvilleri ve hazine bonolari,

- Gelir ortakhdi senetleri,

- Ozellestirme kapsamindaki KiT hisse senetleri,
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2.4.2. KiT Hisse Senetlerinin IMKB'nda Satisi ve Adana Gimento Ornegi

Ulkemizde halka arz, halka arzi iceren blok satis ve biok satis uygulamalari yanisira bir
kisim KiT hisse senetleri de direkt olarak istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda satiga
sunulmaktadir. 30.6.1991 tarihi itibariyle IMKB'de yapilan alim-satimlara iligkin bilgiler
Tablo 7'de sunulmustur. Tablodan anlagildigi (zere iMKB'de Kamu Ortakiig! idaresi
Bagkanligi'min toplam satiglarinin tutan 768.6 milyar TL'dir.

TABLO 7: iMKB'nde Satislar (TL)

Adana Cimento Sanayii Turk A.S. 57.400.350.000
Afyon Cimento Sanayii Tlrk A.S. 2.307.200.000
Arcelik A.S. 186.430.112.800
Bolu Cimento Sanayii A.S. ' 27.025.400.000
Celik Halat ve Tel Sanayii A.S. 25.824.681.800
Cukurova Elektrik A.S. 136.374.907.580
Eregli Demir ve Celik Fabrikalar T.A.$. 237.553.160.870
HEKTAS Ticaret A.S. 36.420.000
Kepez Elekirik T.A.S. 8.421.135.200
Konya Cimento Sanayii A.S. 29.768.200.000
Mardin Cimento San. ve Tic. A.S. 31.034.200.000
MIGROS Tiirk T.A.S. 3.338.560.000
PETKIM Petrokimya Holding A.S. 25.100.000
TELETAS Telekomiinikasyon Endistri ve Tic. A.S. 6.097.782.793
Tirkipe Sinai Kalkinma Bankas! A.S. 1.194.830.000
Unye Cimento Sanayii ve Ticaret A.S. 15.808.075.000
TOPLAM 768.640.116.043

Tablo 8'de 3.10.1991 tarihi itibariyle IMKB'nda satiga arzedilen KiT hisse senetlerinin
getirisi hesaplanmistir. Tablo'dan aniasildigi Gizere, genel olarak KiT hisse senetlerine
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yatinm yapanlarin zarar ettikleri goriilmektedir. Toplam 23 sirketten sadece 11'i yati-
rimcisina bir kazang saglamigtir. Enflasyon hesaba katildiginda ise bu rakam &'ya in-
mektedir. Yani satisa arzedilen 23 hisseden sadece 6's! yatinmcisina enflasyonun
(izerinde bir kazan¢ saglamistir. Ozellestirme yatirimeilarini en fazla sevindiren Gi-
ma'nin hisse senetleri olmugtur. Bunu takiben TELETAS, temettlileriyle birlikte yatirim-
cisina gecen 43 ay icerisinde % 380.83 kazang saglamistir. Sonug olarak IMKB'nda ig-
lem géren KiT hisse senetlerinin degerinde disiisler olmasi bu alana yatinm yapacak
potansiyel yatirrmeilarin kararlarini olumsuz ydnde etkilemigtir.

IMKB'nde satis §ekiinde yapilan dzellestirme uygulamalar igerisinde Gzerinde en gok
tartisilan ve elestirilen Adana Cimento olayini kisaca incelemekte yarar bulunmaktadir.

Devletin % 47.28 payinda sahip oldugu Adana Cimento Sanayii Turk A.$. halka arz ve
IMKB'nda satis seklinde 1991 yili icerisinde kismen dzellestirilmistir.

Adana Cimento'nun halka arz tarihinde tamami ddenmis sermayesi 1.708.000.000
TL'dir ve sermayenin hissedarlar arasindaki dagilimi su sekildedir.

Orani Hisse Senedi Odenmis
Ortagin Unvani % Gruplari Itibariyle Sermaye Pay
Sermaye Tutar TL. TL.
KOi 4728  (A) 407.477.000 807.513.000
(C) 400.036.000
OYAK 4874  (B) 420.000.000
(C) 412.447.000 832.447.000
Diger Ortaklar 3.98 (A) 40.523.000

(C) 27.517.000 68.040.000
(A) 448.000.000 1.708.000.000
(B) 420.000.000
(C)

C) 840.000.000

Toplam 100.00
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Adana Cimento'da KOi'nin sahip oldugu 407.477.000 TL. toplam nominal degerde A
Grubu ve 400.036.000 TL. toplam nominal degerde C Grubu olmak lzere toplam
807.513.000 TL. nominal dederdeki hisseler 18.2.1991 ila 19.2.1991 tarihleri arasinda
satisa sunulmustur. Adana Gimento'nun hisse senetlerinin IMKB'de satisinin hemen
ertesi glinll borsada fiyatlar goriilmedik bir bicimde prim yapmig ve halkin bir kismt
hisse senedi almak istedigi halde bulamamistir. Adana Cimento hisselerinin borsaya
girdiginin ertesi glini (22 Subat 1991) (A} Grubu hisselerin % 92.6, (C) Grubu hissele-
rin ise % 266.6 artis gostermesi dikkat gekmistir. Adana Cimento olayi ile ilgili olarak
KOi'ne baglica su elestiriler yéneltilmistir.

- Adana Cimento'nun piyasa degeri ¢ok dustik olarak belirlenmistir.
- Hisse senetlerinin fiyatlandirilmasi gergekgi olmamigtir.
- Bankalara bagvuran sahislann biyik bir kismt hisse senedi bulamamigtir.

2.5. "Yarim Kalmis Tesislerin Satisi” Seklinde Ozellestirme Uygulamalari

Yanm kalmis tesisler, é6nceki dénemlerde yatinmina baglanmig olup, ancak daha sonra
cesitli nedenlerden 6tiirll yatinm ddenegdi durduruimus atil haldeki yatinmlardir. Bugiin
Ulkemizde cesitli kamu iktisadi tegebbdislerine ait yarim kalmig tesislerin birgogu, iceri-
sinde makina ve techizat bulunmayan ingaati tamamlanmamis veya kismen tamam-
lanmig yatinmiar bulunmaktadir. Bu yarim kalmis tesislerin 6zel kisi ve kurumlara bir
sinai tesis kurmak ve igletmek (izere devri de KOi Baskanligi biinyesinde surdiiriimek-
tedir. Tesislerin satisindaki esas gaye, adeta gémilenmis sekilde bulunan ekonomik
degerleri, milli ekonomiye geri kazandirmaktir. Ancak bu tesislerin bir cogu ekonomide-
ki kurulug yeri fakitrlerinde dngérilen nitelikieri tagimamaktadir. Hemen hemen timi
‘Ulkemizin Dogu bdlgelerinde bulunan bu tesisler, hammadde kaynagindan, nitelikli
emek gicinden uzak durumdadir. Bir gogunun politik nedenlerle temellerinin atildig:
bilinen bu tesislerin satigsinda bazen talebin ortaya cikmamasi, bazen da uygun bir be-
del Gzerinde anlagilamamasi gibi ¢esitli sorunlar ortaya ¢ikmaktadir.

'KOI, tesislerin satiginda Resmi Gazete'ye ve yerel gazetelere ilanlar vermektedir. Bu
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alanlarda tesisleri talep edenler igin "tesislerin herhangi bir sinai tesis kurmak ve iglet-
mek amaciyla degerlendiriimesi” sarti getiriimektedir. Tesislerin pazarhk usullyle satil-
masi ve 6deme sartlari, vade ve faiz uygulamasi konularinda kolayhklar saglanmasi gi-
bi hususlara ilanlarda énem verilmektedir. Ayrica bu tesisler, satis asamasinda éngdri-
len belli hedeflerin yerine getiriimesine kadar KOI tarafindan 1. derece 1. siradan ipo-
tek edilmektedir. Tablo 9'da 1986 yHindan ginimize degdin yapilan yarim kalmis tesis
satiglarina iligkin bilgiler yer almaktadir. Tablodan anlagildigi (izere yarim kalmig tesis-
lerin satigindan elde edilen hasitat yaklasik 20 milyar TL'dir. Yarim kalmis tesislerden
bir kismi 6zel kigi ve kuruluglar disinda belediyelere satiimistir. Bu nedenle bu tir yapi-
lan satiglart ézellestirme olarak degerlendirmek mimkiin degildir. Onemle belirtelim ki
yarim kalmig tesislerin satis bedellerinin dnemli bir kisminin tahsil edilememesi, 6ngé-
rUlen tamamlama yatirimlarinin yapilmamasi ve bu tesislerin isletiimemesi sonucu bu

tlr 6zellegtirmeler kamuya ilave sorun ve yukler getirmigtir.

TABLO 9: Yarim Kalmis Tesislerden Milkiyeti Devredilenler

Satig
Tesis Adi Satin Alan Satis Fiyat

Kurulusg Tarihi (Milyon TL.)
EBK Kemah Et Kombinasi Kemah Gida A.S. 9.0.87 275.0
MKEK Keskin Kalip Fabrikas! KOYTEKS 8.7.88 370.0
SEK Siirt Peynir Fabrikas! KOYTEKS 8.7.88 90.0
Stimerbank Dumiu iplik Tesisi Eryln A.S. 9.9.87 1.500.0
Simerbank G. Antep Tekstil Mak.Fab. G.Antep Bele. 2.7.86 1562.3
Stimerbank Igdis Pamuk Dok.Tes. Aras Tekstil A.S. 3.1.85 3.000.0
Stmerbank ispir Ayakkabi Fab. Altay Koll.Sti. 2.7.86 750.0
Sumerbank Tortum Yin.San.MuUes. Oskar A.S. 30.5.86 3.000.0
Sumerbank Yalvag Hazir Giyim Tes. Yalvag Beledi. 21.11.86 13.0
TAKSAN Yerkdy Tes. Bir Bélumi KOYTEKS 8.7.88 36.6
TEKEL Pasinler Sigara Fabrikasi ERVIiZON A.S. 25.7.87 8.500.0
SEK K.Maras St Mamul. isletmesi Yagar Dondurma 9.10.89 1.600.9
TOPLAM 19.286.9

Kaynak: KOI
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2.6. isletme Hakki Devri Uygulamalar

Onceki aciklamalarimizda belirttigimiz tizere igletme hakki devri 2983 sayill kanun ile
Turk hukuk mevzuatina girmis olan bir miiessesedir. S6zkonusu 2983 sayili kanun ve
bu kanuna dayanilarak yirirliige konulan KOF Yénetmeligi'nde igletme hakki devrine
iliskin esaslar yer almaktadir.

Tarkiye'de ilk igletme devri hakki uygulamasi 1985 yilinda yapilmistir. EIYKK'nun
14.8.1985 tarih ve 85/21 sayil karari ile Kars Sit Mamulleri Fabrikasi'nin igletme hak-
kinin devrine karar verilmistir. Bu karara istinaden TKKOK'nun 3.12.1985 tarih ve K-13
sayil karari ile Kars Siit Mamulleri Fabrikasi'nin igletme hakkinin PEYSAN Gida Sana-
yi Anonim Sirketi'ne asagidaki sartlar gergevesinde kiralanmast kararlagtinimigtir.

1. Calisanlarin arzusuna gére bltiin yasal haklari korunmak sartiyla igletmeci kuruluga
devredilmek,

2. isletme hakki siiresi boyunca her tiirlil yatirim, bakim ve faaliyet masraflari igletmeci
kurulusa ait olmak,

3. Isletme hakki bedeli 1986 yili icin 20.000.000 TL, 1987 yili igin 40.000.000 TL, 1988
yili igin 100.000.000 TL. ve miteakip yillar Hazine ve Dis Ticaret Mustesgarligi toplam
esya fiyat endeksinin % 75' oraninda artiriimak, sartiyla 9 yil streyle igletme hakki
devredilmistir.

Adi gegen sirket ile KOI Bagkanhigi arasinda igletme hakki devri sézlesmesi 24.3.1986
tarihinde imzalanmistir. Onemie belirtelim ki KOI Bagkanhg: ile yapilan gériigmelerde
sirketin devir dncesi ve devri sonrasi performans ve verimlilik analizi yapilmasina iligkin
hic bir bilgi elde edilememistir. Idare yetkilileri sirketin sézlesme yapildigi tarihten bu
yana kontrol{iniin yapiimadidi ve kendilerinde bu hususta bilgi mevcut olmadigini biidir-
migtir.
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3. Ozellestirme Genel Envanteri

1986 yilindan ginimize &zellestiriimesine karar verilen kuruluglarin listesi Tablo 10'da
gosterilmigtir. Ozellestirimesine karar verilen toplam kamu iktisadi tesebbiisti sayisi 3,
bagl ortaklik sayisi 27, banka sayist 4 ve istirak sayisi 73'diir. Tamamen satilmig olan
isletme ve tesis sayisi 18, satigl heniiz gergeklégmemig olan igletme ve tesis sayisi ise
8'dir. Ozellestirme kapsamina alinan bir igletmenin ise isletme hakkinin devri yapilmig-

tir.

Ozellestirme kapsamindaki kuruluslardan hisseleri tamamen satilanlar ise Tablo 11'de
gosterilmigtir. Tamamen 6zellestirilen 5 adet bagl! ortaklik ile 11 adet istirak bulunmak-
tadir. Bogazi¢i Hava Tagimacilid ise tasfiye edilmistir.

Ote yandan 2 Temmuz 1991 tarihi itibariyle 6zellestirme uygulamalarindan elde edilen
toplam gelir yaklagik 2.3 Trilyondur. Yillar itibariyle yapilan dzellestirme uygulamalari
ve elde edilen gelir Tablo 11'de gdsterilmigtir. Tablo 12'de gliniimize dedin tamamen
ozellegtirilen kuruluglarin bir listesi yeralmigtir. Tablo 13'de ise 1986-1991 yillari arasin-
da saglanan &zellegtirme geliri, ydntemleri itibariyle ayri ayri gésterilmistir. Ozellestirme
gelirlerinin yaklagik 1 Trilyonu halka arz uygulamalarindan elde edilmistir. IMKB'inda
satis sonucu elde edilen gelir yaklagik 475 milyar TL'dir.
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SONUGC VE ONERILER

Bilindigi Gizere TUSIAD 1986 yilinda hazirlik safhasinda bulunan 6zellestirme ¢alisma-
larina 151k tutmak ve konunun kamuoyunda daha genis bir platiormda tartisiimasina
katkida bulunmak amaciyla Ozellestirme (KiT'lerin Halka Satiginda Bagar Kosulla-
n) bagligini tagiyan bir rapor yayinlanmistir. Sézkonusu raporda TUSIAD'in serbest pi-
yasa ekonomisi ve 6zellestirme konusundaki su gdruslerini tekrar hatirlatmada yarar
bulunmaktadir:

- Ulkemizde piyasa ekonomisine gegis yolunda bazi koklli adimlarin basariya ulagmasi
ve kaynaklarin etkin dagiliminin gergeklestiriimesi igin devletin sosyal ve stratejik nite-
likte olmayan piyasalardan c¢ekilmesi zorunludur. Bugilin artik devletin birgok alanda
dzel sektdre dnclllik etmesine ve surikleyici rol oynamasina gerek kalmamig, verimsiz
kamu kuruluglarinin piyasay! diizenleme fonksiyonlarini da yerine getirmedikleri ve bi-
yik bir kaynak israfina yol actiklan agikga ortaya ¢gikmistir. Ozellegtirme bu agidan pi-
yasa ekonomisine gegisi amaglayan ekonomik reform programinin temel bir unsuru
olarak gériilmelidir.

- Ozellestirme programinin bagarisi igin éncelikle kamuoyunun bu programin zorunlulu-
duna, kisa ve uzun vadeli yararlarina ve ideolojik-politik bir konu olmadidina inandiril-
masi gerekir. Kamuoyu destegi, hem programin bagarih bir sekilde uygulanmasi hem
de surekliligi icin zorunludur. Cuinkl halkin biyik kesimi (isadami, ydnetici, memur, k-
¢Uk tasarruf sahibi vb.) yalniz gdzlemci olarak kalmayip ¢esitli sekillerde programla ya-
kindan ilgili olabilecektir. Bu sebeple ¢esitli araglarla (kitle iletisim araglari, toplantilar,
-konferanslar, anketler vb.) bir taraftan kamuoyunun hazir olup olmadig: saptanmali, di-
ger taraftan gesitli kesimlerin programi benimsemeleri saglanmalidir. |

Ayni zamanda hukimetin de bu programi yalnizca bir gelir kaynagi olarak gdrmeyip :
¢ok yonll ekonomik ve sosyal sonuglara ulagmanin bir araci olarak diigiinmesi, 6n ha- -
zirliklarm ve uygulama bigiminin bu amaca dénik olarak planlanmasi gerekir. Ayrica :
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konunun ideolojik platformlara gekilmesinden kaginiimall ve toplumun tiim kesimlerince

benimsenmesi saglaniimahdir.

TUSIAD"In bu gérilgler dogrultusunda hazirlamig oldugu raporun (izerinden yaklasik 5
yillik bir stire gegmistir. Elinizdeki rapor 1986 yilindan giinimuze degin &zellestirme uy-
gulamalarindaki gelismeleri kamuoyuna sunmak gayesiyle hazirlanmigtir. Aradan ge-
cen stire igerisinde Ulkemizde 6zellestirme konusunda ne kadar yol alindigi, uygulama-
da ortaya ¢ikan sorunlar ve elde edilen sonuglar bu rapor kapsaminda incelenmigtir.
Asagida Ulkemizdeki zellestirme uygulamalarina iligkin bazi genel degerlendirmeler

ve Oneriler yer almigtir.
GZELLESTIRMEDE HEDEF DEGISIKLIGI

Ulkemizde ézellestirmenin temel amaglari Morgan Guaranty ile Wyvern Research As-
sociate (WRA) firmasi tarafindan st diizey kamu gérevlileri arasinda yapilan bir anke-
te dayall olarak belirlenmistir. Bu anket ve arastirma sonucuna gére lkemizde Gzelleg-
tirmede birinci dnemli amag olarak "pazar glglerinin ekonomiyi harekete gegirmesine
imkan verilmesi", ikinci 6nemli amag olarak ise "verimliligin artiriimasi” saptanmigtir.
Sézkonusu aragtirmaya gore llkemizde dzellestirme programinin son amagci olarak da

"devlete gelir saglanmasi” belirlenmistir.

Ulkemizde dzellestirme amaglari igerisinde goreceli olarak 6nem tasiyan amaglann za-
man icerisinde giderek énemini kaybetmeye bagladigr géruimustir. Nitekim Dilnya
Bankas! Ttrkiye Temsilcili§i'nde gdrev yapan Sven B. Kjellstrom, Dinya Bankasi tara-
findan Kasim-1990'da yayinlanan caligmasinda Glkemizdeki dzellestirme uygulamalari-

na iligkin su elestiriyi ydneltmektedir:

"Tiirkiye'de 6zellestirme uygulamalarinda etkinligin ve verimliligin artiriimasi
amaci geri plana itilerek 6zellestirme stratejisi bltce agiklanni finanse edecek bir
durum almistir.” (Kjellstrém, 1990).
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Kjellestrom'e gdre, daha &nce belirlenen temel amaglar siralamasi igerisinde géreceli
olarak en az énem taglyan amag, zaman igerisinde giderek én plana ¢gikmistir. Ulkemiz
acisindan 6zellestirmenin temel hedefi serbest piyasa ekonomisine iglerlik kazandir-
mak olmalidir.

KAMU KESiMi GENISLEMEYE DEVAM EDIYOR

Ozellestirme, en genis anlamda milli ekonomi icerisinde piyasa ekonomisini guclendire-
cek ve devletin iktisadi etkinligini azaltacak tlim uygulamalarn igermektedir. Devletin
mal ve hizmet Ureten igletmelerinin, yani KiT'lerin &zel kesime devri, 6zellestirme politi-
kasinin sadece bir ydniini olusturmaktadir.

Bu agidan bakildiginda llkemizde gectigimiz on yil icerisinde agik bir paradoks yasan-
digini goriiyoruz. Bir tarafta, devletin roll ve fonksiyonlarini kigtltmeye ¢alisan bir hii-
kiimet, dider tarafta ise bunun tam aksine genislemeye devam eden kamu kesimi... is-
tatistiki veriler kamu kesiminin 1980 sonras| dénemde hizla bly(digini carpici bir se-
kilde ortaya koymaktadir. Genel ve katma butcgeli idareler yanisira mahalli idareler ve
KIT harcamalar ve 6zellikle biitce disi fonlardan yapilan harcamalar son on yil iceri-
sinde dnemli artiglar géstermisgtir.

Devlet nicin baylyor? Kamu kesimi nigin geniglemeye devam ediyor? Bu ¢ergevedeki
sorulara cevaplar bulmak gereklidir. Devletin bliylimesinin en énemli nedeni 1980 son-
ras| donemde ekonominin asir élglde politize olmasidir. 1980 sonrasi dénemde, eko-
nomik yap! ve kurumiar da énemli dlglide bozulmustur. Devletin bllyimesi, yani kamu
harcamalarinin artmasi demek, vergi yiikiiniin de zaman igerisinde zorunlu olarak art-
mas! anlamina gelmektedir. Devletin harcamalarinin artmaya devam etmesi serbest pi-
yasa ekonomisi mantidi ile gelisir. Kamu harcamalarinin artmasi finansman yoéniinden
degerlendirildiginde baslica su sonuglar dogurur:

1. Vergileyerek harcamak: Kamu harcamalari esasen vergi gelirleri ile finanse edilir.
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Hilkiimetler kamu harcamalarinin bittiniyle vergilerle finanse ediimesinden kaginirlar.
Sonug olarak, vergi ylikiinin, kamu harcamalarinin artis oranindan daha az bir oranda
artig gostermesi bitge agiklarinin temel nedenidir. Ulkemizde de biitge agiklarinin kro-

niklesmesinin temel nedeni esasen budur.

Vergileyerek harcamanin énemli bir sonucu da ekonomik blytime Gzerinde dogurdugu
olumsuz etkilerdir. Vergiler, miitegebbislerin yatinm arzulari, toplam tasarruflar, ¢alis-
ma gayreti ve prodiktivite lizerinde olumsuz etkiler gésterirler. Bu, sonug olarak toplam
piyasa Uretiminin, yani GSYiH'daki artisin yeterince olmamasi ve hatta azalmasi aso-

nucunu dogurabilir.

2. Vergilemeden harcamak: Kamu harcamalarinin -her ne tiirde olursa olsun- artiril-
masi siyasal iktidara yeniden segilebilme sansi saglar.Siyasal iktidar, oy kaybini en aza
indirmek icin kamu harcamalarinin vergi-dig! kaynaklara bagvurmak suretiyle finanse
edilmesine galisir. Vergi disi kaynaklarin baghcalar ise emisyon ve bor¢lanmadir. Tar-
kiye'de maalesef politik konjonktiir onu gdstermektedir ki, siyasal iktidarlar 6teden beri
bir se¢cim ekonomisi stratejisi izlemiglerdir. Se¢im dénemlerinde kamu harcamalarinin
artinlmasi ve bunun &zellikle karsiliksiz kadit para basmak ve/veya borglanma yoluyla
finansmani, icinde yasadigimiz ekonomik sorunlarin temel kaynagini olugturmustur.

Kamu harcamalarinin artmasi, ister vergilerle, isterse vergi digi gelirler ile finanse edii-
sin milli ekonomi (izerinde olumsuz sonuglar dogurur. Slphesiz, devletin belli diglide
ekonomiye miidahale etmesi, tanzim ve tegvik edici rol oynamast kaginiimazdir.
Gnemli olan devletin ne yapmasi ve ne yapmamasi gerektiginin iyi tesbit edilmesidir.
"Devletin gbrevi ve fonksiyonlari ne olmalidir?" sorusu bir tlkenin ekonomik kalkinma-
da bulundugu asama ile yakindan ilgilidir. Kalkinmanin baglangicinda devletin altyap:
yatinmlar yanisira KiT'ler olusturmak suretiyle igletmecilik yapmasi, bu suretle ézel
sektorl yonlendirici ve tegvik edici rol oynamasi uygun olabilir. Ancak, kalkinmanin ileri
asamalarinda devletin yavag yavas ekonomik faaliyetlerden ¢ekilmesi, ekonomiye olan
midahalelerin en aza indiriimesi gereklidir. iktisadi kalkinmanin bu gekilde giiven igeri-
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sinde devamhlik kazanmasi i¢in devletin i¢ ve dis glvenligin saglanmasi, adaletin temi-
ni, barajlar, limanlar, hava limanlari, telekomiinikasyon sistemleri, karayollari, demiryol-
lar1, su yollari, su kanallar vb. gibi altyap tesislerinin olusturulmasi diginda ekonomik
faaliyetlerden kacinmasi gereklidir. Ozellestirme bu ag¢idan piyasa ekonomisine ig-
lerlik kazandirabilecek ve kamu kesiminin milli ekonomi icerisinde etkinligini
azaltacak temel politikadir.

OZELLESTIRMEDE NE KADAR YOL ALINDI?

Ozellestirme herseyden evvel bir zamanlama ve planlama meselesidir. Ozellestirmenin
basarisi igin yapilacak iglemlerin énceden iyi tesbit edilmesi ve planli bir sekilde prog-
ramin yaratilmesi gereklidir.

Ozellestirme uzun dénemli bir strateji olarak ele alinmalidir. Cumhuriyetin kurulusun-
dan ginimiize degin olugturulmus ¢ok sayida kamu iktisadi tesebblsin{ birden elden
cikarmak o kadar kolay bir is olarak gériilmemelidir. Bu agidan 6zellestirme tedricen
uygulanmalidir. Ancak ne var ki Tirkiye'de gegen alti-yedi yil igerisinde hala ézellesti-
relim mi, 6zellestirmeyelim mi?" taﬁlgmalar| yapilagelmektedir. Ozellestirme konusun-
da uzun slren hazirlk galigmalarina ragmen hala dnemli bir mesafe katedilmis degil-
dir. Tark ekonomisinin dar bogazdan ¢ikmasi icin en 6nemli basamaklardan biri 6zel-
lestirmedir.

Ozellestirmenin hizlandirnimasi ve bu yénde mesafeler katedilebilmesi icin 6zellegtirme
programini yriten Kamu Ortakligi idaresi Baskanligi'na, siyasal iktidarin baski ve mii-
dahalelerinin diginda daha rahat ve kolay karar alabilme ve uygulayabilme imkani sag-
lanmalidr. Ozellestirme sadece ANAijf iktidart déneminde gelistiriimis bir dlglince de-
gildir. Daha 6nce 1950'li yillarda De’fﬁokrat Parti iktidari da 6zellegtirmeye hilkiimet
programinda yer vermig, ancak bunun uygulanmasini gergeklegtirememistir. Hatta bu
dénemde KIiT sayisinda ve yatirnmlarinda azalma yerine artis olmustur. Esasen KiT'ler
Cumhuriyetin kurulugundan giiniimiize siyasal iktidarlar tarafindan politik yandaglara is
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saglanmasinda birer arag olarak gérilmuslerdir. Bu gérus gercevesinde 6zellegtirmeye
taraftar olan hukimetlerin dahi bunu uygulamada ciddi glgliklerle karsilagabilecekleri-
ni séylemek mumkindir. Kisaca, 6zellestirme programini hizlandirmak i¢in KOl'ye ba-

gimsiz karar alabilme ve uygulayabilme imkani saglanmalidir.
OZELLESTIRME PROGRAMI HALKIN BILGiSi DAHILINDE YUORUTULMELIDIR

Ulkemizde 6zellestirme programi ve stratejisinin kamuoyuna butin yénleriyle agik ve
net bir sekilde sunuldugunu sdylemek miimkiin degildir. Ozellestirme hazirlik galisma-
larnini ylrttmekle goreviendirilen Morgan Guaranty Bank'in hazirlamig oldugu master
plahm, bunun disinda tekstil, glibre ve ¢gimento sektbrlerinde ayri ayn yabanci danis-
man firmalara hazirlattinilan raporlarin basinda ve kamuoyunda yeterince tartigiimadig
sBylenebilir. Kaldi ki kapall kapilar ardinda hazirlattirilan bu raporlarin konuyla ilgilenen
akademisyen, uzman Kisi ve kuruluglardan saklanmasini anlamak mumkin degildir.
Ustelik bilingli olarak, bu yabanci danigmanlik firmalarinin yaptiklar hizmetler karsihig
ddenen paranin miktari da maalesef kamuoyunun bilgisi diginda tutulmus ve bdylece

basinda gesitli speklilasyonlarin yaratiimasina da firsat ve ortam yaratiimigtir.

Morgan Guaranty firmasina astronomik bir rakam ddenerek haztrlattirtlan master pla-
nin bir kismi ve 6zeti DPT tarafindan Tirkge'ye gevrilmig, ancak bunun dabhi ilgili kisi ve
kuruluslara verilmesinden adeta gekinilmistir. Ote yandan 6zellegtirme 6ncesinde ha-
zirlanan "Information Memorandum'larin da yine konu ile ilgilenen kisi ve kuruluglardan
gizlenmesini anlamak mimkin degildir. Sunu tekrar hatirlatmakta yarar goriyoruz:
Halkin destegini kazanmamis bir programi uygulamak ve bundé basari saglamak
miimkiin degildir. Bu nedenle, 6zellestirmeden sorumiu KOI Bagkanligi'nin "agiklik"
ve "seffaflik" igerisinde galigmalarini sirdiirmesi 6nem arzetmektedir. Bu idare blnye-

sinde enformasyon akisini saglayacak bir birim olusturulmasinda yarar bulunmaktadir.
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ONCELIK (PRIORITY) SORUNU

Oncelik meselesi, dzellestirme programinin basarisi igin (zerinde titizlikle durulmasi
gereken bir husustur. Ozellestirmede su iki konuda &nceliklerin iyi tesbit edilmesi ge-
reklidir:

- Oncelikle 6zellestirilecek KiT'lerin secimi;

- KiT hisse senetlerinin ve/veya varliklarinin satilacagi kisi ve/veya kurumlarin tesbiti,

Birinci konu, mevcut kamu ikiisadi tegebblsleri arasinda hangilerinin daha énce 6zel
kesime devredileceginin tesbiti ile alakalidir. Stiphesiz, KiTlerin 6zellestirimesi, tilkenin
ekonomik yapi ve gelismiglik seviyesi ile iginde bulunulan ekonomik ve politik konjonk--
tlr ile yakindan alakahdir. Konuya tlkemiz agisindan bakildijinda su genel degerlen-
dirmeyi yapmak mimkindr. Ulkemizde KiT'lerin bazilari, ekonomik, sosyal ve stratejik
Onemleri itibariyle kamu mulkiyetinde kalma konumlarini siirdirmeleri gerekli olan ku-
ruluglardir. Bazilar ise tarihi gérevierini tamamlamig, faaliyetlerinin devaminda devlet
ve Ulke igin yararl olma fonksiyoniarini yitirmis kamu iktisadi tesebbdsleridir.

Morgan Bank tarafindan hazirlanan master planda iilkemizdeki KiT'ler "ekonomik ya-
sayabilirlik” ve "yatinm gereksinimleri* olmak Gzere iki kritere dayali olarak analiz edile-
rek dncelik sirasi saptanmistir. Ulkemizde Ozellestirme uygulamalarinda Morgan
Bank'in éncelik sirasi énerisi kismen gecerli olmustur.

Oncelik meselesi ile ilgili olarak ikinci husus KiT'lerin kimlére "Bncelikle" satilacagidir.
Ozellestirmede potansiyel alicilar,

- kisisel yatirmeilar,

- kurumsal yatinnmeilar,

- sirket ¢alisanlar,

- yabancilar,

- yabanci ulkede ¢alisan Tlrk vatandaglart,
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- sirketin bulundugu yoére halki

seklinde gruplandirilabilir. KiT hisse senetlerinin yukarida belirtilen gruplardan hangisi-
ne oncelikle satilacagl Snem arzetmektedir. Oncelik konusu ile ilgili olarak Kamu Ortak-
ligi Fonu Yénetmelidi'nin 18. maddesinde su hikim bulunmaktadir:

"Hisse senetleri satiginda ¢alisanlara éncelik ve 6zel sartlar getirilmesine kurul karar
verebilir. Yére halkina da buna benzer kolayhklar taninabilir.”

Ulkemizde ileride de belirtilecedi Uizere, dzellestirme kanununun ¢ok iyi diizenlenmemis
olmas! uygulamada bu konuda bazi 6nemli sorunlari glindeme getirmistir. 3291 sayili
kanunda KiT hisse senetlerinin "kime" satilacagi hususunda bir hilkiim mevcut degilldir.
2983 sayili kanunda ve buna dayanilarak cikarilan KOF Ydénetmeligi'nde ise satigin
"hakiki ve hikmi sahislara” yapilacag seklinde gok genel bir ifade kullaniimigtir. Nite-
kim, 6zellestirme ile ilgili mevcut yasalarda konunun iyi bir sekilde dizenlenmemis ol-
mas! bazi KiT'lerin satisinda sorunlar ortaya gikarmigtir.

SOSYAL OZELLESTIRME POLITIKASI VE ESOP

Ozellestirme politikasinin basarili olabilmesi icin KIT hisse senetlerinin gelir ve serveti
dislk olanlarca satin alinmasi igin gesitli tedbirler alinmalidir. Servetin genig Kitlelere
yayiimasi bu sekilde bir "Sosyal Ozellestirme Politikas" uygulamakla mimkiin olabi-

lir.

KIT hisse senetlerinin ¢alisanlara, yoneticilere ve kiiglk tasarruf sahiplerine belii avan-
tajlarla satiimasi bu kesimlere bir gelir transferi anlamina gelir. Boylece 6zeliestirmeye
sosyal bir mahiyet ylklenmesi ile, kisaca "Sosyal Ozellestirme Politikas!" vasitasiyla bir
taraftan KiT'lerde verimlilik orani yiikseltilirken diger taraftan verimlilik artisinin disuk
gelir gruplarina aktariimasi saglanir. Gergekten de,daha genis bir kesimin (iggi, yonetici
ve kiicik tasarruf sahipleri) kamu iktisadi tesebbuslerinin mlkiyetine ortak ediimesi,
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gelir dagilim (zerinde olumlu etkide bulunurken, ayni zamanda miulkiyet ve emek fak-
torlerini birlegtirerek is anlasmazliklarini azaltir ve verimliligi yUkseltir.

Sosyal dzellestirme politikasi ESOP (Employee Stock Ownership Plan), adi verilen
bir program ile gerceklestirilir Qal1§an|ara Hisse Senedi Satis Plant olarak adlandirila-
bilecek ESOP, ABD'nde ve diger bazi geligmis llkelerde ekonomik demokrasinin ger-
geklestiriimesi yéninde giderek yaygin bir uygulama alani bulmaktadir.

Ulkemizde ilk hatka arz 6rnegi olan TELETAS'ta ESOP plani uygulanmis ve bu yénde
basartll sonuglar elde edilmistir. TELETAS 6érneginde ¢alisanlarin hisse senedi sahibi
olabilmeleri igcin cesitli 6zendirici tedbirler alinmistir. TELETAS'In toplam arz edilen %
22 kamu hissesinde 6zellestirmeden sonra caligsanlar % 36.9 pay sahibi olmusglar ve
bunun sonucu olarak kendilerini temsilen bir personeli sirket ydnetim kuruluna sokmus-
tur. Bu agidan, TELETAS 6zellestiriimesinde, calisanlarin yénetime katilmasi seklinde
bir amag da bir él¢iide gergeklestiriimis bulunmaktadir.

YABANCI DANISMANLAR KONUSU

Ulkemizde ézellestirme hazirlik calismalarinin yapilmasinda ve daha sonra sirketlerin
Ozellestiriimesinde énemli dicide yabanci danigman firmalardan yararlanitmigtir. Sip-
hesiz, 6zellestirme sirecinde satis isleminin gerektirdigi cok ydnlli ¢alismalarda yaban-
ct danisman firmalarin deneyimlerinden istifade etmek dogru bir yaklagimdir. Ancak
Tarkiye'de "yabancilar en iyisini yapar" seklinde yanlsg bir imaj yaratiimistir. Oysa bir
konu hakkinda fikir olugturabilmek icin dnce o konuyla direkt ilgili kisi ve kurumlardan
bilgi alinmas| daha dogru ve rasyoneldir. Ozellestirme hazirlik calismalari adeta "kapali
kapilar ardinda” yuritilmuas, bu ¢alismalarda Universite, is¢i ve igveren sendikalari,
sermaye piyasasi vb. kurumlardan ¢alisan uzmaniardan yararlanmak ihtiyaci hissedil-
memigtir. Yabancilarin ézellestirme konusunda stratejinin olusturulmasi yéninde teknik
bilgilerden istifade edilirken, tarihsel gegmisi Cumhuriyetin kurulmasi ile 6zdeglesmis
bulunan KiT'lerde rehabilitasyon ve reorganizasyon calismalarinda daha énce gérev
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yapmig uzman kimselerin bilgi ve deneyimlerinden yararlanmak geregi duyulmamustir.
KiT'lerin dzellestirme stratejisinin 5-6 ay icerisinde yabancilara hazirlattirilan raporlar

ile gerceklestirilmesi konusu ¢esitli kesimlerce elestirilmistir.

YABANCILARA SATIS KONUSU: "OZELLESTIRME Mi YABANCILASTIRMA MI?"
TARTISMALARI

Ozellestirmeyi "devlet elden gidiyor", "milli tesislerimizi yabancilara satiyorlar" seklinde
slogan diizeyinde degerlendirmek dogru degildir. Yabanci sermayenin tlkeye akisin
hizlandirmak agisindan dzellestirme politikasindan bir arag olarak yararlanilabilir. Bu
konuda 6nemli olan éncelik sirasini iyi tespit etmektir. KiT'ler 8ncelikle halka, yani mil-
lete ve KIT galiganlarina devredilmelidir. Agiktir ki tilkemizde KiT'lerin milli ekonomi ige-
risinde payi niceliksel olarak kiigiimsenmeyecek diizeydedir. Tiim KiT'leri halka ve gali-
sanlara satmak suretiyle dzellestirmek mimkin degildir. Bu nedenle, yurt icindeki kigi-
sel ve kurumsal yatinmcilar yanisira yabancilara satis Ozerinde énemle durulmaldir.
Bu konuda 6nemie belirtiimesi gerekli husus KiT'lerin yabancilara satisinda hisse se-
netlerinin ve/veya aktiflerin biitiinliyle biok halinde satisindan kaginimasidir. Ulkemiz-
de su ana kadar yapilan uygulamalarda "yabancilara satis" konusu genis elestirilere
neden olmustur. CITOSAN ve USAS'in sattsi mahkemelik olmustur. Bu gelismeler ge-
lecekte yabanctiara satig konusunda stiphesiz olumsuz bir etki yaratabilecektir. GIiTO-
SAN ve USAS'In satisindaki basanisizli§i yabancilara satistan ziyade su iki hususa

baglamak daha dogru olur.

1. Mevcut 6zellestirme ile ilgili hukuksal normlardaki eksiklikler,
2. Satig fiyatinin tespitinde ortaya ¢ikan sorunlar.

3291 sayili 6zellestirme kanununda satisin kimlere yapilabilecegine iliskin bir hiikiim
mevcut degildir. 2983 sayili kanunda ise KiT hisse senetlerinin hakiki ve hilkkmi sahisla-
ra satilacag! belirtilmistir, bunun "yerli" hilkmi ve hakiki sahislara mi yoksa "yabanci”
hakiki ve hiukmi sahislara mi olacagi belirtiimemistir. KOF yénetmeliginde ise yine ya-
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bancilara satis hususunda bir hikiim mevcut degildir. Bilindigi tzere CITOSAN ve
USAS 6zellestirme kapsamina 54 sayili TKKOK karariyla alinmistir. S6zkonusu karar-
da aynen su ifade yer almaktadir.

"... 6zellegtirme karan alinan bagh ortakliklar ve igtiraklerdeki kamu hisselerinin dnce-
likle calisanlarina, yore halkina, kiiclk tasarruf sahiplerine, yurt disindaki igcileri-
mize, halka satilmasina” karar verilmistir."

Aciktir ki TKKOK kararinda yabancilara satis konusunda bir ifade yer almamaktadir.
Nitekim, Ankara 1. idare Mahkemesi bu yiizden CiTOSAN ve USAS 6zellestiriimesi ile
ilgili olarak yUrUtmenin durdurulmasina karar vermistir.

ikinci olarak yabancilara yapilan blok satis uygulamalarinda sirketin satis fiyatinin tes-
biti énemli bir sorun olarak ortaya ¢ikmigtir. Ulkemizde dzellestirme hazirlik calismala-
rini stirdiren Morgan Guaranty firmasi hazirladidi raporda satig fiyatinin tesbitinde en
glvenilir ve dogru yéntemin "indirgenmis nakit akisi yéntemi" oldugunu savunmaktadir.

Ulkemizde bu yénteme dayall olarak USAS'in satis fiyati 1984 Aralik ayi verileri kulla-
nilarak 64 milyon ABD Dolari olarak hesaplanmigtir. USAS yaklasik 4 yil sonra ise
14.450 bin ABD Dolari kargiligi 32.014.8 milyon TL.pesin olarak satiimigtir. Satig s6z-
l[esmesinde ayrica 10 yil slre ile vergi sonrasi karin % 21'inin alinacag belirtilmigtir.

CITOSAN ve USAS'In satisinda basinda yeralan tartisma ve elegtiriler kamuoyu (ize-
rinde "milli tesislerimizin yabancilara satisi”, "devlet elden gidiyor” vb. gekilde yanlis bir
imaj uyandirmistir.

Tekrar belirtmek gerekir ki 6zellestirmede KiT hisse senetlerinin veya aktiflerinin ya-
bancilara satigini "Yabancilastirma" olarak algilamak dogru degildir. Ulkemizde mevcut
KiT'lerin timyle yerli kigisel ve kurumsal yatinmeilara, sirket caliganlarina satigi mim-
kiin degildir. Bu agidan bazi KiT'lerin yabanc iilkelerdeki yatirimcilara direkt olarak sa-
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tisinda bir sakinca yoktur. Yabancilara satis islemlerinde su hususlara dikkat edilmeli-
dir:

- Yeni teknoloji transferi,

- Yabanci yatinmcinin tlkemize ihracat ve déviz kazandirma potansiyeli,

- Ozellegtirme sonrasinda sektdrde tekellesme olup olmayacag! durumu,

- Yabancit girketin satigindan belli bir siire sonra bir kisim hisselerini halka ve sirket ¢a-

lisanlarina arz etmesi hususu.

Bunlarin diginda uluslararasi diizeyde ilgi cekebilecek bazi KiT hisselerinin (6rnegin
PETKIM) uluslararasi sermaye piyasalarinda satiga arz edilmesi hususunda da gerekli

calismalar yapiimahdir.
HUKUKSAL SORUNLAR

Ulkemizde &zellestirme ile ilgili olarak Anayasa'da mevecut hicbir hukuksal norm bulun-
mamaktadir. Ozellestirme ile ilgili yasalar da maalesef iyi bir sekilde dizenlenmemistir
ve 6nemli eksiklikler icermektedir. 3291 sayili Ozellestirme Kanunu, (ilkemizde alisila-
gelmis kanun yapimindan farkh bir gekilde hazirlanmigtir. Bu kanun ile Merkez Bankasi
Kanunu, Bankalar Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu'nun bazi hikimlerinde degi-
siklikler yapilmig, kanunun 13-16 maddelerinde ise 6zellestirme ile ilgili hiikiimler yer
almigtir. Son derece dnemli olan béyle bir konuda 6zellestirme ile ilgili hilkimlerin 4
madde icerisinde sikistinlmig olmasi dogru degildir. Bununla birlikte 3291 sayili kanun-
da Gzellegtirmeye iligkin duzenlemelerin fazlastyla acik, anlasilir ve yeterli olmadigi an-

lagiimaktadir.

3291 Kanun tamamen yirdrlikten kaldirnlarak yeni bir 6zellestirme kanununun
ylirGrliige konmasi kacinilmaz olmustur. Ayni sekilde 233 sayill KHK ve 2983 sayili
Tasarruflarin Tegviki ve Kamu Yatirimlarinin Hizlandirdlmasi Hakkindaki Kanun'un da

bu cercevede gbzden gegiriimesi gereklidir.
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Daha &nce de belirtildigi Uzere yUrirlikteki 3291 sayill yasada, zellegtirmede satigin
kimlere yapilacag! hususunda bir hilkkiim mevcut degildir. Sadece 2983 sayill yasada
ve buna dayanitarak ¢ikarilan Kamu Ortakh@i Fonu Yénetmeligi'nde satigin "Hakiki ve
HUkmu Sahislara” yapilacagina dair bir ifade yer almaktadir.

Ote yandan, 6zellestirme ile ilgili mevcut yasalarda, 6zellestirme karar ve yiiriitme or-
gani ve bunlarin gbrevleri konusunda celigkili ifadeler yer almaktadur.

Gunumdize degin 6zellestirme ile ilgili karar alma hususunda baglica su organlar yetkili
kilinmislardir: ‘

- Ekonomik isler Yiiksek Koordinasyon Kurulu (EiYKK),
- Toplu Konut ve Kamu Ortakh@i Kurulu (TKKOK),

- Bakaniar Kurulu,

- YUksek Planlama Kurulu, (YPK),

- Kamu Ortaklig! idaresi Bagkanlig

Mevcut 2983 sayill kanun, 233 sayili KHK, 3291 sayili kanun, 2953 sayili yasada degi-
siklik dngéren 414 sayilt KHK ve son olarak da 3701 sayth DPT Kurulug ve Gérevleri
Hakkinda Kanun'un birlikte ele alinarak dzellestirme karar ve ylritme organinin agik
ve net bir sekilde belirlenmesi gereklidir. Yeni ylrirliige konacak dzellegtirme yasasin-
da 6zellegtirmenin;

- amacinin,
- ydntemlerinin,

- satigta dncelik sirasinin,

- 0zellestirme ile ilgili organlarin gérev ve igleyislerinin,

- Ozellestirme ile saglanacak gelirin ne sekilde kullanitacag vb. hususlarin agik ve net
bir sekilde yer almas| saglanilmalidir.
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OZELLESTIRMEDE iSTIHDAM SORUNU...

Ozellestirme konusuna ydneltilen elestirilerden birisi de istihdam konusunda ortaya gik-
maktadir. KiT'lerdeki asin istihdam ya da, daha dogru bir ifadeyle gizli issizlik gercedi,
ozellestirme sonrasinda, istihdam edilen bir kisim isglicintin isine son verilmesi sonu-
cunu dogurabilecektir. Ayni sorun verimsiz ve zarar eden KiT'lerin tasfiyesi halinde ¢ok
daha blylk boyutlara varabilecektir. Bu konuda baglica su énerilerin dikkate alinma-

sinda yarar gérlyoruz;

1- Ozellestirilen isletmelerde calisanlar icin 6zel bir kidem tazminati yasasi ¢ikariimall
ve bu yasa cergevesinde uygun sart ve kosullarla fazia isglcu eritilmeye ¢aligiimahdir.
Esasen 1475 sayil is Kanunu geregince olusturulmasi éngérillen "Kidem Tazminat!
Fonu" ile ilgili olarak bugtine dedin yasal dizenleme yapilmamistir.

2- Yine Ozellestirilen isletmelerde galisanlar igin erken emeklilik ngbren bir yasa yar(r-
lige konulmas! da isgiicii fazlasinin ortadan kaldirimasinda yararl olacaktir. Onemle
belirtelim ki isgiiclin fazlasi eritiimek istenirken, kalifiye isglclnin isten ayriimamasi

icin gerekli 6nlemler alinmahdir.

3- Ayrica istihdam sorununun ¢6z{mi igin sadece ézellestirme kapsaminda bulunuian
kamu iktisadi tesebbusleri calisanlari icin bir igsizlik sigortasi uygulamas: baglatilabilir.

OZELLESTIRME DANISMA KONSEYi OLUSTURULMASI

Daha énce TUSIAD tarafindan hazirlanan ézellestirme raporunda, 6zellestirme ile gé-
revli idareye yon verecek gesitli kesimlerden (is¢i ve igveren sendikalari, Gniversiteler,
Sermaye Piyasasl! vb.) olusan bir Danisma Konseyi'nin ya da Kurulu'nun olusturulmasi
onerisi yer almigtir. Bu Kurul'un fonksiyonu, programin sait politik endigelerle yozlagti-
rilmamasini ve gegitli kesimlerin goris ve dneriterinin dikkate alinmasini saglayacak
tavsiye kararlarini almak olacaktir. Yine, énceki TUSIAD raporunda yeralan su énerinin
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de dikkate alinmasi geregine yeniden isaret etmek istiyoruz: "Ozellestirme ile gérevii
idare ve Konsey'de gérev yapan kisilere belli stireyle (10 yil) 8zellestirilen kuruluslarda
gbrev alma yasagi getirilmeli, bdylece gérevlilerin her tlrlli saibeden uzak caligmalari
saglanmalidir”. Ulkemizde halen dzellestirme ile goérevli idarede daha énce calismis
veya halen ¢alismakia olanlarin KiT'lerde Yonetim Kurulu Baskanhdi ve Uyelikleri, vb.
glOrevlerde bulunduklar bilinmektedir.

OZELLESTIRME YERINE "0ZERKLESTIRME" ALTERNATIF Mi?

Ozellestirmenin temelinde esasen 6zel tesebbuslerde kar diirtiisiintin kamu tegebbiis-
lerine oranla daha gucli oldudu ve bu nedenle "etkinlik" ve "verimlilik" kriterleri agisin-
dan kamu tesebbuslerine oranla daha Ustiin oldugu inanci yatmaktadir. Bunun gercek-
ten bdyle olup olmadigi esasen émprik calismalara ihtiyag gosterir. Altini gizerek belir-
telim ki mevcut amprik ¢alismalarin hemen tamamt mal ve hizmetlerin 6zel kesimce
daha etkin ve daha ucuza sunuldugunu ortaya koymaktadir.

Ozerklestirme ile hikiimetlerin KiT'ler tizerindeki baski ve midahalelerinin ortadan kai-
dinimasi ve KiT'lerin {ist ydnetiminin, yani genel maddrlerin secilmesi ve atanmasi ile
ydnetim kurullannin olugsumunda hilkiimetlerin miidahalelerinin en aza indirilmesi géri-
st yillardir Glkemizde pek ¢ok kisi ve kurum tarafindan hazirlanan kitap-rapor vb. dékii-
manlarda savunulmus, ancak bu konuda en ufak bir yol bile katedilememis, aksine KiT
yénetimleri daha da politize olmustur. Genel mudurier adeta, iktidarlanin degismesi ile
orantili bir gekilde degisiklik gdstermektedir. Genel midurlerin atanmasi yanisira, yo-
netim, denetim ve danigma kurullarinin olugumu da tamamen politik tercihlere dayal
olarak gergeklestiriimektedir.

Bunun diginda, KiT'lerin yénetim yapilarinda asin merkeziyetciligin egemen olmasi da
bilinen bir gergektir. Agirn merkeziyetciligin ortadan kaldinlarak, KiT'e bagh, miessese,
bagl ortaklik, igletme ve igletme birimlerinin y&neticilerinin kendilerinin karar verme
serbestisine sahip olmalari yolunda da bir mesafe katedilememigtir.
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Bu agilardan, ozerklestirmenin dzellestirmenin alternatifi olarak dasinilmesi

dogru degildir.

KiT'lerin daha etkin ve verimli kuruluslar haline getiriimelerinde temel kosul, bu kurulus-
lann fiyat, Gretim, yatirim ve istihdam politikalarinin belirlenmesinde hikimetlerin ma-
dahalesini ortadan kaldirmak ve "6zerk" olmalarini saglamaktir. Bu ézerkligin en et-
kin ve basan ihtimali en yiiksek ydntemi ise "dzellestirme"dir. Ozellestirme,
KiT'lerin ve genel olarak tiim ekonominin modernize ve rasyonalize edilmesinin
etkin bir yéntemi ve bu amaca yoénelik politikalar demetinin vazgecilmez bir un-
suru olarak degerlendirilmelidir. Ulkemizde KiT sorununa bu sekilde dzellestirme
yoluyla kokli bir coziim bulunmadan, serbest piyasa ekonomisine islerlik kazan-
dirmak mimkiin degildir.

BUttin bunlara ragmen su gergegi de kabullenmek gerekir. Ulkemizde bugiin icin ézel-
lestirilemeyecek veya 6zellestiriimesi cok uzun bir zamani kapsayacak olan KiT'ler
mevcuttur. Ozellikle KiT'ler icerisinde Kamu Iktisadi Kurulusu (KiK) statiisiinde olan ig-
letmelerin tamamen dzellestiriimesi kolay degildir. Ornegdin PTT, TEK, TCDD gibi kuru-
luglar bu ¢ergevede belirtilebilir. Bu sekilde kisa ddnemde tzellegtirilmesi mumkiin gé-
rilmeyen igletmeler icin ne yapmahidir? Bu tir kuruluglarin devlet elinde daha etkin ve

verimli kuruluglar haline getiriimesi icin ne tlr énlemler alinmalidir?

KiT'lerin rehabilitasyonu, reorganizasyonu ve &zerklegtiriimesi yénlindeki calismalarin
baslangici, hemen hemen KiT'lerin kurulus yillarina kadar uzanmaktadir. KiT'lerin reor-
ganizasyonu ve rehabilitasyonu calismalarn1930'lu yillardan itibaren Tirkiye'nin ekono-
mik ve siyasi glindeminden hi¢c cikmamis; her hilkiimet programinda KiT sorununa na-
sil ¢ézlim getirilecedine iligkin hiikimler yer almis, bu amagla bir ¢ok kanun, tlizlk, y&-
netmelik, vb. ¢ikarilmisg, ayrica gesitli komisyonlar, komiteler, reform kurullari vb. olug-
turulmustur. ButOn bunlara r'agmen KiT sorunu ¢éziilememis ve her gecen gin KiT'ler
Turk ekonomisini kemiren ve 6zellikle TUrk sanayiini olumsuz bir yaptlanmaya sevke-

den kurumiar durumuna gelmiglerdir.
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O halde ne yapmal?

Ozellestirilemeyecek veya 6zellestirilmeleri uzun zaman alacak KiT'lerin revitali-
zasyonu ve rehabilitasyonu icin baslica su oneriler dikkate alinmalidir.

1. Yapilacak ilk is bir KIT Reorganizasyon ve Rehabilitasyon Kurulu olusturmaktir.
Kurul'da; Devlet Planlama Teskilati,Hazine ve Dig Ticaret Mistesarligi, Kamu Ortakhdi
idaresi Bagkanligi, Yilksek Denetleme Kurulu Bagkanligi'nda Kamu iktisadi Tegebbis-
leri ile iigili birimlerde gérevli uzmanlar yanisira, (niversitelerden bilim adamlari ile st
kademe KIT yéneticileri ve bir TUSIAD temsilcisi gorev almalidir. Bu kurulun temel go-
revi KIT sorunlérmm tesbiti, bunlarin ¢éziimiine ydénelik fikirler gelistiriimesi ve KiT'lerle
ilgili olarak yeni bir reorganizasyon modeli olusturulmasidir. |

2. KiT'lerin revitalizasyonu ve rehabilitasyonu icin basari, iyi bir reorganizasyon modeli-
ne dayalidir. Asagida ayrintilari agiklanan kisaca SEKHOL Modeli olarak adlandirilan-
dirilabilecek bir olusum ile yeni bir reorganizasyona gegilebilir.

3. KiT'lerin revitalizasyonu ve rehabilitasyonu programi cercevesinde KiT'lerin serbest
piyasa ekonomisine entegrasyonu yéniinde yasal diizenlemeler yirirlige konmaldir.
KiT'lerin fiyat, Uretim, yatinm ve istihdam politikalarinin kendileri tarafindan belirlenme-

si, hukimetlerin bu konudaki mudahalelerinin en asgariye indirilmesi saglanmalidir.
SEKTOREL KiT HOLDINGLERI (SEKHOL) MODELI

Halen yirurlikte bulunan 233 sayili KHK'de yer alan organizasyon modeli yerine SEK-
HOL Modeli uygulanabilir. Yeni reorganizasyon modelinin esaslarini asagidaki sekiide
Ozetleyebiliriz: (Bkz: Sekil 1)

SEKHOL Modeli'nde "Kamu iktisadi Tesebblsid" deyimi, sermayesinin yizde ellisinden
fazlasi devlete ait olan ve anonim sirket geklinde organize edilmis kuruluslan ifade et-
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mektedir. SEKHOL Modeli'nde halen yUriirliikte bulunan 233 sayili KHK'deki "iktisadi
Devlet Tesekklll (IDT)" ve "Kamu Iktisadi Kurulugu (KIK)" ayinimi yapiimamig, tim ka-
mu iktisadi tesebblisleri "Sektorel KIiT Holdingi" ad altinda sektérler itibariyle holding
seklinde organize edilmiglerdir. 233 sayll KHK'de yer alan Bagl Ortakhk tanimina da
bu model icerisinde yer veriimemistir. Model'de sekidrel KiT holdinglerinin, sermayele-
rinin en az ylizde onbesine, en ¢ok yiizde ellisine sahip oldugu anonim sirketler de isti-
rak olarak adlandirniimaktadir. SEKHOL Modeli'nde yer alan bu istirak tanimi 233 sayili
KHK'de yer alan istirak tanimindan farklt degildir. SEKHOL Modeli'nde yine 233 sayii
KHK'de yer alan ve "Miessese" adi verilen birime de yer verilmemistir. Model'de ano-
nim girketler igletme ve fabrikalardan olugmaktadir. Bir diger deyisle, SEKHOL mode-
linde "isletme" veya "fabrika" deyimi anonim sirketlerin mal ve hizmet reten alt birimle-

ridir.

SEKHOL Modeli'nde tiim Sekidrel KIT Holdingleri direkt olarak Bagbakanliga bagl bu-
lunmaktadir. Bakanhklarin KiT'ler Uizerindeki denetim ve gézetim yetkileri tamamen kal-
dirillmig, bunun yerine Bagbakanlik makamina karsi direkt sorumlu olacak SEKHOL

Genel Miidirligi olusturuimustur.

Modelimizde KiT'ler ile ilgili en tst karar organi KiT Yiiksek Kurulu'dur. Bu kurulun te-

mel gbrevleri sunlar olmalidir:

- Meveut Sektdrel KiT Holdinglerinin verimli ve karli olarak ¢alistirimasi yéniinde esas-
lan ve igletme poiitikalarini belitemek,
- Gerice yorelerde sektdrel KiT holdinglerine bagl yeni anonim sirketler kuruimasina

karar vermek.
- Meveut sekitrel KIT Holdinglerinin dzellestirimesine ve/veya tasfiyesine karar ver-

mek.

SEKHOL Genel Mudurligu ise katma bitceli statlide bir kurum olarak ¢aligmalidir. Bu

kurumun baglica gérevleri sunlardir:
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- Sektdrel KiT Holdinglerinin faaliyetlerini izleyerek bunlarin verimli ve kéarli olarak galig-
malarn: saglamak,

- Sektérel KIT Holdinglerine ait yillik program, bilango ve netice hesaplari ile yillik ve
uzun vadeli ¢alisma programlarina uygun olarak hazirlanan faaliyet raporlarini onayla-
mak,

- Sekidrel KIT Holdingleri tarafindan sunulan yatinm projelerini incelemek ve karar ver-
mek,

- Denetleme Kurulu'nun yillik Denetleme Raporu'nu Bagbakanlik Ylksek Denetleme
Kurulu'na sunmak,

- Sektérel KiT Holdinglerinin karlarinin ne oranda SEKHOL Genel Madirligii'ne aktari-
lacagina karar vermek,

- Zarar eden ve verimsiz ¢aligan anonim sirketlerin rehabilitasyonu igin gerekli énlemle-
ri almak, bu kuruluglara finansman destegi saglamak ve mali yapilarini iyilestirmek.

SEKHOL Genel Midiurligiln Denetleme Kurulu yanisira bir de Danigsma Kurulu'nu
biinyesinde bulundurmaktadir. Belirli sartlara ve ézellikiere haiz az sayida KiT uzmani
bu kurul blinyesinde istihdam edilebilir.

SEKHOL Modeli'nde Sektdrel KiT holdingleri 6zerk bitceli statiide organize edilmisler-
dir. Sektére! KiT Holdinglerine bagh anonim sirketler de tamamen Tiirk Ticaret Kanunu
hiikiimlerine tabidirter. Bu modelde, Sekitrel KiT Holdingleri, Genel Muhasebe Kanunu
ve Devlet ihale Kanunu hiikiimlerine tabi degildirler. Bu kuruluglar tizerinde Sayistay'in
denetimi de sézkonusu degildir. Daha énce de belirtildigi Gzere, SEKHOL Modeli'nde
Sektérel KiT Holdinglerinin idari, mali ve teknik ydnden denetimi SEKHOL Genel M-
dirliga Denetleme Kurulu tarafindan yapilmakta, bu kurulun raporu Bagbakanlik
Yiiksek Denetleme Kurulu'na sunulmaktadir. Bagbakanlik Ylksek Denetleme Kurulu
Baskanligi sadece adi gegen SEKHOL Denetleme Kurulu'nun raporunu onamakla ye-
tinmemekte, ayrica bizatihi bu kurum tarafindan -Sektt')rel KIT Holdingleri tizerinde sii-
rekli denetim ve teftis yapmaktadir.
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SEKTOREL KiT HOLDINGLERI (SEKHOL) MODELI

Sektérel KIT Holdingleri

Sektdrel KiT Holdingleri
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Ote yandan halen y(iririiikte bulunan 233 sayill KHK'nin 40. maddesinde,ilgili bakanlik-
larin KiT'ler {izerinde gdzetim ve denetimine iligkin hiikiim yer almaktadir. Her ne kadar
maddenin son fikrasinda ilgili bakanligin gézetim ve denetimi "kuruluglarin gérev ve
yetkilerini daraltmayacak, normal faaliyetlerini aksatmayacak gekilde kullanilir" denil-
mekteyse de uygulamada ilgili bakanliklarin KiT'ler Uizerinde siirekli baski ve midaha-
leleri s6zkonusu olmustur. SEKHOL Modelinde, tim Sektérel KIT Holdingleri bakanlik-
larin degil direkt olarak SEKHOL Genel Midirliginin denetim ve gbzetim altinda
olacaktir.

SEKHOL Modeli'nde yénetim yapisi ise su sekilde organize edilmistir. (Bkz: Sekil 2)
Sektérel KiT Holdingleri anonim sirketlerden olusmakta ve anonim sirketlerin bir Genel
Kurul'u ve Yénetim Kurulu bulunmaktadir. Sektérel KIT Holdinglering bagl anonim sir-
ketler tamamen Tirk Ticaret Kanunu hilkiimlerine tabidirler ve 6zel anonim sirketlerden
higbir farklar yoktur. SEKHOL modelinde, anonim sirket, sirket yénetim kurulu kararlari
dogrultusunda Genel Midir tarafindan yénetilir. Genel Midir'e bagh Idari-Mali, Teknik
ve Ticari islerden sorumiu ¢ Genel Midir Yardimcisi bulunmaktadir. Mal ve hizmet
(ireten birimlerin baginda ise Genel Midur ve Ticari Isler Genel Miidiir Yardimcisi'na
bagdl Isletme ve/veya Fabrika Midiirl bulunmaktadir.

SEKHOL Modeli gercevesinde olusturulacak Sekiérel KIT Holdingleri'nin 16 sektér ice-
risinde siniflandiriimasi miimkindir. Ornegin, Cimento Sektori KiT Holdingi biinye-
sinde ilkemizde bu alanda faaliyet gdsteren mevcut tim KiT, bagl ortaklik, milessese
ve igletmeler yer alacaktir ve bunlar A.S. olarak organize edileceklerdir. Daha agik bir
ifadeyle, llkemizde, ¢imento sekidril icerisinde faaliyet gdsteren CITOSAN, holding
sekline dénlstirilecek ve buna bagh miesseseler ise A.S. olarak olusturulacaktir. Yi-
ne Bankacilik Sektérii KiT Holdingi ilkemizdeki tiim devlet bankalarini ve sigorta sir-
ketlerini kapsayacaktir. Bir bagka 6rnek olarak Madencilik Sektérit KiT Holdingi'ni
verebiliriz. Turkiye Tagkémur(i Kurumu, Tirkiye Kémiir isletmeleri, Turkiye Petrolleri
A.O'nun sadece petrol arama faaliyeti, Etibank'in sadece madencilik ile ilgili faaliyeti bu
holding biinyesinde sirdirilecektir. Etibank'in bankacilik faaliyeti ise Bankacilik Sekto-
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rii KIT Holdingi biinyesinde slrdiriilecektir.
SEKHOL Modelinin uygulanmasi ile saglanacak yarariar sdyle dzetlenebilir:

- Tim KiT'ler sektdrler itibariyle ayni holding blinyesinde toplanacagindan, bunlarin ko-
ordinasyonu, finansman, igletme, ydnetim vb. sorunlarn daha kolay ¢ézilebilecektir.

- ligili bakanlklarin miidahaleleri ortadan kalkacak, tim sektdrel KiT Holdingleri SEK-
HOL Genel Mudurlagi'nin yetki ve sorumlulugunda daha ézerk bir tarzda faaliyetlerini

sUrdlreceklerdir.
- Denetleme daha etkin ve fonksiyonel olacaktir.

- Verimsiz ¢alisan KiT'ler rehabilite edilerek dzellestirmeye hazir bir hale getirilecektir.
Verimsiz ve kérsiz ¢alisan igletmelerden rehabilitasyon sonucunda dahi verimli bir hale
gelmeyecegi disinilenler ise holding blinyesinde birlegsme, devir ve tasfiye hallerin-
den birisi ile ortadan kaldirilacaktir.

- Ozellestirme programinin daha hizli ve basari bir sekilde uygulanmasi miimkiin ola-
caktir.Bu modelde, verimsiz ve karsiz olan anonim sirketlerin hisse senetlerinin halka
arzi ve/veya menkul kiymetler borsasinda satist yerine, ayni sektdrde faaliyette bulu-
nan tiim KiT'lerin hisse senetleri satisa sunulabilecektir. Daha acik bir ifadeyle, SEK-
HOL Modelinde baslibasina bir anonim girket hisse senedi satisa ¢ikarilabilecegi gibi
anonim sirketleri kapsayan Sektérel KIT Holdinglerinin hisse senetleri de satisa sunula-
bilecektir. Ancak burada dnerilen SEKHOL Modeli'nin esasi KiT'lerin revitalizas-
yonu ve rehabilitasyonunu saglamak, béylece bu kuruluglan ézellegstirmeye hazir

bir hale getirmektir.
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GERICE YORELERDE DEVLETIN ONCULUGU VE KiT YATIRIMLARI

Devletin bir girisimci olarak piyasada yer almasinin bircok nedenleri bulunmaktadir.
Bunlarin basinda 6zel tesebblslere destek ve énclllk gelmektedir. Belirli bolgelerde
ve yatirim alanlarinda risk ve belirsizlik faktérleri,devletin 6zel tegebbislere destek ol-
mak igin girisimci olarak piyasaya mudahale etmesi sonucunu dogurmaktadir. Devlet,
alt yapi, teknik yardim ve kredi ile 6zel tegebbiisii desteklemektedir. Kamu iktisadi Te-
sebbuslerinin olugturulmasinin 8nemli bir nedeni "Tesebbiis ikamesi"dir. Karlilik orani-
nin distk ve sosyal faydanin yuksek oldugu yatinmiarda 6zel tesebblisler genellikle
faaliyette bulunmadigindan bu durumda devletin bizzat KiT'ler vasitasiyla yatirm faali-
yetlerinde bulunmasi gerekli olmaktadir. Ekonomik yénden geri kalmis bélgelerde, bir
diger deyisle gerice ydrelerde devletin KiT'ler vasitasiyla 6zel tesebbiise destek ve 6n-

culik rolinl Ustlenmesi 6nem arzetmektedir.

Konuya Tirkiye acgisindan bakildiginda lilkemizde belirli cografi bélgelerde hala devle-
tin yatinmlarda énculik roli Ustlenmesine gerek oldugu anlasiiir. Gergekten de 1980
sonrasindaki genig kapsamli tegvik politikasina ragmen, Dogu'da halen 6zel sektér ya-
tirrmlarinin yeterli bir seviyeye geldigi séylenemez. Esasen tegvik politikasinin istenildi-
Ji gibi isletilemedigi de uygulama sonuglarindan agik bir sekilde gérilmektedir. Tarki-
ye'de bir gerice yoreler sorunu mevcuttur ve bunu gérmezlikten gelmek mimkin degii-
dir. Gerice ydrelerde 6zel tesebblsin tim tegvik tedbirlerine ragmen ilgi duymadid| ya-
tirnm alanlarinda, yatirimin 8nemi derecesinde KiT'lerin yeni yatinmlara yénelmesi ve
dzel sektdr igin bir dnclllk roli Gstlenmesi yaniis degildir. Bu konuda ortak girisim (Jo-
int Venture) yoluyla yatirim yapmanin imkanlarinin arastinimasi gereklidir.

Ote yandan gerice yorelerde meveut KiT'lerden ézellestiriimesi miimkin gérilenlerin
de basta ¢alisanlarina ve y6re halkina olmak lzere hisse senetlerinin satisa sunulmasi

veya tiimilyle 6zel kesime devredilmesi yarar saglayacaktir.
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ZARAR EDEN KIiT'LER: NASIL 6ZELLESTIRELiM?

KiT'lerden zarar edenierinin nasil 6zellestirilecegi énemli bir sorun teskil etmektedir.
Bunlardan bazilar dzsermayeleri itibariyle dev kuruluglar konumundadirlar. Dolayisiy-
la, bu KiT'lerin 6zellestiriimesi kolay degildir. Cuink(, bunlari satin alacak sermayeyi
bulmak glic olabilir. Kaldi ki bunlar k&r eden degil, zarar eden kurulusglardir.

Zarar eden KiT'lerin bir kisminin SEKHOL Modeli gercevesinde rehabilitasyonu saglan-
diktan sonra &zellestiriimeleri miimkindlr. Devlet elinde rehabilitasyon yanisira, bu tir
kuruluglarin igletme hakki devri ve/veya kiralama yéntemi yoluyla dzel sektor eliyle de
rehabilitasyonu sagianilabilir.

isletme hakki milessesesi 2983 sayili kanunla Tiirk hukuk mevzuatina girmistir. Sézko-
nusu kanuna dayall olarak c¢ikartilan KOF ydnetmeliginde isletme hakkr devri, milki-
yet hakki sakl kalmak kaydiyla,belirli bir bedel karsih§inda belirli stre ve sartlar dahi-
linde KiT'lerin ve bagh kuruluslarin, gercek ve tiizel kisiler tarafindan igletiimesi ve var-
sa mamullerinin pazarlama ve dagitiminin yapilmast olarak tarif edilmistir. S6zkonusu
2983 sayili kanunun 11. maddesinde igletme hakkinin 15 yii asmamak uzere 6zel ke-
sime devredilebilecedi belirtiimistir. Yine ayni maddeye gére bu slrenin isletme hakki
stzlesmesi ile yenilenmesi mimkuindur.

Burada Uzerinde durulmasi gereken husus; isletme hakki devredilecek KiT ve bagh ku-
ruluslarinda galisanlarimn isletmelere ortak olmasi igin 6zendirici tedbirler alinmasidir. Ig-
letme hakki devri, zarar eden kamu iktisadi tesebbiislerini rehabilite etmek i¢in uygula-
nabilecek akilci bir modeldir.Daha sonra bu devlet igletmesinin igleime hakki sézles-
mesini elinde bulundurana éncelikli ve uygun sartlaria satist miimkiindr. Ulkemizde bu
yonteme yeterince iglerlik kazandinlma yollar aragtinimanugtir.

Zarar eden bir KIT'i kimsenin satin almaya yanasmayacag! acikhir. Sermaye piyasasi-
na hisse senedi arz edilen bu tlr bir isletmenin fazlaca bir ilgi gdrmesi de agiktir ki bek-
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lenemez. Ulkemizde yillardir KiT'leri iyilestirme ve rehabilite etme yéniinde reorgani-
zasyon g¢aligmalar yapilmig, ancak uygulamada bagarili sonuglar saglanamamigtir. Bu
nedenle bosuna zaman kaybi yerine bu kuruluglar "igletme hakki devri" yéntemi ile

6zellestirmeye hazir hale getiriimelidir.

Zarar eden KiT'lerin "igletme hakki devri" disinda 3226 sayill Finansal Kiralama Ka-
nunu gergevesinde gercek ve tlizel kigilere kiralanmas miimkiindiir. Ulkemizde finan-
sal kiralama (leasing) konusunda ilk olarak yasal diizenleme 10.6.1985 tarih ve 3226
saylll kanunla yapilimigtir. Sézkonusu kanunun 4. maddesinde finansal kiralama su se-
kilde tanimlanmigtir. "Finansal kiralama, kiralayanin, kiracinin talebi ve secimi iizerine
Ugtined kigiden satin aldi§ veya bagka suretle temin ettigi bir malin zilyetligini her tirlii
fayday! saglamak Uzere ve belli bir siire feshedilmemek Uzere kira bedeli karsiliginda
kiraciya birakmasini 6ngéren bir sézlesmedir." Kanunda noterlikce diizenlenecek olan
finansal kiralama stzlegsmelerinin en az dort yil siire ile feshedilemeyecegi belirtilmis-
tir.Finansal Kiralama Kanunu'nda ayrica énemli bir hiikiim de yer almistir.Bu bilhassa
6zellegtirme ydniinden 6nem arzetmektedir. 9. maddede finansal kiralama konusu ma-
lin miilkiyetinin kiralayan sirkete ait oldugu belirtiimig, ancak taraflarin finansal kiralama
soGzlegmesinde, sézlesme siresi sonunda kiracinin, malin miilkiyetini satin alma hakki-
na haiz olacaginin Kararlagtinlabilecegi hikiim altina alinmistir. i

233 SAYILI KHK'YE TABI OLMAYAN KiT'LERIN OZELLESTIRILMESI

~ Bilindigi tizere tilkemizde kamu iktisadi tesebbiislerine iliskin hukuksal normiar 233 sa-
ytll KHK'de yer almaktadir. Ancak bu KHK hiikiimlerine tabi olmayan KiT'ler de mev-
cuttur. Buniarin baglicalarini su sekilde siralayabiliriz:

- Ataturk Orman Ciftligi

- Turkiye Kalkinma Bankast (TKB)

- Eregli Demir Celik Fabrikalari A.S.
- flier Bankasi
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- iller Bankasi Genel Mudiiraga ile il Ozel idareleri ve Belediyelerin sermayelerinin ya-
risindan fazlasina tek bagina veya birlikte sahip olduklar iktisadi tegsebbdsler,

- Sosyal Sigortalar Kurumu,

- Bag-Kur,

- Tarkiye Radyo ve Televizyon Kurumu

- Milli Piyango idaresi

Bu kuruluglardan ozellikle TKB ve Eredli Demir Celik Fabrikasi'nin ézellestirilmesi
mimkdndr. Bilindigi Gzere Tlrkiye Kalkinma Bankasi'nin gesitli bdlgelerde (pek gogu
gerice yorelerde) istirakleri bulunmaktadir. Kimi dar bogazda, kimi ise kéarli durumda
olan bu igtiraklerin en kisa zamanda &zellestiriimesinde yarar bulunmaktadir. TKB sim-
diye degin baz istiraklerini borsa igi ve borsa digi blok satis ydntemleri yanisira, halka
arz yéntemi ile de 6zellestirmistir. TKB halen kendi igtirakleri yanisira 6zel sekidre ait
darbogazda, yanim kaimis ya da kapall vaziyette bulunan tesislerin milli ekonomiye ya-
rarll bir duruma getirilmesi calismalarini slrdirmektedir. TKB, ayrica Leasing ve Ma-
nagement Buy Out adi verilen yéntemleri kullanarak fabrikalar 6zellestirmeye hazir
bir duruma getirmek istemektedir. Leasing'in daha énce de belirtildigi lizere 3226 sayili
yasa gercevesinde uygulanmasi miimkiindir. Leasing ya da finansal kiralama mulesse-
sesi Ulkemizde 1985 yilinda hukuk mevzuatina girmistir. Aradan gegen 5 yillik slre ige-
risinde kiralama yapan sirket sayisi ve yapilan islem hacminde énemli 6l¢lde ilerleme-
ler kaydedilmistir. 3226 sayili kanuna gdre kiralama iglemleri yurt icinde yapilabilecegi
gibi yurt digina ve yurt disindan yurt icine de yapilabilmektedir. Kanimizca 233 sayili
KHK cergevesinde yer alan bazi KiT'ler ile TKB istirakierinin leasing yéntemi ile mali
yapilannin iyilestiriimesi ve daha sonra da tamamen 6zellestirilmesi mimkdndir.

Management buy out ise belirli bir KIT ve/veya bagli kurulusunun profesyonel idareci-
lere birakilmasini dngérmektedir. Profesyonel yoneticilerin, tecriibe ve uzmanhklar do-
layisiyla sirketin mali performansini iyilegtirmelerinden sonra kérdan belirli oranda pay
alarak sirkete ortak olmalar1 s6zkonusudur. Management buy out sézlesmelerinde, y§-
neticilere sirketi, karli ve verimli bir duruma getirdikten sonra bitlniyle satin alma ola-
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nag! da saglanmaktadir. TKB, istiraklerin devrinde bu yéntemind de uygulanmasi igin

caligmalarini strdirmekiedir.

OZELLESTIRME'YE iLiISKIN GORUS VE ONERILERIN GENEL BiR OZETi

Yukaridaki genel agiklamalar isiginda 6zeilestirme programinin hizlandiriimasi ve ba-

sanyla yiritilmesi igin (zerinde durulmasi gerekli hususlar sunlardir:

1. Ozellestirme, KiT'lerin milkiyet ve yénetiminin 6zel kesime devredilmesinin dtesinde
gok daha genis bir anlama sahiptir. Ozellestirme gercekgi bir serbest piyasa ekonomisi
ofusturabilmek icin temel aractir. Bu amagla,

- Kamusal mal ve hizmetler mimkin oldugu &l¢iide 6zel sektdr tarafindan sunulmali-
dir. Geleneksel olarak devlet tarafindan sunulan egditim, saghk gibi hizmetlerin 6zei ke-
sim tarafindan sunulmasi icn ¢esitli dzendirici tedbirler alinmalidir. Kupon yéntemi ile
egitim ve saglik hizmetlerinin zellestirimesi yéninde hazirlik galismalarina baglanma-
hdir.

- Kamusal mallarin fiyatlandiriimasi da bir 6zellestirme uygulamasidir. Kamusal mai ve
hizmetlerin piyasa mekanizmasina uydurulmasi ve mimkiln oldugu 6lglide hizmetten
yararlanan kesimlerin bunun karsiliginda bir bedel 6demeleri serbest piyasa ekonomi-

sinin igleyisi igin gereklidir.

- Kamusal mallar icerisinde yer alan ormanlarin 6zellestirilmest icin devlet gerekli hu-
kuksal diizenlemeleri yapmalidir. Anayasamizin 169.maddesinde yer alan "Devlet or-
manlarinin milkiyeti devrolunamaz. Devlet ormanlari,kanuna gére, Devietge yénetilir
ve igletilir" hikmu degistiriimelidir. Ormanlar ile ilgili 169. madde, Tabii Servetlerin ve
Kaynaklarin Aranmasi ve Isletiimesine dair 168. madde paralelinde degistirilerek, bun-
larin igletme hakkinin belirli bir stire igin 6zel kisi ve kurumlara devrolunmasi saglan-
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malidir.

- Devlet, yatinmlarini mimkiin oldugu olciide 6zel sektériin girmedigi alanlarda yogun-
lastirmalidir. Ulagtirma, haberlesme, eneriji, savunma sanayii gibi devletin énculugline
gerek duyulan alaniarda 6zel sektériin de faaliyette bulunmasi igin tegvik dnlemleri yU-
rirlige konmalidir. Ayrica bdlgesel gelismislik farklarimin azaltiimasi yéniinde devlet,
daha ¢ok yukarida belirtilen kilit endistrilerde faaliyette bulunmali,diger enddstrilerden
cekilmelidir.

- Ulkemizde bir taraftan dzellestirme ile kamu kesiminin milli ekonomi igerisindeki payt
azaltiimaya calisilirken, 6te yanda 6zellikle blitge digi fonlar ile adeta bir "Gélge Kamu
Sektérii” yaratiimistir.Bu golge ya da yeraltr kamu sektdériiniin ortadan kaldirimas| icin
bitce disi fonlarin klasik biltce ilkeleri (genellik ve birlik) gcercevesinde genel bltce kap-
samina alinmasi saglaniimalidir. Ulkemizde halen ayni veya ayn kultanim amaglarina
yonelik irili ufaklh ¢ok sayida fon bulunmaktadir. Bunlardan ¢ok énemli fonksiyona sahip
olanlarin (Toplu Konut Fonu, Kamu Ortakhgl Fonu, Savunma Sanayii Destekleme Fo-
nu vb.) disindakilerin en kisa zamanda tasfiye edilmesi garttir.

- Deregulasyon (Deregulation) ve dekontrol {decontrol}, 6zellegtirme politikasinin iki
6nemli unsurudur. Sekibrlerde mevcut yasal ve kurumsal dizenlemeler mimkin oldu-
du 6lclde azaltilmalidir. Deregulasyon yanisira, fivat olusum surecinin de tiimiyle ser-
bestlestiriimesi saglanmalidir. Uretim faktorlerinin fiyatlarinin serbestlestirimesi gercek
bir serbest piyasa ekonomisi olusturmanin temel sartidir. Dekonirol, devletin Uretim
faktdrlerinin fiyatlarina midahale etmemesi ve bunlar izerindeki kontroliiniin kaldiril-
mas!| demektir. Daha acik bir ifadeyle, mal ve hizmet fiyatlarinin, faiz oraninin,ddviz ku-
runun, kiralarin, Ucretlerin vb. serbestge olusumuna izin verilmesi saglanmahdir. Gu-
ddmlU fiyatlar hi¢ bir zaman tiketici lehine degildir. GUdumli fiyatlar, ancak belirli ke-
simlere, digerlerinin aleyhine yarar saglar.

- Kamusal mal ve hizmetlerin devletge yaptirilmasi yerine bunlarin "ihale" ya da "s6z-
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lesme" yoluyla 6zel kesime yaptiriimasi saglanmalidir. ihale duyurular miimkiin oldugu
olclide lilke ¢apinda yapilmali ve ihalelerin rekabet¢i bir ortamda verilmesi saglaniima-
lidir. Ozellikle belediye hizmetlerinin ihale yoluyla ézellestirilmesi yoluna gidilmelidir.

2. Bu rapor esasen dar anlamda ézellestirmeyi ifade eden "KiT'lerin satist” konusunu
incelemeyi amaclamistir. KiT'lerin ézellestirilmesi ile ilgili olarak baslica su 6neriler dik-

kate alinmalidir.

- Ulkemizde 6zellestirme, "serbest piyasa ekonomisine iglerlik kazandirmak", "ekono-
mide verimlilik ve etkinlik dizeyini artirmak”, "sinai malkiyeti tabana yaymak” gibi
amaglan gergeklestirmekten 6teye "blice agiklarini kapatmaya" yonelik bir politika du-
rumuna getirilmistir. Ozellestirme, yukarida belirlenen temel amaglar dogrultusunda uy-

gulanmalidir.

- KOI Bagkanligi, 6zellegtirme programini siyasal iktidarin baski ve miidahalelerinin di-
sinda rahathikla uygulayabilmelidir. KOl'ye 6zellestirme konusunda tiimilyle bagimsiz
karar alabilme ve uygulayabilme imkant saglanmalidir. Erken segim, (lkemizde KOi'nin
ozellestirme faaliyetlerinin de bir stire askiya alinmasi sonucunu dogurmustur.

- KOI, ézellestirme programini halkin bilgisi dahilinde ytritmelidir. Halkin destegini ka-
zanmamig bir 6zellegtirme programini basariyla uygulamak mimkin degildir. Ozelles-
tirme konusunda her tirll bilginin gizlenmeden kamuoyuna sunulmasi saglanmaldir.
KOI biinyesinde enformasyon akisini saglayacak bir birim olusturulmasi énem arzet-

mektedir.

- Sosyal 6zellestirme politikasi ile KiT hisse senetlerinin, galiganlara, yoneticilere ve ki-
ciik tasarruf sahiplerine belli avantajlarla satiimasi saglanmalidir. TELETAS'ta bagarnli
bir sekilde uygulanan ESOP Plani'nin diger kuruluglarda da uygulanmasi saglanmali-
dir. Calsanlara Hisse Senedi Satis Plam (ESOP), galiganlarin yonetime katilmasi so-
nucunu doguracagindan is bariginin saglanmast yanisira, isletmede verimlilik diizeyini
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de yikseltecektir.

- Ozellestirmede "galisanlara" satis disinda, KiT hisse senetlerinin yerli ve yabanci kisi-
sel ve kurumsal yatirimcilara, yére halkina, yabanci tlkede galigan Tirk vatandaglari-
na satiimasi mumkindir. Ancak, satista éncelik, sirastyla ¢alisanlara, yore halkina,
yerli kigisel ve kurumsal yatirimcilara ve daha sonra da yabancilara verilmelidir. Agiktir
ki tum KiT'lerin sadece sirket calisanlarina ve halka satifmasi mimkiin degildir.Bu ne-
denle, ézellestirmenin hizlandiriimasi icin yerli kisisel ve kurumsal yatinmeilarin yanisi-
ra yabanci yatirnmcilara da satig yapiimalidir.

- Ulkemizde blok satis uygulamalari dzellegtirmeye olan inanci ve gilveni bir dlgide
olumsuz yénde etkilemistir.Blok satis uygulamalarinda satis fiyatinin tesbitinde daha
gergekei olmakh ve fiyat tesbitinde gesitli kurumlarda (SPK, DPT, Hazine, Universite) ¢a-
lisan uzman kimselerden yararlaniimalidir. Acele blok satis yapilmasi ézellestirme
programina olan inanci bitiinlyle sarsabilecektir. Tarkiye'de CITOSAN ve USAS'In
blok satiglar! kétl bir deneyim olmustur.

- Mevcut 3291 Sayih Ozellestirme Kanunu'nun iyi diizenlenmemig olmasi ve énemli ek-
siklikler bulunmasi, bu kanunun timiyle yurirliikten kaldirilmasini kaginilmaz bir hale
getirmigtir. Yeni ézellestirme kanununda 6zellestirmenin amacinin, yéntemlerinin,satis-
ta Oncelik sirasinin, ézellegtirme ile ilgili karar ve yiriitme organinin gérev ve igleyisleri-
nin, 6zellegtirme gelirinin ne sekilde kullanilacaginin agik ve net bir sekilde yer almasi
saglanmalidir.

- KiT'lerin &zel kesime devri veya tasfiyesi igsizlik sorununu giindeme getireceginden
Ozellestirme kapsamindaki kuruluglar igin 1415 sayil is Kanunu gercevesinde 6zel bir
Kidem Tazminati Fonu olusturulmalidir.

* Turkiye Kalkinma Bankasi halen 233 Sayill KHK kapsamina dahil degildir. Bu kurulusun da sézkonu-

su KHK kapsamina dahil edilmesi gerekmektedir.
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- Ozellegtirme idaresine ydn vermek (izere iginde dzel sektor, iniversite, Turk-Is, Ser-
maye Piyasas!, Hazine, DPT, vb. temsilcilerinin de bulunacag bir Ozellestirme Danis-

ma Kurulu olusturulmahdir.

- Ozerklestirme'nin 8zellestirmenin alternatifi olarak diisiiniiimesi dogru degildir. Ozerk-
lestirme, ancak 6zellegtirilemeyen ya da ézeliestiriimesi ¢ok uzun zaman alacak KiTler
icin diglnilmelidir. Bu tirde igletmelerin, reorganizasyonu, rehabilitasyonu ve ydnetim
yapilarinin bagimsizlastiriimasi igin bir KiT Reorganizasyon ve Rehabilitasyon Kuru-
fu olugturuimahdir. Kurulda, DPT, HDTM, YDK, tniversitelerden uzmanlar ve st di-
zeyde bazi KiT yéneticileri ve dzel sektér temsilcileri bulunmalidir.

Bu kurulun temel gérevi KiT sorunlarinin tesbiti ve bunlarin ¢éztimiine yonelik fikirler
gelistiriimesi ve KiT'lerle ilgili olarak yeni bir reorganizasyon modeli olugturmak olmali-
dir. Bu calismada esaslan agiklanan SEKHOL (Sektorel KIT Holdingleri) Modeli'nin
en kisa slirede uygulamaya baglanmasi ézellegtirme g¢alismalarina hiz kazandiracaktir.

- Ote yandan 233 sayili KHK'de yeni gikarilacak 6zellestirme kanununa uygun degisik-
likler yapilmalidir. Kisaca, dzellestiriimesine karar verilen kuruluglara uygulanacak
mevzuat agisindan uygulamada birligin saglanabilmesi icin gerekli yasal dizenlemeler

bir an énce yapilmalidir.

- Ozellestirme kapsamina alinip uzun siire dzellegtirme agisindan bir uygulamaya tabi
tutulmayan birgok kurulug biinyesinde isletme faaliyetleri yéniinden gesitli sorunlarla
karsitagiimaktadir. Finansman ve yatinm programlarinin hazirlanmasi, sabit kiymet ve
personel istihdami gibi konularda kuruluglara muhatap mercilerde belirsizlik ve yetkisiz-
lik gerekgeleri ile faaliyetier aksamaktadir. Bu nedenle; dzellegtirme kapsamina, hemen
zellestirilebilecek kuruluslarin alinmasi, kapsama alinan kuruluglar ile ilgili dzellegtir-
me calismalan digindaki faaliyetlerin yuritiilmesi igin gerekli yetk'ilerin ilgili kurulus ve

mercilere verilmesine y6nelik diizentemeler bir an énce yapiimalidir.

140



- Zarar eden KiT'lerden bir kisminin ézellestirmeye hazir bir hale getiriimesi igin 2983
sayill kanun cergevesinde isletme haklarinin 6zel sekiére devredilmesi mimkinddr.
3226 saylli kanun gergevesinde de KiT'lerin 6zel kesime kiralanmasi yollari aragtirima-
hdir.

- 233 sayill KHK'ya tabi olmayan KiT'lerin (6zellikle Tiirkiye Kalkinma Bankasi ve Ereg-
li Demir Celik Fabrikas!) de kisa zamanda 6zellegtirilmesine caligiimalidir. Tarkiye Kal-
kinma Bankasi'nin istiraklerinin de kiralama yontemi ile &zel kesime devri mimkin ola-
bilir.
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EK-1

TURKIYE'DE MEVCUT KiT VE BAGLI ORTAKLIKLARIN SEKHOL MODELI
CERCEVESINDE SEKTORLER iTiBARIYLE SINIFLANDIRILMASI

1. Cimento Sektéril KiT Holdingi
- Tlirkiye Cimento San. T.A.S. (CITOSAN)

2. Bankacilik-Sigortacilik Sektéri KiT Holdingi
- Etibank A.S.
- Simerbank A.S.
- T. Emlak Bankasi A.S.
- TC. Ziraat Bankasi A.S.
- Denizcilik Bankasi T.A.S.
- T. Halk Bankas| A.S.
- Caybank A.S.
- Glven Sigorta T.A.S.
- Tlrkiye Kalkinma Bankasi A.S. *

3. Kagit Sektori KiT Holdingi
- Tarkiye Sellloz ve Kagit Fabrikalar (SEKA) A.S.
- Orman Uriinleri Sanayii Kurumu A.S.

4. Glbre ve Yem Sektdrt KiT Holdingi
- Turkiye Gilbre Sanayii A.S. (TUGSAS)

- Yem Sanayii T.A.$.

* Tukiye Kalkinma Bankasi 233 Sayill KHK kapsamina dahil degildir. Bu kurulugun da sézkonusu KHK

kapsamina dahil ediimesi gerekir.
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5. Tarim Sektdrd KiT Holdingi
- Tanm isletmeleri Genel Midurligl A.S.
- Turkiye Zirai Donatim Karumu A.$.
6. Madencilik Sektdrii KIT Holdingi
- Turkiye Tagkdmurd Kurumu A.S.
- Tarkiye Kémar isletmeleri /A.S.
- Turkiye Petrolteri A.Q. (TPAQ)
(Sadece petrol arama ile ilgili géreve sahip olmahdir.)
- Etibank A.S. (Madencilik)

7.Petrol Uriinleri ve Petro-Kimya Sektorii Holdingi
- Petkim Petrokimya A.S.
- Petrol Ofisi A.S. (POAS)
- Tlrkiye Petrol Rafinerileri A.$. (TUPRAS)
- Petlas-Lastik San.ve Tic. A.S.

8. Gida ve Tekel Sektdril KIT Holdingi
- T. Seker Fabrikalan A.S.
- T. Sut Endistrisi Kurumu A.S.
- Cay Isletmeleri Genel Mudurligu A.S.
- Et ve Balik Kurumu A.S.
- Tekel isletmeleri Genel Midurligi A.S.

9.Tekstil Sektérl KiT Holdingi
- Simerbank A.S.

10. Demir Celik Sektorii KIT Holdingi

- T. Demir Celik isletmeleri A.S.
- Asil Celik Sanayii ve Tic. A.S.
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11. Enerji Sektdri KIT Holdingi
- Tarkiye Elektrik Kurumu A.$.

12. Haberlesme Sekitdril KiT Holdingi
- TC. Posta, Telgraf ve Telefon isletmesi Genel Mudurligi A.S.

" 13. Ulastirma Sektérii KIT Holdingi

- Turk Hava Yollar A.Q.

- Boru Hatlari ile Petrol Tagima A.S. BOTAS

- Devlet Hava Meydanlari isletmesi Genel MUdirliga A.S.
- T.Denizcilik isletmeleri A.S.

- T. Gemi Sanayii A.S.

- Deniz Isletmeciligi ve Tankerciligi A.S. (DITAS)

14. Ticaret Sektéri KiT Holding
- Toprak Mahsulleri Ofisi A.S.

- Devlet Malzeme Ofisi A.S.

15. Turizm Sektéri KiT Holdingi
- Turban Turizm A.S.

16. Agir Sanayii ve Otomotiv Kurumu A.S.
- Makina ve Kimya Endustrisi Kurumu A.$.
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