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OnNsO 2z

Bu rapor, dzellestirme programinin Tilirk piyasa
ekonomisinin gelecedi acisindan arzettigi bi-
yiik onem ve potansiyel nazara alinarak bu prog-

ramin basarisi ig¢in bir tartisma ve uzlasma or-
~ tam1 olusturmak amaciyla hazirlanmistir.

TOSIAD, kamu yararina calisan gonUllu bir bzel
sektor kurulusu olup yayinlarinda bilimsel ve
tarafsiz kalmayir ama¢ edinmistir. Bu nedenle,
raporda belirtilen dederiendirmelerin iyelerin
gbrisleri ile veya resmi goriislerle bir jliski-
s1 sozkonusu degildir.

Rapor, TUSIAD Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Sinasi Ertan, Genel Sekreter E.lhsan Uzol, Ka-

mu ile iliskiler BG1iim Baskant Ahmet Ertiirk ve

Arastirma Uzmani Cem Payaslioflu tarafindan ha-
zirlanmistir. Ingiltere Gzellestirme programi-

nin incelenmesi Ahmet Ertiirk tarafindan yapil-

mistir. :

Raporun hazirlanmasinda Deviet Planlama Teski-
Tat1 vayinlarindan ve Basbakanlik Yiiksek Denet-
Teme Kurulu raporlarindan yararlanilmistir.

Rapor Giinay Bilge tarafindan daktilo edilmistir.

Istanbul, May1s 1986






GIRTIS

0Tkemizde kamu iktisadi tesebbiislerinin 1930'lardan itibaren ekonomik gelismenin
temel arac1 olarak goriilmeleri, stézkonusu y11larin ekonomik ve sosyal zaruretle-
rinden dogmustur. Cumhuriyetin i1k yv1larinda kalkinma siirecini baslatacak szel
tesebblis  glicliniin yetersizligi, devletin kalktnmaya ©nciiliik yapmasini zoruntu
k1im1s, hemen her iilkede devletin yliklendigi altyapi yatirimlari ile kamu hizme-
ti niteligi agir basan faaliyet dallari disinda sanayiin ihtiyac duydudu temel mai
ve hizmetler de uzun y11lar kamu iktisadi tesebbiisTeri tarafindan saglanmistir.
Bu yi1llarda KiT'ler izienen ithal ikamesi politikasinin Gnemli bir araci olarak
hizmet gormiisler ve ililkemizde Gzel sektdriin gelismesine bilyiik katkilarda bulunmus-
lardir.

Ancak madalyonun Gteki yiizii bu kadar parlak dedildir. KiT'lerin iyilestirilmesi
calismalarinin baslangici, hemen hemen KiT'lerin kuruius yi1llarina kadar uzanmak-
tadir. Bu, devletin iktisadi tesebbiisler kurmasinin belki hicbir zaman coziimlene-
meyecek bir cok sorunu beraberinde getirdiginin bir gostergesidir.

KIT'lerin iyilestirilmesi ve yeniden diizenlenmesi calismalari, 1930'lardan itiba-
ren Turkiye'nin ekonomik ve siyasi giindeminden hic ¢1kmamis; her hiiklimet progra-
minda KIT sorununa nasil ¢Gziim getirilecedine iliskin hiikimler yeralmis; her jk-
tidar bu sorunla birinci derecede i1qilenmek geredi duymustur. Bu sorunun coztimii
icin bir cok yasa, tiiziik, yonetmelik, kararname ¢ikaritmis; cesitli komiteler,alt
komiteler, koordinasyon komiteleri vs kurulmus; KiT'lerin yeniden diizenlenmesine
iliskin mevzuat ve bu amacla kurulan cesitli organlar adeta Tirkiye'nin siirekli
ve kok1u kurumlar1 haline gelmistir.

KIT']efin gerek uluslararasi kistaslara, gerekse Tiirk ozel sektbrine nazaran yiik-
sek maliyet ve diisiik verimiilikle calismalari, goriiniirde sanayiye ucuz hammadde
ve aramaly saglanmasi1 avantajinin gerisinde genelde Tiirk ekonomisihi ve ozellikle
Tirk sanayiini olumsuz bir yapilanmaya sevkeden dnemli bir unsur haline gelmis;
isletme ve yatirim sermayesi ihtiyaclarinin Merkez Bankast ve Hazineden karsilan-
mas1 zorunlulugu ise y1llarca Tiirk ekonomisinin ve Tiirk halkinin sirtinda agir
bir yiik olusturmustur,
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Ulkemizin yasad1dtr pahali KiT deneyi ve KiT'lerin iyilestirilmesi i¢in sarfedilen
muhtelif cabalarin onemli bir iyilesme saglayamamasi, KiT'lerin milkiyet ve Ozel-
1ikle yonetimlerinde kokli degisiklikler yapilmadan alinacak cesitli yasal ve ida-
ri tedbirlerin bunlari verimli ve rasyonel calisan kuruluslar haline getiremeyece-
gini gbstermistir. Belli aralarla kurulan cesitli komisyonlarin raporlarinda hemen
hemen ayn1 veya benzer tnerilerin yer almasi, bir taraftan bu Gnerilerin uygulama-
ya konulmadigini veya konulamadigini ve dolayisiyla ayni sorunlarin yasamaya devam
ettigini gosterirken diger taraftan hiikimetlerin, KiT'ler iizerindeki siyasal ve ma-
1i otoritesini sinirlayacak coziimlere fazla yanasmadiklarini vurgulamaktadir.

Biitlin bu cabalarin basarisi1zhdi,KiT lerin daha etkin ve verimhi kuruluslar haline getirilmeleri
nin oniindeki as11 engelin, bu kuruluslarin fiyat, lretim, yatirim ve istihdam poli-
tikalarinin disaridan yani hiikimetlerce belirlenmesi oldugunu ortaya koymustur. O
halde temel kosul, ekonomik alanda ticari esaslara gore faaliyet gostermek lizere ku-
rulan KiT'lerin bu politikalarin belirlenmesinde Ozerk oTmalarint saglamaktir. Bu
6zerkligin en etkin ve basari ihtimali en yiiksek yontemi ise ozellestirme olarak
adlandirilan, KiT'lerin milkiyet ve yonetiminin halka, ozel sektdre devri yontemi-
dir. 0 halde zellestirme, KiT'lerin ve genel olarak tim ekonominin modernize ve
rasyonalize edilmesinin etkin bir yontemi ve bu amaca yonelik politikalar demeti-
nin vazgecilmez bir unsuru olarak dederlendirilmelidir. KIT sorununa bdyle kioklu
bir ¢cozim bulunmadan iilkemizde ekonominin serbest rekabet ortami icinde yeniden ku-
ruimasi siireci tamamlanmis sayilamaz. Blit¢e a¢iklarinin, yiiksek enflasyonun,artan
devlet borclarinin ve bunlara badli diger olumsuz gostergelerin olusmasinda KiT'le-
rin isgal ettigi bliyiik pay1 asgariye indirmek, KiT sorununa inandirici, kokli ve
etkin cozimler bulmakla mimkiin olur, Uzellestirme, ideotojik ve politik miilahazalar-
dan ziyade bu cerceve icinde degerlendirildigi takdirde daha genis bir platformda
tartisilmas1 ve bu suretle basari sansinin azamiye ¢ikarilmasi imkani kazamilmis

olur.

KiT'lerin halka satilmasi ydnteminin gecerli ve etkin bir ¢ozlm olarak uygulanmasi
n1 bugiin basta Ingiltere ve Japonya olmak izere farkli ekonomik yaklasimlara sahip
bircok gelismis ve gelismekte olan Uilkede gormekteyiz. Ingiltere ve Japonya,bu yﬁh-
temle gerek firma bazinda gerekse daha makro cercevede gnemli basarilar saglayan il-
kelerdir. OTkemizde bu konu ilk defa bu donemde gindeme gelmis dedildir. 1930'1arda
Merkez Bankasi ve Stimerbank'in halka acik veya hisseleri halka devredilecek anonim
sirketler seklinde kurulmalari, daha sonra degiserek giniimiize kadar ulasan gelenek-
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sel KiT mode]ihden ziyade halkin da hissedar oldudu daha dinamik bir modelin ©ngd-
riitdigiini gostermektedir. Ayrica 1950'den itibaren KiT'lerin halka devrediimesi ko-
nusu yeniden giindeme gelmis, ancak bu yolda ciddi adimlar atilmadan bugiine gelinmis-
tir. Diger tedbirlerden olumlu sonuclar alinmayisi ve ekonominin bugiin ulastigi ser-
maye, teknoloji ve ydneticilik diizeyi, Gzellestirmeyi daha ciddi bir sekilde yeniden
giindeme getirmis bulunmaktadir.

Ulkemizde piyasa ekonomisine gecis yolunda atilan bazi kdkli adimlartn basariya ulas-
mas1 ve.kaynaklarin etkin dagiliminin gerceklestirilebilmesi icin de devietin sosyal
ve stratejik nitelikli olmayan piyasalardan cekilmesi zorunludur. Bugiin artik devle-
tin bir cok alanda 6zel sektdre onciilik etmesine vé siiriikleyici bir rol oynamasina
gerek kalmamis, verimsiz kamu kuruluslarinin piyasayil dlizenleme fonksiyontarini da
yerine getiremedikleri ve biiylik bir kaynak israfina yol actiklari ac¢ikga ortaya ¢ik-
mistir. Uzellestirme, bu ac¢idan piyasa ekonomisine gec¢isi amaglayan ekonomik reform
programinin temel bir unsuru olarak goriilmelidir.

KIT sorununun kokli bir cozime kavusturulmasi ve ekonomimizin esenlige ¢ikariimasi
i¢cin dzellestirmenin basarili olmas1 zorunludur. Uzellestirmenin basarisi, ekonomi-
nin lretebildigi kaynaklarin daha verimli bic¢imde kullanilmasina, serbest rekabetin

daha saglikl1 sekilde olusturulmasina biiyiik katkida bulunacaktir, Bunun bilincinde-
olan TOStAD, halen.hazirlik safhasinda bulunan ozellestirme calismalarina 11k tut-

mak ve konunun kamu oyunda daha genis bir platformda tartisilmasina katkida bulun-
mak amaciyla bu raporu hazirlamaya karar vermistir. Bu sebeple cok teknik ayrintila-
ra girmeden ozellestirmenin genel cercevesini, ama¢larini ve ydntemlerini anlatmak-
la yetinilmis, kondnun teknik ayrintilari ve uygulamaya dontik yanlari ilgili merci-
Tere birak1lmistir,

Rapor dort krsimdan-olusmaktadar. Birinci kisimda iki ayri bolim ig¢inde KiT'lerin
Tiirk ekonomisindeki yeri ve sorunlari ile dzellestirmenin tanimi, amaclari ve ybn-
temleri ele alinmis; ikinci ve Ugiincii k1simtarda Ingiltere ve diger tilkelerdeki ©O-
zellestirme uygulamalari anlatilmis; son kisimda ise Tiirkiye i¢in bir tzeliestirme
programi sunulmustur,






BOLOM 1

Kit'Lerin Turk Exonomisinbeki YERE






I. Yasal Cerceve

Olkemizde cesitli ekonomik isletmelerin KiT statiisline alinmasini veya yeni teseb-
biisTer kurulmasini ongdren dzel kanunlar disinda KiT'lerle ilgili i1k cerceve ka-
nun 1938 y1linda c¢ikarilan 3460 say11v Kanun olmus, daha sonra bu Kanunun yerine

1964 yilinda ¢cikarilan 440 ve 468 say111 Kanunlar yaklasik 20 y11 yiliriirlikte kal-
mistir. 1980'1erden sonra KiT'ler Hiikimetlerin baslica ilgi konularindan biri ol-
maya devam etmis, yeniden diizenleme ve iyilestirme amaci dogrultusunda 440 sayila
kanunun yerine 1983 y1linda ¢ikarilan 2929 say1li kanunla yeni bir diizenleme geti-

rilmis, ‘kisa bir siire sonra cikarilan 8.6.1984 tarih ve 233 say111 Kanun Hikmiinde
Kararname ile 2929 say111 kanun yiiriirlikten kaldirilmistir. Halen KiT'lerin kuru-
Tusu, yonetimi, yatirim ve finansman kararlar: bagl: ortakliklar istirakler ve di-
der 1lgili konulardaki diizenlemeler 233 say111 KHK'de yeralmaktadir.

Bu Kararname, Kamu iktisadi Tesebbiisii kavramini iktisadi Devlet Tesekklilii ile Ka-
mu fktisadi Kurulusunun ortak adi olarak kullanmis, boylece kamu hizmeti niteligi
agir basan KiT'ler ile ticari esaslara gbre-faaliyet gostermek lizere kurulan KiT'
ler arasinda bir ayirim yapmistir. Birinciler (kamu hizmeti niteligi agir basan-
lar) Kamu iktisadi Kuruluslari (KiK) olarak adlandirilirken, iktisadi alanda ti-
cari esaslara gdre faaliyet gdostermek iizere kurulanlar fktisadi Devlet Tesekkiille-
ri (1DT) olarak nitelendirilmistir,

233 say111 KHK'ye ekli liste bu kararnameye tabi KIT'leri gostermektedir. Bu 1is-
tede 27 tktisadi Deviet Tesekkiili, 11 Kamu tktisadi Kurulusu, 41 bagl1 ortaklik
ve 103 milessese yeralmistir. Ayrica, 1983 yi11 sonunda KiT'lerin istiraklerinin
bulundugu ortaklik sayis1 247 olup bunlarin 54'Qi DESIYAB'a, 53'li TC Ziraat Banka-
s1'na, 24'U Siimerbank'a, 27 sirket ve 27 Pancar ekicileri kooperatifi Tirkiye Seker

Fabrikalari A.S.'ne, 5'i PTT'ye, 8'i T.Cimento Sanayii'ne, 3'ii DB Deniz Nakliyat'
a aittir. : '



233 say1lt KHK ile daha. once Kanunla kurulmakta olan tesebbiislerin Bakanlar Kuru-
lu Karar1 ile kurulmasi esas1 getirilmis, tesebbiislerin sermayelerinin ise Koordi-
nasyon Kurulunca belirlenmesi ongoriilmustir. Boylece tesebblislerin kurulmasinda
yasama organinin yetkisi Bakanlar Kurulu'na devredilmistir. Kararname'ye gore te-
sebblis, baglr ortaklik, miiessese isTetme hakki kararlari Koordinasyon Kurulu'nca
alinacak, islemler ise 2983 say1l1 kanuna gdre kurulan Kamu Ortakli1gi Kurulu tara-
findan yiiriitiilecektir.

IT. KiT'lerin Ekonomideki Yeri

1. KiT'lerin Gayri Safi Yurti¢i Hasilaya (GSYIH) Katkisi

Sanayici ve isletmeci KiT'lerin GSYfH'ya katkilari farkl: bliyuklikier gostermekte-

dir.

Besinci Bes Y1111k Kalkinma PTani'nin ilgili boliimlindeki ifadelerle, "III. Plan do-
neminde isletmeci Kamu tktisadi Tesebbiisleri GSYiH'nin ortalama ylizde 7.4'linii yarat-
mis iken, IV.Plan doneminde bu oran ortalama yiizde 8.4 seviyesine yiukselmistir., Bu-
na karsilik, sanayi sektdriinde faaliyet gbsteren KiT'lerin bu sektoriin katma degeri
jcindeki pay1 III.Plan déneminde ortalama ylizde 24.7 olarak gerceklesmis iken, IV.
Plan donemi ortalamasi yiizde 21.7 olmustur. 1983 yilinda bu oran yiizde 18.3 seviye-

sine diismiistiir". -

KiT'lerin (enerji sektdrii haric) 1979-83 yi11larinda cari ve sabit fiyatlarla GSYIH'
ya katkilari soyledir:



Cari Fiyatlarla KIiT'lerin GSYiH'ya Katkilari

_Faaliyet Dallar: 1979 . 1980 1981 1982 1983

1.Sanayi 28 153 gg gg ;2'3
Madencilik : 127 16 16 15 14.4
tmalat 19 43 41 53 -
Enerji(2) 49 6 5 3 . 4.4

2.Ticaret | 5 21 21 22 21.9

3.Ulastirma-Haberlesme 22 47 47 54 37.3

4.Mali Mijesseseler 40 2 3 3 3.2

5.Hizmet-tnsaat vs. 2 26 9 19 17.0

Subvansiyonlar(1) : _ 18 27 24 23 22.4

Dolayl1 Vergiler 19 11 | 11 11 10.6

GSYLH (ATic1 Fiyatlar) y '

1) KiT'lere Siibvansiyonlarla genel biitce ve baskaca yerlerden alinan yardimlar
olup 233 say11t KHK'nin 35.maddesine gdore alinan subvansiyonlar ve digder go-
rev zararlari harigtir. .

2) 1983 y111 rakamlarinda TEK harictir,

Kaynak: Kamu iktisadi TesebbﬁsTeri 1983 y111 Genel Raporu (Basbakanlik Yiiksek
Denetleme Kurulu)

Sabit Fiyatlarla KiT'lerin GSYiH'ya Katkilars

Faaliyet Dallar: . , 1979 1980 1981 1982 1983
1.Sanayi . 34 28 24 25 19.1
Madencilik ' ‘ 127 108 80 89 94.9
Imalat : . 19 16 15 15 14.4
Enerji ' - 49 43 41 53 -
2. Ticaret T 5 6 5 3 4.4
3. Ulastirma-Haberiesme 22 21 - 21 22 21.9
4. Mali Miesseseler .. ' 40 47 47 54 37.3
5. Hizmet,insaat vs S 2 2 3 3 3.2
- Toplam ' _ T 12 " 11 9.6
Sibvansiyonlar I " 18 26 : 9 19 17.0
Dolayl1 Vergiler ' . 19 27 24 22 22.3
o ' 12 12 1 11 9.8

Toplam -GSYIH (Al1ca. fiy.)

Kaynak: Kamu tktisadi Tesebiisleri 1983 y111 Genel Raporu (Basbakanlik Yiiksek Denet-
Teme Kurulu)

2. KiT'Terin Istihdamdaki payr:

1979-83 y11larinda KiT'lerin personel say1s1 ile Tirkiye sivil istihdam sayi1si1 sek-
torler itibariyle asagida gosterilmistir:



Tirkiye ve KitT'lerde Sektdrler ttibariyle
Sivil tstihdam Miktarlar

1979 15870 1981 1982 1983

KIT KiT
Sektigrler KIT Tirkiye (%)  KiT Tirkiye KIT Tirkiye KIT Tirkiye KiT Turkiye ( )
Sanayi(maden,lmaiat.Enerji) 34C 1.794 19.0 335 1.771 3i2 1.822 312 1.85% 29§ 1.911 15.6
Ulastirma-Haberlesme 159 492  32.3 158 480 152 491 156 498 161 507 31.8
Ticaret ve Bankacilik(2) 75 846 8.9 77 839 76 870 77 892 80 913 8.8
Hizmet ve Diderleri 14 2.578 0.5 14 2.621 13 2.673 13 2.740 14 2.795 0.5
Ara Toplam k88 5.710 10.3 584 5.711 553 5.856 558 5.985 554 6.126 9.0
Taraim - G,529 - 4,520 9.5t2 - 9.482 - 9.451 -
GENEL TOPLAM 588 15.239 3.9 584 15.231% 553 15.368 558 15.467 554 15.577 3.6

1) TEK rakamlari harig
?) Sigorta dahil
Kaynak: Kamu tktisadi Tesebblisleri 1983 y111 Genel Raporu

KiT'lerin istihdaminin toplam istihdam miktarlarindaki (tarim haric) pay1 1979'da
%10.3 iken 1983 y1linda %9 olmustur. Ancak 1983 yil rakamlarina TEK dahil olmadigin-
dan TEK'e ait 1982 yi11 personel say1s1 olan 26.000 rakam1 da gozoniine alindi1dinda
1983 y111 orani %9.46 olmaktadir. Bu azalisin en fazla oldudu sektor sanayi sektdri
olmus, ulastirma ve haberlesme ile ticaret ve bankac11l1kta azalis daha diisiik oranlar-

da oTmustur.

Yukardaki tablodan anlasilacagi ilizere, tim sektdrlerde (tarim haric) 1983 yilinda

1979 y1lina gore %7.3 oraninda bir artis olmus, bu artis en fazla ticaret ve bankaci-
11k kesimi ile hizmet kesiminde gorilmiistiir. "KiT'lerde ise ayn1 ddnemde sanayi sek-
tori ile hizmet ve digerlerindeki azalmaya karsin ulastirma ve haberlesme ile ticaret
ve bankacil1k sektdrlerinde artis olmus ve neticede %5.8 oraninda 34 bin kisilik azal-
ma olmustur.® Ancak 1982 y111 TEK istihdam miktari dikkate alinirsa azalma oranm %1.4
olacaktir. |

3. KiT'lerin Oretimdeki Payl

KiT'lerin bazl mal ve hizmet iretimleri ve toplam iiretimdeki pay1 asagida gﬁsteri1-
mistir.

Asagidaki tablodan anlasilacagir gibi KIT ler baz1 mal ve hizmetlerin (bakir, kiikiirt,
demiryolu gibi) lretiminde tekel statiisiine sahip olup b1rcok iiretim tiriinde de (ma-
den, demir=celik, kimya, elektrik vb. gibi) hakim durumdadirlar.

Madencilik sektsriinde 1979-83 arasinda KiT'lerin Tinyit, demir cevheri ve kiiklirt ure-
timinde artis, diger tlirlerde ise azalis olmustur. Ayn1 donemde imalat sanayiinde ¢i-
mento ve vagon Uretimi disinda artis goriiimis, en yiiksek artis oranlari ise petrol ve

petrokimya lrlinTerinde goriimistir.



1979 ve 1983 Yillarinda KiT'lerin Bazir Mal ve Hizmet Oretimleri

OD?F% Y1]ga
rtalama Ar-
. 1379 1983 t1s(Azalis)
Mal ve Hizmetler 01l
Tlirkiye KXIT 21 Tirkiye KIT 4/3 TUrklye KiT
ED I € I SN ) N ) NS S
1.MADENCILIK
a}Birincil Enerji Kaynaklar:
-Taskomiri{satilabilir) Bin Ton 4,051 3.934  97.1 3.537 3.514 99.4 -2 -2.8
~Linyit (sat1labilir) Bin Ton 13.295 1%.065 ~ 83.2 20.282 17.774 87.7 1.4 12.5
-Ham Petrol Bin Ton 2.833 1.152 40.6 2.204 969 43.9 -b6.1 -4.2
b)Metal Madenteri
-Demir cevheri(tiivonan) Bin Ton 4.500 1.447 3241 3.678 2,240 60.9 -6.5 i1.5
-Bakir {blister) Bin Ton 22 22 100.0 19 i9 W0.0 -3.6 -3.6
-Krom Cevheri (tiivinan) Bin Ton 453 - 240 52.4 465 194 41.7 G.4 -5.2
c)Metal Dis1 Madenler
-Bor Minera11eri(Ko1ema?it+ Bin Ton 1.172 1.0t6 86.7 1.213 1.010 83.3 0.8 -0.1
tinkal
-Kiikirt {saf)} Bin Ton 21 21 100.0 3 31 0.0 10.2 10.2
2. IMALAT SANAYLE
a)Tiiketim Mallam
~Seker Bin Ton 983 655 66.6 1.630 1.150 70.% 13.5 15.1
-Gdvde Et Ton 410,000 55611 13.6 542.600 51.665 10.3 - -
-Cay Paketli Bin Ton 70 70 100.0 97 97 100.0 8.5 8.5
b)Ara Mallars .
-S1vi1 Celik Bin Ton 2.352 1.077  45.8  3.930 1.111 26.3 - 0.8
-Petrol Orinleri Bin Ton 10.310 8.8%7 86.2 15.828 13.323 84.2 11.3 10.6
-Petrokimya Orin.(Elyaf haiig¢) Bin Ton 118 116 98.3 261 t71 65.5 23.0 10.2
-Kimyasal Giibre Bin Ton 3.286 1.653 50.2 7.075 1.078 29.4 21.0 5.9
-Cimento - Bin Ton 13.912 4.473 32.4 13.594 4.448 32.7 -0.4 -0.2
-~Kagit-Karton Bin Ton 442 M 63.1 568 393 69.2 6.5 6.9
~Pamuktu Dokuma Milyon M. 1.470 158 10.7 924 190 20.6 -11.0 4.7
-Y¥inli Dokuma Milyon M, 62 6.5 10.4 49 7 14.3 -5.7 0.2
c)Yatirmm Mallarm
-lokomotif Adet 35 35 100.0 - - - - -
-Yagon Adet 1.305 1.305 100.0 1.135 1.13% 00.0 -3.4 -3.4
-Traktir ‘ Adet 14.317 1.050 7.3 41.799 5.386 12.9 30.7 50.1
3.ENERJ
a)tkincil Enerji
-Elektrik CWH 22.522 18.934 84,1 27.347  (x) - - -
-Kok Bin Ton 2.044 1.283 62.8 2.490 t.425 57,2 5.1 2.7
4 ULAST RMA VE HABERLESME
a)Yolcu Tasimalart
-Demiryolu Mil,.Yol.Km 6.799 6.729 100.0 5.721 5.727 100.0 -4.2 -4.2
-Havayolu Mil.Yol.Km 2.930 2.930 100.0 2.552 2.552 W00 -3.4 -3.4
-Denizyolu Bin Kisi 141.702. ¥1.702 100.0 130.303 130,303 100.0 -2.1 ~2.1
b)Yiik Tasimalars
~Demiryolu Mil,TonkKm 5.621 5,627 100.0 6.%123 6,123 100.0 1.7 1.7
-Havayolu Mil.Ton.Km 261 261 100.,0 - - - - -
c)Radyo Yayin Siiresi Bin Dakika 4.09% 4.091 100.0 3.619 3.6%9 1000 -2.4 -2.4
TV Yayin Siresi Bin Dakika 138 138 100.0 109 109 100.0

5.7 5.7

(x) TEK Faaliyet Raporu cikmadigindan rakam verilememistir.
Kaynak: KIiT 1983 yi11 Genel Raporu (Basbakanltk Yiksek Denetleme Kurulu)



4, KiT'lerin Yatirimlardaki Pay1

1979-83 yillarinda cari fiyatlarla kamu ve Gzel kesim yatirimlari mukayeseli olarak
-asagidaki tabloda gosterilmistir.

KIT yatirimlarinin 1979 y111 gerc¢ekiesen rakaminin toplam kamu yatirimlarina orani
%54, toplam (kamu+Gzel) yatirimlara orani ise %30 olmustur. "1982 yilinda sabit ser-
maye harcamalarinin %32.6's1, 1983 yilindaise %23.7'si KIT tarafindan gerceklesti-
rilmistir. Sektorel dagilim acisindan enrrji, imaiat ve ulastirma sektdrleri sira-
s1yla %26.6, %21.6 ve %19.1 oranindaki paylari ile ilk siralari almaktadir. 1983
y111 kamu kesimi yatirim programinda oncelik, ekonomide darbodaz yaratan enerji ve
diger altyapr yatirimlarina veriimistir,
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KiT'lerin 1971 y111 fiyatlariyla sabit sermaye yatirimlarinin Turkiye sabit serma-
ye yatirimlar1 icindeki payi asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablodan da anlasilacaga gibi'KIT'1er1n 1971 y111 fiyatlariyla gerceklesen yatirim
rakamlar1 icindeki pay1 1979 yilinda %28.6 iken, 1980 yilinda %36.6'ya ¢1kmis, 1981
ve 1982 y1llarinda %32 oraninda kalmis, 1983 y1linda ise %23.7 nisbetinde olmustur.

Tiirkiye'de 1979-83 Yillar1 aras) Kamu
Kesimi wve Ozel Kesim Yatirimlari (1971 yil1 fiyatlari)

MiTyon Milyon Milyon Milyon Milyon
TL % TL % TL. % S TL % TL %

A.Kamu Kesimi

1.KIT 14,367 28,6 20.720 36.6 18.917 32.0 19.179 32.5 10.615 23.7
2.Diger Kamu kesimi 13.493 26.7 14,180 25.2 15.405 26.3 16.530 28.¢ 16.325 36.6
Toplam (A) 27.860 55.3 34.900 61.8 34.412 58.3 35.709 60.5 26.940 60.3
B.0zel Kesim 22.514 44,7 21.590 38.2 24.654 41.7 23.249 39.5 17.680 39.7
Genel Toplam 50.374 100.0 56.490 100.0 59.066 100.0 58.958 100.0 44.620 100.0

Kaynak: Kamu tktisadi TesebbilisTeri 1983 y111 Genel Raporu
(Basbakanl1k Yiiksek Denetleme Kurulu)

5. KiT'lerin Finansman Durumu

tsletmeci Kamu tktisadi Tesebblislerinin 1981-85 y111ar1ndak1 yatirim gerceklesmesi,
kaynak Odeme farki ve ek finansman geregi asagidaki tabloda gdsterilmistir.

KiT'lerin Yatirim-Kaynak A¢1§1 ve Ek Finansman Geregi
(Milyon TL)

Kaynak-0deme Ek Finansman
Yillar Yatirim Farki Geregi
1981 405,788 -43.194 448,982
1982 532.884 68.188 464,696
1983 768.884 174 .157 594,727
1984 1.170.915 450,143 720.772

1985(1) 1.703.739 487.865 1.215.874

(1) Gerceklesme Tahmini
Kaynak: 1985 Mali Y111 Biitce Gerekcesi



Yukardaki tabloda KIiT'lerin 1981 y1linda negatif bir kaynak-ddeme farkina sahip ol-
duklar1 ve yatirim ihtiyaglarinin tamamen dis kaynaklardan karsiland1§1 goriimekte-
dir. 1982 yilinda olumlu bir kaynak-Odeme farki yaratan KiT'ler, yatirimlarinmin #12.7'
sini kendi kaynaklarindan karsilarken 1984 yilinda bu oran %38.4'e ¢cikmistir. 1985
y1linda ise yatirimlarinin %28.6'sin1 kendi kaynaklarindan karsilayacaklari tahmin
edilmektedir. Boylece 1985 y1linda 1984 yilina nazaran 0z kaynaklarin yatirmmlari
karsilama orani diismiis bulunmaktadir. '

KiT'lerin ek finansman geredinin hangi kaynaklardan karsilandigi ise asagida gosteril-

mistir,
KiT'lerin Ek Finansman Dagi1im1
(Milyon TL)
: Ek‘Finansman Kaynaklari

Ek Fi- Dis Proje Destekleme ve :
Y1l nansman Biitce Kredileri Fiyat ist.Fonu DYB Fonu
1981 448,982  229.577 93,759 73.792 51.854 -
1982 464.696 204.960 113,772 75.628 51.957 18,379
1983 594,727  292.000 154.863  108.446 39.418 -
1984 720.772 238,782  257.835 172.952 51.203 -
1985(1)1215.874 171.000 501.026 241.000 37.551 265.297

(1) Gerceklesme Tahmini
Kaynak: 1986 Mali Y111 Bltge Gerekgesi

Tablodan goriiTecedi gibi KiT'lerin ek finansman ihtiyaclarinin karsilanmasinda biitce

kaynaklarinin pay:r azalirken, dis proje kredilerinin payinda biiyiik bir artis gorilmek-
tedir.
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III. KiT'lerin Sdrun]ar1

UTkemizde ve ayn sart1af1 tasiyan dider iilkelerde, devletin ekonomik tesebbiisler
kurmak ve isletmek yo]uy1a uretim, istihdam ve yatirim hacminde Onemli bir payin
dogrudan kontroliini elinde tutmasinin yarattigir sorunlarin bir kismi1 idari hatalar-
dan (kurulus yerinin ve teknolojinin secimindeki hatalar, istihdam politikasindaki
yanlisliklar gibi} ve isletmecilik hatalarindan dogmakta iken asil ©nemli sorunlar
devletin miitesebbis olarak p{yasaya girmesinin dodal sonuclari olarak goriiimektedir.

KiT'lerin sorunlari esas dlarak devlete bagiml1 olmalarindan ve serbest rekabet ku-
rallarina tabi olmamalarindan kaynaklanmaktadir. Devliete badimii11§in, yani ozerk
o]mamah1n en kritik gﬁétergesi KiT'lerin yatirim, istihdam, finansman ve fiyatlan-
dirma karariarinin kendileri disinda (hiikimetlerce) belirlenmesidir. Serbest reka-
bet kurallarina tabj olmamak ise, rasyonel bir liretim ve isletmeciligi zorunlu ki-
lan sartlarin ortadan kalkmasi demektir. Verimsiz bir liretim ve isletmeciligin do-
gal sonuglari olan diisiik kalite, yiliksek maliyet, yUksek fiyatlar, lretim ve dagitim
aksakliklari sebebiyle piyasa payint kaybetme ve gidérek piyasadan c¢ekilmek zorunda
kalma tehlikesinden uzak bulunan KiT'lerin rasyonel bir yapiya kavusmak icin caba
gostermeleri beklenemez. Uzellikle temel girdiler Uréten ve piyasada tekel durumun-
da bulunan KiT'lerin bu suretle ekonomiye‘yérdik]eri.zarar1n yikiini biitiin bir top-
Jum ceker. Devlete badiml1 olmalari, piyasa kosq11ar1na:tabi-o]mama1ar1 ve zararla-
rin Hazineden karsilanmasi gibi faktorlerin bir akada bu]unmas1, KiT'lerin verimli
ve etkin olmatary ig¢in gerekli kosullari biiyiik Gl¢lide ortadan kaldirmaktadir. Bu
ozellikler, bir taraftan yiiksek maliyetlere, eski teknolojilere ve dagitim aksak-
11klarina yol acarken, diﬁer taraftan kuru]us1arih‘finansa1 yapilarinin sagliksiz
bicimde olusmasina sebep olur.

1980 'den sonra temel mal ve hizmet kapsaminin daraltilmastr ve kuruluslarin maliyet
artislarina paralel olarak serbestce fiyat tesbiti yapabilme imkanina kavusmalari,
KiT'lerin karlarinda artisa vé ek finansman ihtiyaclarinda bir azalmaya yol ag¢mak-
la birlikte kuruluslar etkin bir isietmecilikten heniiz uzaktirlar. Bu siire igin-
de maliyet sorunlarini heniiz makul bir ¢oziime kavusturamamis bulunan kuruluslarin,
ozellikle temel girdi iireten KIiT'lerin kar maksimizasyonu amaciyla yiiksek fiyat po-
Titikas1 izlemeleri, diger kuruluslarin maliyet sorunlarinin c¢ozimiini guc¢lestirmek-
te ve tim sanayiin maliyet yapisini olumsuz yonde etkilemektedir. Nitekim, KIT'Terin
maliyetlerinde saglanabilecek %#5'1ik bir tasarrufun 1983 y1linda saglanan biitce trans-
ferlerinin %55'ine tekabiil etmesi, etkin ve rasyonel bir noktadan heniiz uzakta bulu-
nuldugunu gostermektedir.
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KiT'Terin yi1llardan beri elestirilen yonleri ve ¢ozimlenemeyen sorunlari ile oneri-
len ¢oziimier, TOSAD'1n 1982 y1linda yayinladign KiT Raporu'nda ayrintili olarak ele
alinmistir. Bu sebeple burada tekrar ayrintilara girmeden KiT Raporu'nun ilgili bo-
Timiinden baz1 notlar1 aktarmak yeterli gorUlmektedir. KiT'Terin bazi ortak sorunlar

stzkonusu raporda sdyle siralanmistir:

- Tesebbiisterin orgiitsel yap11ar1, kurulus ama¢larina gore rasyone1 ve gelenekse]
degildir.

- Urgilit i¢ci koordinasyon yetersiz ve iyi isleyen haberlesme sistemleri yoktur.

- Uzun vadeli hedef ve politikalar saptanmamakta, plantama ile belirlenen hedef ve
politikalar gertekci olmamaktadir.

- KIT ydnetim organlarinin gﬁreVe getirilme ve alinmalar1t biiyiik 6l¢iide politik bas-
k1larla yoniendirilmektedir.- :

= Yoneticilerin yatirim, finansman, iiriin ve girdi fiyatlariyla licret ve personel
rejimi gibi ana konulardaki insiyatifleri cok sinirlanmistir.

- Ciddi etkinlik denetimi yoktur.

- Kurulus ile ilgili yatirim kararlari, ciddi yapilabilirlik incelemelerine, saglam
projelere dayandirilmamakta, yatirmmlar cogu kez politik gorislere gore tercih e-
dilmektedir.

- Yatiramlarin gerceklestirilmesi yavas, pahali, ¢odu kez de eski tekno1ojf1ere go-
re olmaktadir, ‘

- Projeler gerekli finansmandan sadlanmadan programa alinmaktadir.

- Isqiicli pilanlamasi, egitim ve is degerlemesine gore licret saptama, ise almanin ob-

Jektif olciilere gire yapilmas1 gibi ‘modern personel yonetim ve ilkeleri uygulanmamak-
tadir.

~ Tesebbiislerin ozkaynaklari varliklarina ve is hacimlerine gore yetersizdir.

- Tesebbiislerle yonetim kontroliine ydnelik standart bir muhasebe ve biitce sistemi

" heniiz kuruTmamistir,

- Disiik kapasite calis1Imaktadir. tsletmeler genellikle verimsiz calismakta ve zarar
etmektedirler.

- Glinumiz sartlarina uygun bir ydnetim ve satinalma planlamasi ve kontrolii yapilma-
maktadir,

- Etkili bir kalite kontroli gelistirilememisti.

- Teknolojik ge11sme1er ve modern isletme teknikleri izlenip uygulamaya konu1mamakta,
konulanlar ise etkin calistirilmamaktadir.

- Arastirma-gelistirme calismalari genellikle yapilmamakta ya da cok'yetersiz kalmak-
tadir,

- KIT iirlinTerinin yurtici ve ozellikle yurt dis1 pazarlamast eksis yapilmaktadir. Da-
g1tim giderierinin asgari dizeye indirilmesi ihmal edilmistir.






BOLOM I1

OZELLESTIRME
TANIMI, AMACLARI VE YSNTEMLERI






I. Uze]?éstirmenin_Tan1m1

1938'lardaki diinya ekonomik bunaliminin yaratti§r sartlarin ve II.Diinya Savasi
sonras1 bir kisim iilkelerde, 6zellikle Avrupa'da ekonomilerin yeniden kurulusu
siirecinin yayg1n1ast1rd1gi devletlestirme veya devletin sinai ve ticari tesebbiis-
ler kurmasq po]itikaTar1, bir cok tilTkede kamu sektoriniin genel ekonomi i¢indeki
payini arttirms ve g¢esitli sektﬁr]efde KiT'lerin faaliyet gdstermesine yol acmis-
tir. Ancak zamanla ekonomik sartlarda goriilen dedismeler, kamu sekt@riiniin ekonomi-
de olumsuz yap11anma1ara sebep olmas1 ve piyasa ekonomisi modelinin yeniden agir-
11k kaianmas1_gibi unsdr1ar, KiT'lerin ekonomi ig¢indeki agirligini azaltma ve ka-
‘musektdrinii daraltma politikaTlarinin bir ¢cok Ulkede yaygin bi¢imde uygulanmaya
basTamas1na'yo1 acti. Uzellestirme, bu konuda son yi1llarda basta Ingiltere ve Ja-
ponya olmak tizere cesit1i,U]ke]ekde‘benimsenen ve uygulamaya konulan en etkin yon-
tem ha1iné geldi.

Uzellestirme, k1saca kamu yonetimi ve milkiyetindeki iktisadi tesebbiislerin tzel kisi ve kuru-
luslara devridir. Milkiyet deyrinin ‘birbiriyle {ilgili iki amac1 vardir. Birin-
cisi, KiT'leri devletin dodrudan kontrol ve miidahale alaninin disina ¢ikarmak; i-
kincisi de bu kuruluslarin cesitli sekillerde butceye olan. yiikiinli azaltmaktir,
Daha dnemli olan birinci amacin gerceklesmesi, yonetimin de ozel kisi ve kurulusla-
ra devrine imkan verecek oTclide bir miilkiyet transferini zorunlu kilar. tkinci a-
ma.c ise, 6zellikle verimsiz calisan zararli isletmelerde veya biiyiik kaynak ihtiya-
¢1 ig¢indeki kuruTus]arda, mumkiin oldugu olclide isletmenin timiinltin elden ¢ikariima-
s1n1 gerektirir,

Milkiyetin tamamen veya ¢oduniuk pay1 seklinde devri, dogal olarak ydnetimin de
ozellestirilmesi demektir. Ancak yonetimin devlet kontroliinden ¢ikariimast icin ka-
mu miilkiyetinin tamamen kaldirilmasi zorunlu dedildir. Yonetimin 6zel kisi ve ku-
ruluslara gecisine imkan verecek bir miilkiyet dedisikligi de 62e1Testirme tanim
i¢inde yer almaktadir. Ayrica bazi isletmelerde devietin kiiciik de olsa bi pay sa-
hibi olarak kalmas1, Gzellestirmenin basarisi ag¢isindan zorunlu olabilir,



Uzellestirme, esas olarak sermaye sirketine ddniistiiriilen kamu isletmelerinin hisse
senetlerinin halka,dzel kisi ve kuruluslara sat1s1 seklinde tanimlanmakla birlikte
bu 6zel1i§i tasimayan baska yiintemleri de kapsayan bir "semsiye kavram" olarak
degerlendirilebilir. Diger yontemler arasinda yaygin bicimde uygulanan bir kagi,
Kamu fktisadi Tesebblislerinin bir kisim mal varliginin, istiraklerinin, miessese-
Terin satisa, baz1 yatirimlarda kamu-dzel sektor ortaklidi olusturulmasi, kamu
kuruluslarinin yliriittiigi hizmetlerin ihale veya imtiyaz yoluyla ozel sirketlere
devrfdir. Zararli bazi KiT'lerin verimli bir isletmecilige kavusturulmalari amaciy-
la kiraya verilmeleri {leasing) veya 6zel isletme stzlesmeleri (management Contract)
yapilmas1 da Ozellestirme kapsami ig¢inde dusiniilebilir.

Hangi tzellestirme yonteminin uygulanacagi, iilkenin genel ekonomik sartlarina, Gzel-
lestirilecek tesebbiisiin niteligine ve hangi amaclara agirlik verildigine bagi1 ola-
rak tesbit edilmelidir. Sadece KiT sorununa bir ¢bzim yolu bulmak dedil, ayni zaman-
da baska baz1 amaclarin da (sermaye piyasasini gelistirmek, is¢i ve ydneticileri miil-
kiyete ortak etmek, tasarruflarin hisse senedine yonelmesini tesvik etmek gibi) ger-
ceklestirilmesi isteniyorsa “hisse satis1” yoluyla dzellestirme en gegerli ydntem o-
lacaktir. Zararli ve verimsiz kuruluslari bu ydntemle Gzellestirme sansi ise ¢ok za-
y1ftir. Ayrica ilk asamada karsiz kuruluslari deviet semsiyesi altindan ¢ikarmak ve
boylece hazinenin yiikiinii bir parca azaltmak amaclaniyorsa, bunlarin elden c¢ikarilma-
s1na uygun bir yontem bulmak gerekir. Yahut halen zararli, ancak ilerde karli hale
getirilebilir kuruluslar i¢in "kiralama" veya "isletme mukaveleleri" ydntemleri ilk

atapta disiiniiimesi gereken ydntemlerdir.

Goruldugi gibi, hangi ozellestirme ydnteminin uygulanacagir, dzellestirilecek tesebbi-
siin durumuna ve ozellestirmeden beklenen amag¢lara yakindan baglidir. O halde, belli
bir yonteme adirlik vermek yerine c¢esitli yontemlerin duruma ve sartlara gore uygulan-
mas1 daha akillica bir yol olacaktir,

11. Uzellestirmenin Amaclari

Uzellestirmenin ama¢larini genel ve ©zel amaglar olarak iki kategoride incelemek ya-
rarl1 olur. Genel amaclar, ekonominin tiim sektorlerine iliskin olan ve hem ekonomik
hem de sosyal boyutu bulunan amaclar olarak tanimlanabilir. Uzel amac¢lar ise kamu
sektoriine ve ozellikle KIT sorunlarina iliskin amaciardir.
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Uzellestirmenin genel amaclari hem uzun vadelidir hem de genel ekonomik palitikalar-
Ta daha ¢ok baglantil1dir. Bu amaglarin gerceklesmesi, Gzellestirmenin dider ekono-
mik ve sosyal tedbirlerle desteklenmesini gerektirir, Uzellestirmenin genel amaglari-
n1 su sekilde siralayabiliriz:

- Serbest piyasa ekonomisini giiclendirmek,

- Ekonomide verimliligi yiikseltmek,

~ Gelir dagilimint iyilestirmek,

~-Sermaye mU]kiyétini tabana yaymak,

- Sermaye piyasasini gelistirmek,

- Tasarruflarin daha biiylik oranda hisse senetlerine yonelmesini tesvik etmek.

ooooo

Tendirmektedir. Bu ac¢idan bakildiginda dzellestirme, kapsamli bir ekonomik moder-
nizasyon ve rasyonalizasyon programinin kacinilmaz bir parcasi olarak degerlendirilme-
Tidir.

Bu genel amaclari asagida kisa basliklar altinda tanimlamayi, Ozellestirmenin ekono-
miye saglayacadr uzun vadeli kazanclari ortaya koymak acisindan yararli gormekteyiz.

Serbest piyasa ekonomisini glictendirmek: Kamu lktisadi Tesebbiisleri, fiyat ve kalite

yoniinden piyasa tateplerine duyarl degi}dir1er. Bunun bas11carsebeb]eri, KIT'Terin
 tekelci veya tekelimsi statiileri yoluyla piyasanin kontroliinii elterinde bulundurmala-
r1 ve asil onemlisi iflas tehlikesi ile kars1 karsiya bulunmamalaridir. Boylece KIT'
ler , piyasa paylarini kaybetmemek icin kaliteyi jyilestirmek, fiyat1 ve maliyeti dii-
stirmek gibi tedbirler alma zorunlulugu duymazlar. Iste ozellestirme, KiT'lerin bu her
iki'ﬁzeIligini ortadan kaldirmak, kisaca piyasa kosullarinda faaliyet gostermelerini
'sa@]émak yoluyla piyasa ekonomisini giiclendirecektir. Ancak bu amacin gerceklestiril-
mesi, kamu tekellerinin ozel sektor tekelleri haline ge]hesini dnleyecek tedbirleri
almaya ve piyasa ekonomisine gec¢isin digér hukuki ve ekonomik kurumlarini olusturmaya
akindan baglidir.

Ekonomide Verimliligi Yikseltmek: Kamu sektSriinde ortalama verimlilik her zaman zel
sektordekinden disiiktiir. Bunun baslica sebepleri, kamu sektdriiniin verimliligi yiiksel-
tecek tekho]ojik'ge1isme1eri yeterince izleyememesi, emek maliyetini ytikselten bir

jstihdam politikasn uygulamatari vb. dir. Kamu tktisadi Tesebbiislerinin diisiik verimii-
Tikle calismalari ekonomideki genel verimlilik diizeyini de olumsuz etkiler. 0 halde
verimliligi yiikseltecek diger tedbirlerle birlikte kamu sekt@riiniin daraltilmasi da e~
konomide verimliligin artisina katkida bulunacaktir. |
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Gelir Dag111m1n1'1yi1estirmek: Karlil1k orani ytiksek KiT'lerin hisse senetlerinin ca-
11sanlara, yoneticileré ve kiiciik tasarruf sahiplerine belli avantajlaria.satilmasi
bu kesimlere bir gg1ir transferi anlamina gelir. Bu yodntem bir taraftan isletmede ve-

rim1iligin yUkse1ti1mesine katkida bulunurken, diger taraftan verimlilik artisinin
diisiik gelir gruplarina aktarilmasini ifade eder. Bu amag, "Sermaye miilkiyetini ta-
bana yayma" amacinin da bir sonucu olarak degerlendirilebilir. Gercekten, daha ge-

nis bir kesimin (is¢i,yonetici ve kiiclik tasarruf sahipleri) kamu isletmeleri-

nin milkiyetine ortak edilmesi, gelir dagilimina belli Glciide olumlu etkide bulunur-
ken, ayni1 zamanda miilkiyet ile emek faktorlerini birlestirerek is anlasmazliklarim

azaltir ve verimliligi yikseltir,

Ancak bu ama¢larin gerceklesmesi, ozellestirmenin "hisse satisi" yoluyla uygulanma-
s1na ve hisse senedi alacak iscilere, diisiik gelirli kesimlere belli finansal destek-
ler ve tesvikler sadlanmasina baglidrr.

Sermaye Piyasasini Gelistirmek: Olkemizde henliz gelisme safhasinda bulunan sermaye pi~
yasasinin eksikligini duydugu en onemli sey yeterli menkul kiymet arzidir. Halen
devlet tahvilleri, hazine bonolari ve gelir ortakl1g1 senetleri ile bu eksikiik dol-
durulmaya calisiTmaktadir. tste ozellestirme, sermaye piyasasina ihtiya¢ duydugu bu

en tnemli seyi, hisse senetlerini sunmak suretiyle piyasanin canlanmasina katkida

bulunacaktair.

Sermaye biyasas1n1n gelismesﬁﬁn lkeaeki tasarruflarin yatirimlara donlismesinde en
gnemli faktorlerden biri oldudu aciktir. Hisse senedi ihraci yoluyla dzellestirme,
sermaye piyasasinin gelismesini saglayarak lilkemizde tasarruflarin yatirima dontisme-
sini kolaylastiracaktir, '

Ancak, sermaye piyasasinin gelismemisligi dzellestirmenin basarisini etkileyen bir
faktordiir. Bu sebeple, dzellestirmenin kademeli olarak ylirtitiilmesi, sermaye piyasa-
sinin da ayn1 sekilde giderek gelismesine yol acacaktir, '

Tasarruflarin Daha Biiyik Oranda Hisse Senedine Yonelmesini Tesvik Etmek: Tasarrufla-
rin gayrimenkul, altin gibi bir anlamda verimsiz yatirimlara akmasi titkemizin gnemli
problemlerinden biridir. Sermaye piyasasinin gelismemis olmas: ve halka ac¢ik sifket—
ler modelinin tutulmamasi, ayrica kronik enflasyon ve gecmiste goriiten-baz1 olumsuz Gr-




_17...

nekler (is¢i sirketlerinin basarisizl1d:r vb), hisse senetlerine yatirim bilincinin
veya aliskanT1ginin yerlesmesini engellemistir. Oysa hisse senetlerine yatirim yap-
mak, tasarruflarin verimli yatirimlara donlismesi demektir. Yaygin ve kapsamli bir
Gzellestirme programi, bazt tesvik tedbirleriyle de desteklenmesi halinde hisse se-
nedi alma aliskan11§in1 ve bilincini yerlestirecektir.

Uzel ama¢lar ise daha dar kapsamli ve daha kisa vadelidir. Bunlari da asagidaki gibi
bir ka¢ baslik altinda toplayabiliriz:

Kamu tekellerini kaldirarak rekabete imkan vermek,

Kamu sekttriiniin d1s finansman (borglanma ve biitce transferi) thtiyacini azaltmak,
Hazine veya Kamu tktisadi Tesebbiisiiniin ana isletmesi icin ek fon yaratmak,
Yabanc1 sermaye katsayisini saglayarak KiT'lerin verim diizeyini ylkseltmek.

Bu amaclardan Gzellikle birincisi (tekellerin kaldiriimasy), ozellestirmenin gercek-
Tesmesinden Once -bazi yasal diizenlemelerin yapilmas1 ve baz1 kurumlarin olusturulma-
s1n1 gerektirir. Bu diizenlemeler, tekel statiisiindeki KiT'lerin faaliyet alanlarinin
yeni firmalara aciimasy, boylece sektirde rekabet ortaminin yaratilmasi ve dzellikle
onemli sektorlerde rekabetin isleyisini saglayacak bir diizenleyici kurulusun olusturul-
masini kapsar, Bu tedbirlerin alinmasi, kamu tekellerinin dzel sektdr tekellerine
doniismesini Onlemek ve "serbest piyasa ekonomisini guclendirmek","ekonomide verimlili-

gi_yUkse1tmek" gibi genel amaclarin gerceklesmesine katkida bulunmak acisindan zorun-
Tudur,

Kamu Sektdriiniin D1s Finansman thtiyacini Azaltmak ise yillardir yliksek enflasyonla
birlikte yasayan Tirk ekonomisi agisindan oldukca dnemli bir amactir. KiT'lerin dis
finansman ihtiyacy, hazine yardimlarr, g6rev zararlari, borglanmalar vs. gibi ydn-

temlerle karsilanmakta, bunlar da para arzinin artisini ve bu yolla enflasyonun yiik-
selisini hizlandirmaktadir.

KIT ydneticilerine lirettikleri mal ve hizmet fiyatlarini maliyetlerine gdre serbest-
ce teshit etme imkan verilmesi, KiT'lerin dis finansman ihtiyaclarini nisbeten a-
zaltm1s ve bdylece enflasyonist baksilari hafifletmistir. Ancak bu defa KiTslerin
mal ve hizmet fiyatiarinda gorllen siirekli artis, ehflasyonist egilimleri besleyen
onemli bir faktdr olmustur. B
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Cesitli tzellestirme yontemleri sonucunda kamu sekt@riintin daraltiimasi, hem KIT'
Terin Hazine lzerindeki yikiinii hafifletecek, hem de daha rasyonel bir isletme ve
iretim yap1s1 olusturarak yiiksek fiyat artislarina gitme zorunluludunu azaltacak-
tir. Bu her iki-sonuc da enflasyon lizerindeki baskilarin hafiflemesine yol acacak-
tir.

Son iki ama¢ ise (Hazine veya ana isletme ic¢in ek fon yaratmak ve yabanci sermaye-
nin litkeye girisini saglamak) ozellestirmenin en belirgin ve kisa vadeli sonuglari-
n1 yansitir. Bir cok iilkede, 6zellikle bliylik i¢ ve dis kaynak aciklariyla karsi
karsiya bulunan gelismekte olan Ulkelerde daha cok bu amaclar icin uygulanan ¢zel-
Jestirmenin lilkemizde yanliz bu amaglar gozetilerek uygulanmasi ge¢ici bir ferahla-
ma yaratmaktan ote bir yarar getirmez. Yanliz bu amacla uygulanacak bir Ozeilestir-
me politikas1, iflas tehlikesiyle karsi karsiya bulunan bir kisinin elindeki kiy-
metli varligini satisa ¢ikarmasi seklinde gdriilebilir. Oysa Gzellestirme cok daha
kapsaml1 ekonomik ve sosyal hedefler icin uygulanmalidir.

Yukarda kisaca tanimladigimiz genel ve ozel amaclarin gergeklestirilmesi, hangi du-
rumda hangi yontemin uygulanacadini gbsteren ¢ok yonlii, kapsamli ve alternatifli
bir programin hazirlanmasini gerektirir.

Yukarda siralanan amaclarin gerceklestirilmesi halinde, biitiin halkin, tilkketicilerin,
sanayiin ve genel olarak lilke ekonomisinin kazan¢li ¢ikacady agiktir. Mal ve hizmet-
lerin kalitesindeki artis ve fiyatlardaki azalis hem buitlin tiiketicilerin, hem de KIT'
Terin lirettigi girdileri kullanan sanayi sektoriintin yararinadir.

"1II. Ozellestirme Yontemleri

Uzellestirmenin en yaygin yontemi hisse senetleri satisidir. Ingiltere ve Japonya'
da daha cok bu ydntem uygulanmakla birlikte baska ydntemler de zaman zaman uygulan-
mistir. Hangi yontemin uygulanacadi genellikle Gzellestirilecek kurulusu yapisina,
i1gili yasal hiikimlere ve hangi amaca oncelik verildigine baglidir. Hisse senedi sa-
t1s1 disindaki yontemler direk veya 0zel satis, biylik yatirimlarda kamu-Gzel sektor
ortak11g1, kamu hizmetlerinin ozel sektore ihalesi gibi yﬁntem]erdir( Kiralama
(leasing) ve isletme mukavelesi (management contract) yontemleri ise sonuclari ac¢i-
sindan kesin bir miitkiyet transferine yol agmamakla birlikte bu sonuca bir hazirlik
olmas1 acisindan zellestirme ydntemleri arasinda sayilabilir.



UOzellestirmenin lilkemizde de uygulanabilecek baslica yOntemleri asagida kisaca anla-
tiTmistir.

a) Sermaye Piyasasi Kanaliyle Hisse Senedi Satisi: Bu ydntem, kamu milkiyetindeki a-

nonim sirketin bilitin veya bir kisim hisse senedinin ©zel kisi veya kuruluslara sati-
s1 olarak tanimlanabilir. Bu yontemin uygulanabilmesi i¢in 1Tk Once Hzellestirilmesi-
ne karar verilen KiT'lerin sermayesi hisse senetlerine bdllnmiis ve ticaret hukukuna
tabi sermaye sirketleri sekline doniistiiriiimeleri gerekir. Daha sonra hisse senetleri
sat1sa ¢ikarilacak olan sirketin aktiflerinin dederlemesi, 6z kaynadinin hesaplanma-
s1 ve hisse senedi fiyatlarinin tesbiti asamalari tamamlanmalidir. Bundan sonra sati-
Tacak hisse miktari ve satis yontemi tesbit edilerek satis ilani yapilir ve Gzelles-
tirme fiilen baslamis olur.

Diger iilkelerde, Gzellikle Ingiltere drnedinde rastlandidir gibi hisse senedi satisi
birka¢c yontemte yapilabilir. Birincisi, hisse senetlerinin araci kuruluslar eliyle
veya dodrudan dodruya borsada satilmasidir. Sermaye piyasasinin koklestidi ve araci
kuruluslarin gelistigi lilkelerde (ornegin Ingiltere ve Japonya'da) hisse senetlerinin
pazarlanmasi genellikle bu araci kuruluslar eliyle yapilir. Ulkemizde bu tir bagimsiz
kuruluslar heniiz yeterince gelismedigi i¢in bankalarin ilgili departmanlari bu hizme-
ti yerine getirmektedirler. BOylece Ozellestirmeyi fiilen yiliriiten ilgili idare, his-
se senetlerini bu sekilde bir araci kurulus eliyle pazarlayacaktir., Bu yontem bir kag
sekilde uygulanabilir, Birinci sekilde hisse senetleri sabit ihrac¢ fiyatlari ile (no-
minal dederleri lizerinden) satisa ¢ikarilirlar. Bu normal ihrac seklidir. tkinci se-
kilde ise hisse senetleri igin belli bir taban fiyat tesbit edilir ve bu fiyat Uzerin-
den arttirma yoluyla satisa ¢ikarilirlar. Bu yontemde de hisse senetleri genellikle
arac1 kuruluslarin kati1di1gir arttirmalarla toptan sati1lir ve bu kuruluslar tarafindan
piyasaya sirillirler. Araci kurulusun belirledigi fiyattan hisse senetlerini satamama-
.81 Ozellestirme ile gorevli idareyi etkilemez, c¢linkii taban fiyatin karsiti1d1 araci ku-
rulus tarafindan ddenir. SatiTamayan senetler bu kuruluslarin elinde kalir. Bazi hal-
lerde hisse senetleri i¢in kademeli fiyatlar da tesbit etilebilir. Belirlenen bir ta-
ban fiyatin lizerinde fiyat tekiifleri davet edilir. Eder en yiiksek teklifte buTunan
alici biitin hisse senetlerini almak istemiyorsa istedigi miktardaki senet kendisine
tahsis edilir, daha sonra ikinci en yiiksek teklifi yapanin talebi karsilanir.

b) Teklif Alma Yoluyla Hisse_Senedi Sat1s1: Bu yontem, hisse senetlerinin timinin ve-
ya bir kisminin borsada satilmay1p belli kesimlerden teklif alma yoluyla satisinit i-
fade eder.
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Sermaye piyasasinin iilkemizde yeterince gelismedidi gozdniine alinarak KiT'lerin ozel-
Tikle orta ve kicik isletmelerinin satisinda, yayin organlari araciligiyla belli grup-
Tarin alabilece§i hisse oranlari bildirilerek bu gruplardan teklif vermeleri istenebi-
lir. Mesela, yap1lacak ilanlarda, hisselerin calisanlar (isciler ve yoneticiler), yo-
re halk: (blytik yerlesim merkezleri disindaki isletmelerin satisinda) ve ydnetimi ist-
lenecek yerli ve yabanci sermaye gruplari arasinda esit oranlarda (%33.5) paylasil-
masina gayret edilecedi ve bu gruplardan teklif beklendigi belirtilebilir.

Sozkonusu kesimierden tahsis edilen hisse miktarinin timinii kapsayan oranda teklifle-
rin gelmemesi haiinde geri kalan hisse senetlerinin birinci yéntemde oldugu gibi bor-
sada satis1 yoluna gidilebilir.

Bu yontemde iscilerin hisse senedi almalarini tesvik amaciyla bazi avantajlar (hisse
senedi bedellerinde %10-15 oranlarda indirim yapilmas1 ve disiik faizli 1-2 y11 vadeli
sat1s imkani verilmesi gibi) taninabilir.

c) Direk veya Gzel satis: Bu yontem daha cok KiT'lerin bir kisim aktiflerinin, mi-
esseselerin, tali faaliyet dallarinin veya nisbeten kiiclik isletmelerin satisinda
uygulanir, Bu yontemde satilacak aktifler veya isletmeler belli bir firmaya, bir

ka¢c firmaya veya bir konsorsiyoma pazarlik yoluyla devredilebilir.Bu yontem daha hiz-
11 uygulanabilmesi ve degeriemenin de daha kolay yapilabiimesi sebebiyle diger ybn-
temlere tercih ediiebilir. Ancak bunun bazi dezavantajlari da gdzden uzak tutulmama-
T1dir. Bunlardan birincisi, satista (sat1s yapilacak firma veya konsorsiyomun belir-
lenmesinde)} slibjektif dederlendirme payinin mevcut olmasidir. tkinci ve en Gnemli

sakincasi ise, hisse senetleri satis1 sdzkonusu oimadigindan dar anlamda “"devlet
malvarliginin satisa1” iTe sinirly kalmasi ve Gzellestirmeden beklenen diger yararla-
r1 (sermaye piyasasinin gelismesi, yaygin miilkiyet ortakl1g1, kiiclik tasarruflarin
hisse senetlerine ytneltilmesi gibi) saglamaktan uzak bulunmasidir.

Bu yontem daha cok kar amac¢li nihai mal veya hizmet treten KiT'lerin (Siimerbank,
Yem-San, Siit Endilistrisi gibi) baz1miiesseselerinin veya badli ortakliklarin satisinda
uygulanabilir. Ayrica bazi KiT'lerin ana faaliyet daliyla yakin ilgisi bulunmayan

tali isletmelerinin satisinda da bu ySnteme basvurulabilir.
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d) Kamu Sektorii-Uzel Sektor Ortak11§1: Bu, cesitli ililkelerde yaygin bi¢imde uygula-

nan ve iyi diizenlendigi takdirde her iki kesimin (kamu ve Gzel) avantajlarini bir
araya toplayabilecek bir ytntemdir. Yeni yatirimlarin (6zellikle biiyiik 61cekli ve
rizikolu yatirimlarin) kamu sektdrii ile ozel sektoriin belli oranlarda ortak oldudu
anonim sirketlerce gerceklestirilmesi veya mevcut iUretim veya hizmet birimlerinin
0zel sektdre acilmast suretiyle karma kuruluslarin olusturulmasi, bu yontemin bas-
T1ca uygulama bic¢imlerini olusturur.

Olkemizde baz1 sektorlerde gzel ve kamu ortakligindan olusan karma sirketlerin ta-
mamen kamu milkiyetinde olan kuruluslara gore nisbeten daha basarili olmasi, ayri-
ca belli oranda kamu ortakliginin bulundudu Gzel sektor agirhikl sirketlerin per-
formansinda kamu ortak11§1 sebebiyle herhangi bir diisiisiin goriilmemesi, bu yontemin
daha yaygin olarak ve basarili bir bicimde uygulanabilecegini gbsteren drneklerdir.

Ancak bu yontemin basarisi ﬁcin karma sirketlerin liretim, yatirim, finansman vb. ko-
nularinda tamamen bagimsiz olmalarint saglamak gerekir. Ayrica kamu payinin da sir-
ketTerin ytnetiminde karisikliga yol acmayacak bir oranda tutulmasi zorunludur. By
yontemin uygun bir yasal cerceve icinde islerlige kavusturulmasi, uzun vadede kamu
sektorl ile Ozel sektdrin birlikte uyumlu ve basarili bir bi¢cimde calisabilecekleri
psikolojik, yasal ve kurumsal sartlarin olusmasina yol acar.

e) Kiralama ve Yonetim Devri: Bu yontemler az veya c¢ok bir "milkiyet transferi™ni
ongdrmediginden aslinda Gzellestirme yontemleri olarak diistiniilmemelidir. Daha cok
nihai olarak dzellestirilmesi planlanan baz1 KiT'Terin performanslarini jyilestir-

mek ve herhangi bir ybntemle Gzellestirilmeye  hazir hale getirmek icin uygulanan yén-
temlerdir.

Bunlardan, 0zellikle isletme mukavelesi yoluyla KiT'lerin yonetimlerinin 6zel sekto-

re devri uygulamasina Bat1 lilkelerinde yaygin bicimde rastlanmakta ve bu yolla olduk-
¢a basarili sonuclarin elde edildigi gbriilmektedir. Ayrica Bati'da bu tiir isler icin

kurulmus deneyimli organizasyonlar da faaliyet gostermektedir.

Bu yontemlerde, belli siirelerle bzel sirketlere kiralanan veya isletme mukaveleleriy-
le yonetimleri devrolunan KiT'lerin, stzlesmelere konulacak hiikimlerle belli siirele-
rin sonunda kiraci veya isletmeci sirket tarafindan satin alinmasi imkani sozkonusu
olabilir,
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Bu yontemlerin basarisi, kiraya verilecek veya yonetimi devredilecek KIT'lerin iyi
belirlenmesine, sozlesmelerde kamu yarari ile sirketlerin karar mekanizmalarinin si-
ratli, verimli ve badimsiz islemesinin uyumTu bir bicimde diizentenmesine baglidir.

Yonetim stzlesmelerinde belli siirenin sonunda miilkiyet devri ongdriilmisse sozlesme-
de kar, karlilik, yatirim vb. konularindaki hiikimlere ilaveten ydnetime Gdenecek lc-
ret-kar pay1l ve hisselerin devir sartlari ve takvimi belirlenir. Bu yontem, mevcut o-
zel sektdr fonlarinin asgari diizeyde kullaniimasini, bunun yerine belli bir siire zar-
finda yaratilacak ek fonlarla miilkiyetin devralinmasini saglar.
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OZELLESTiRMEDE BASARILI Bir URNEK:
INGILTERE






I. Genel Bilgiler

Uzellestirme, 1979 y1linda iktidara gelen Muhafazakar Parti Hiikimetinin eko-
nomide genis capl1 bir reform programi cercevesinde yliriirliige koydugu gneml
politikalardan biridir. Bu politika, yalniz kamu iktisadi tesebbiisleri soru-
nuna yeni bir ¢dzim yolu olarak diistiniilmeyip ekonominin timiinde rekabeti ve

ekonomik stratejisinde tnemli bir yer tUtmustur.

Kamu tktisadi Tesebbiislerinin bircok Ulkede oldugu gibi Ingiliz ekonomisinde

de cok biiylik bir liretim, yatirim ve istihdam hacmine sahip olmalar1 sebebiyle
bu tesebbiislerin miilkiyet yapilari ve yonetim tarzlari ile ilgili ¢esitli so-
runlar ekonominin tiimiinde olumsuz sonuclarin ortaya ¢ikmasina yol agmistir.
KiT'lerin tekelci statiileri ve yatirim, finansman, mal ve hizmet fiyatlarinin
tesbiti gibi konularda devlet miidahalesine agik olmalari, bu tesebbiislerin bii-
yuk kismin1 verimli ve karli olmaktan uzak, hazine destegine veya borc¢lanmaya
mahkum kuruluslar haline getirmistir. Ingiltere'de KiT'lerin ortalama sermaye
verimlilik oranlari her zaman 6zel sektSre gore diisiik olmus, tirettikleri mal

ve hizmetlerin fiyatlarindaki artis oranlari ise dzel sektdrdeki art1s oranla-
rindan daima daha yiiksek bir seyir izlemistir. KiT'lerin ortalama karlilik o-
raniar1 1970'lerin baslarindan itibaren s1fir civarinda kalmis, emek birim ma-
liyetleri ise ulusal ortalamadan daha hizl1v artmistir. KiT'lerin biylik k1sm
isletme ve yatirimlariy igin gerekli fonlari kismen veya tamamen isletme icinde
yaratmadiklars i¢in Hazineden veya dider kaynaklardan borc¢lanma yoluyla fon te-
mini, tek finansman yontemi olarak kalmaktadir. Son y1llarda borg¢lanma ic¢in bel-
1i sanirlar 6ngorilmis olmasina radmen, bu sinirlar genellikle as1lms, boyle-
ce KiT'lerin belli bir finansal disiplin icine alinma cabalari biytk ¢1ciide et-
kili olmamistir.

Cesitli ddnemlerde basvurulan idari ve yasal tedbirlerin KiT'lerin performans-
larinda dnemli bir iyilestirme saglayamamasi, daha kdkli bir coziim yotu bulma-
nin gerekliligini ortaya koymus ve Gzellestirme dusiincesi gerek kamuoyunda ge-
rekse 11gi1i cevrelerde daha genis bir kabul gormeye baslamistir. Uzellestirme-
nin asil hareket noktasi, KiT'lerin problemlerinin kaynadinin kamu milkiyeti

ve tekelci statileri oldudu gorisidir. Th atcher Hiikiimeti bu giristen hareket-
le genis caplh bir Gzellestirme programini ylriirlide koymustur.
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Diger taraftan KiT'lerin kaynak a¢iklarini kapatmak i¢in bor¢lanma yoluna gitme-
nin para arzini arttirmak suretiyle enflasyonun hizlanmasina yol a¢ti1gr kabul e-
dilmektedir. Bor¢clanmanin alternatifi, KiT'lerin lirettigi mal ve hizmet fiyatla-
rint arttirmak (bir tiir gizli vergi) veya vergi gelirlerini arttirmaktir. Ancak
her iki ytntemin sosyal ve ekonomik maliyetlerinin ylksek1igi, bu yOntemlerin
serbestce kullanilmasini sinirlar. Devletin biiylik miktarda borg¢lanmasy, faiz o-
ranlarinit yukari dodru itmek suretiyle Gzel sektoriin yatirim hacminde bir daral-
maya yol acar ve kamu-ozel sektdr dengesini kamu lehine bozar.

iste KiT'lerin ekonomide yarattigir bu olumsuz tabloyu diizeltmek, kisaca kamu
sektoru kaynak agi1dini azaltarak enflasyon oranini kontrol etmek,ekonomide verim-
"1i1ik art1sina yol acmak ve devlet kaynaklarinin daha bliyiik oranda sosyal amacly
projelere ayrilmasini saglamak amaciyla genis capli bir ozellestime programi yu-
riirliige konmustur.
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II. IngiTtere'de Kamu iktisadi Tesebbusleri

1. Tarihi Gelisim

ingiltere'de genellikle millilestirilmis endiistriler (Nationalised Industries)
olarak adlandirilan Kamu lktisadi Tesebblislerinin baslangici ikinci Dinya Savasi
oncesine uzamasina radmen, ekonomide kamu milkiyetinin yayginlasmast savas sonra-
s1 tsci Partisi tktidari donemine (1945-1951 y11tari) rastlar. Bircok temel en-
diistri (enerji, gaz, ulastirma, haberlesme, demir-celik) 1940'7arin sonlarinda
kamu mulkiyetine devredildi. Ancak iktidar dedisiklikleri, bir kisim endiistrile-
rin (celik endiistrisi gibi) Gzel sektdr ile kamu sektori arasinda bir kac kez el
degistirmesine yol agmissa da esas olarak II. Diinya Savasindan sonraki yaygin mil-
1ilestirme hareketiyle yaratilan tablo varligini siirdiirmistiir.

1950"'Terde KiT'lerin kamuoyunda ve parlemento i¢inde yaratti1d1 yaygin hosnutsuz-
Tuk, her tesebbiisiin faaliyetlerini ayri ayri arastiracak bir parlamento komisyonu-
nun kurulmasina yol ac¢ti. Hemen hemen ayni tarihlerde KiT'lerin daha oOnce yaptik-
lar1 gibi piyasadan borg¢lanmak yerine Hazineden borg¢lanmalari zorunlulugu getiril-
di. Kuruluslarin finansal sorunlari ¢esitli resmi ve gayri resmi dokiman ve aras-
tirmalarda ele alinarak bu sorunlara Onerilen cesitli ¢cdziim yollari ortaya atil-
taya atilmaktaydi. Bu dokimanlarin en onemlileri Hikimetlerin KiT'ler hakkinda
muhtelif tarihlerde yayinladiklari White Paper (Beyaz Kitap)'lardir.

1961'de yayinlanan White Paper'da, enflasyon ve teknolojideki eskime gozoniine alin-
di1dinda bazi1 tesebbiislerin yenileme giderlerini karsilamaya yetecek bir karlilik
diizeyine erisemediklerine isaret edilmis; bu sebeple yeni yatirimlarini finanse
etmek icin diger tesebblslerin tasarruflarina ihtiyac duyduklari ifade edilmis-
tir. Bu kitabin yayinlanmasindan sonra KiT'lerin bliylik bir kism1 i¢in bes y1117k
finansal hedefler tesbit edilmis, bu tesebbiister 1960'larin baslarinda basarili
bir performans gostermislerdir. 1962-63 y1llarinda KiT'lerin gayri safi hasila-
larinda bir miktar artis gorilmis, fakat 1964 yi1lindan itibaren borg¢lanma ihti-
vac1 yeniden hizla artmaya baslamistir. 1967 yilinda yayinlanan White Paper'da
ise KIT'lerin ticari esaslara gore faaliyet gostermeleri, etkin ve verimli bir
kaynak kullanim1 ve dadilimini amaglamalari GngGriilmiistir. Bu raporla KiT'lerin
fiyat politikalari ve yatirim kararlarina iliskin emredici kurallar getirilmis,
yatirim kararlarina dahil blitiin dnemli projeler icin iskonto edilmis



- 26 -

Nakit Akim1 (discounted cash flows) tekniginin kullanilmasy emredilmistir. Fiyat-
Tartn uzun ddnem marjinal maliyetlere gire tesbit edilmesi, maliyetlerin diisuril-
mesi i¢in her tiirli cabanin gdsterilmesi ve verimlilik ve etkinligin arttirilmasi
ongoriilmiistiir. Bu raporda KiT'ler i¢in daha once getirilmis bulunan finansal he-

deflerin devam edecegi, fakat daha esnmek bir sekilde uygulanacadi ve yliksek oran-
11 fiyat artislary icin Fiyatlar ve Gelirler Ulusal Komitesi’'nden {National Board
for Prices and Incomes) izin alinacadr ifade edilmistir.

1967 y111indan sonraki donemde Yatirim Kriteri {Investment Criterin) etkin bir fi-
nansal disiplin araci olarak uygulanmaya baslandi. Fakat marjinal maliyet esasina
gbre fiyatlandirmada bazi gliciukler ortaya ¢ikt1. Bununla birlikte KiT'lerin liret-
tigi mal ve hizmetlerin diisiik talep maliyetini karsilayacak daha kompleks tarife-
lerin uygulanmas1 edilimi basladi. Farkli zaman esasina gore diizenlenen tarifeler
" halen elektrik, telefon, demiryollari ve havayollari endiistrilerinde uygulanmakta-
dir, ‘

KiT'lerin finansal durumlarinda 1960'Tarin sonlarina dogru belli bir iyilesme go-
rilmeye baslandi. Fakat hiikiimetlerin izledikleri global ekonomi politikasinin ge-
rektirdigi bazi uygulamalar ikinci on y1111k donemin sonlarinda bir bozulmaya yol
act1. KiT'ler fiyat artislarini ertelemeye zorlandilar, ayrica mal ve hizmetler
icin belli fiyat tavanlari getirildi. Daha sonra 1974 yilinda Hikimet, elektrik

ve komiir fiyatlarinda, demiryolu ve telefon tarifelerinde bliylik artislara misaade
etmek suretiyle tesebbiislerin zararlarini azaltmaya karar verdi. Ayrica ulasim ve
petrol alanlarinda zaman zaman temel finansal hedeflerle catisan amaclar ©ngdril-
dii. Mesela ithal edilen petroliin maliyeti ve miktari konusundaki belirsizlik se-
bebiyle komiir endiistrisine agirlik vermenin zorunlu olduguna karar verildi.

1978‘y111nda yayinlanan baska bir White Paper'da KiT'Ter i¢in yeni finansal hedef-
ler ongoriilerek yeni yatiramlar icin vergi Oncesi rakamin %5'i zorunlu verim oram

olarak belirlendi.

CKiT'ler igin ongoriilen ¢esitli finansal hedefler ve simirlar disinda dzellikle te-
kelci bir statiiye sahip tesebbiislerin faaliyetlerini kontrol altina almak i¢in te-
kel Komisyonuna (Monopolies Comission) KiT'ler hakkinda da arastirma yapma yetki-

si verildi.

Ancak biitiin bu tedbirlerin amaglanan basariyl saglayamamasi, ayrica 1970"lerin i-
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kinci yarisinda baslayan ekonomik krizin KIT'lerin performansini da olumsuz yonde
etkiTemesi gibi sebebler KiT probleminin ¢Gzimi i¢in Ozellestirmenin giicli bir po-
litik dayamrak ve kamuoyu destediyle giindeme gelmesine yol acti.

1983 sonu itibariyle mevcut KIT'lerin listesi ve bu tarihe kadarki gelismeler ek-
11 tabloda (Ek:1) gOsterilmistir.

2. KiT'Terin Hukuki Statiileri

Ingiltere'de millilestirilmis endiistriler, Public Corporation olarak adlandirilan
ozel kamu isletmeleri seklindeki tiizel kisilikler eliyle yonetilirler. Bu kurulus-
lar ana isletmeler ile bagl1 isletmelerden (Subsidiaries) olusur ve devletin mil-
kiyeti ve kontrolli altinda bulunurlar. Ayrica, Rolls Royce ve British Leyland gi-
bi sermaye sirketi seklinde ve sirketler hukukuna bagdl1 olarak yonetilen devlet
milkiyetindeki baz1 sirketler de vardir. Bunlarin hisseleri ilgili idare (ornekte
sanayi ve Ticaret Bakanl11d1) tarafindan temsil edilmekte ve onlar adina kay1tl1 bu-
Tunmaktadir. Public Corporation olarak adlandirilan tzel kamu isletlemeleri ise
(National Coal Board, Electricity Boards gibi) sirketler hukukuna bagl1 elmay1p
kurulustaki Gzel statiilerine gére veya daha sonraki dedisiklik yasalariyla yoneti-
lirler. Bunlarin hisse senetlerine boliinmiis sermayeleri ve hisse sahipleri yoktur.
11gi1i idarenin basindaki Bakan.ve esas olarak kuruiuslarin ybnetim kurullari kuru-
luslar lizerinde yonetim yetkilerine sahiptirler. Fakat bu yetkiler hisse sahipligi
ile 11gili olmayip, kurulustarin statiilerinden dodar. Ingiltere'de devletin iktisa-
di isletmeciliginin hakim sekli bu Gzel kamu isletmeleridir. Digerleri ise daha ¢ok
1970'Terde devlet tarafindan devralinan, baska bir dedisle devletce kurtarilan bir
kag sirkettir. Ancak yerlesmis ve daha kolay anlasilir bir deyim oldugu i¢in kamu
milkiyetindeki isletmeleri KiT'ler olarak anmaya devam edecegiz.

KIT'Terin temel organi Yonetim Kurulu'dur. Yonetim Kurulu baskan ve uyeleri, ilgili
bakan (mesela Enerji Bakani veya Sanayi ve Ticaret Bakani) tarafindan atanirlar.Ku-
ruius statlleri, ilgili bakanlara kurulusun biitiin isTemleri lizerinde (stzgelisi,fi-
yat artislari veya emeklilik tazminatlari ile ilgili kararlar konusunda) karar al-
ma veya alinmis kararlari dedistirme yetkisi vermez. Kuruluslar giinliikk islemlerinde
herhangi bir devlet midahalesine tabi degildirler. Fakat uygulamada i1gili bakan,
belli kararlarin alinmasi veya politikalarin tesbiti konusunda ikna, baski vb gibi
ybntemlerle kendi gdriisiini (daha dogrusu hiikimetin kararin1) Tesebbiisiin yonetim ku-
ruluna kabul ettirebilmektedir. Yonetim kurullari iyelerinin biiylik kism1 dzel sek-
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torden gelmekte, 1978 yilindan beri memur ve isci temsilcileri de ydnetim kurulun-
da Uye olarak bulunmaktadir. Atamalar genellikle belli bir siire ile yap1imakta,
ticretler ve diger sartlar devlet memurlarindan bagimsiz olarak tesbit edilmektedir.

KtT'lerin dis denetimi iic ayr1 yolla gerceklestirilmektedir. Birincisi, ilgili Ba-
kanl1gin denetimidir. Bakanlik, Yonetim Kurulu dyelerini atama veya gdrevlerin-
den alma yetkisi disinda yukarda ac1kland1d1 gibi genel bir yonlendirme yetkisine
sahiptir. Bu yetkilerin neler o]dugu her tesebbiisiin millilestirme yasasinda aym
ayri dizenlenmistir. Ikinci denetim ve kontrol yolu, Parlamentonun 1957 y1linda
kurulan ozel bir KIT komisyonu araciligiyla gerceklestirdigi kontroldur. Bu komis-
yon ozellikle tesebbiislerin hesap ve raporlarini incelemek suretiyle faaliyetleri-
ni kontrol etmektedir. Oclinciisii ise tesebbiislerin faaliyetleri lizerinde tiliketici
konseyleri (Consumer councils) yoluyla KiT'lerin irettigi mal ve hizmetleri tiike-
tenlerin gerceklestirdigi denetimdir. Bu tur denetim 6zellikle posta, demiryolu,
gaz ve elektrik endiistrilerinde gorilmektedir,

3. KiT'lerin Finansal Yapilari

Kamu iktisadi tesebbiislerinin ticari prensiplere gore faaliyet gdstermeleri esastir.
Diger deviet faaliyetlerinden farkl1 olarak bu tesebblisTerin vergi gelirleriyle fi-
nanse edilmesi beklenemez. Normal olarak maliyetlerinin tamamini veya bir kismini,
irettikleri mal ve hizmetler karsi11§inda aldiklart licret ve fiyatiarla karsilama-
Jar1 gerekir. Bu tesebblislerin bir kisminin belli sosyal ylkiimltulukleri de bulunmak-
tadir; kirsal alanlara maliyetlerinin altinda fiyatlarla elektrik, telefon ve demir-
yolu hizmetTleri gdtiirmek gibi. Bir kisim KiT'ler ise belli alanlarda tekel durumun-
dadirlar.

Kamu iktisadi tesebbiislerinin finansal yiikiimliliikleri, faaliyetlerinin ticari yani-
na daha fazla agirlik verilmesine ve performanslarinin gzel sektor kuruluslariy ile
karsilastirilmaya baslanmasina paralel olarak gecmis yillar i¢inde Onemli degisik-
Tiklere ugramistir. Tesebbiislerin biylimek ve gelismek icin ihtiya¢ duyduklari dis
kaynaklar hiikimetin yonetimindeki Ulusal Kredi Fonundan (National Loans Fund) kar-
s1lan1r. Bu fon ise en miisait sartlarla kaynak temini icin piyasaya basvurur. Hiikii-
metin 1967 y1linda yayinladigr White Paper'da KiT'lerin ticari yanina agirltk veril-
mis ve fiyatlarin uzun donem marjinal maliyetleri yansitacak bicimde tesbiti tavsi-
ye edilmistir. Fakat KiT'lerin bu fiyat politikas1 her zaman kati sekilde uygulanma-
mis, izlenen anti-enflasyonist politikalar dogrultusunda zaman zaman hiikiimetlerce

fiyatlara miidahale edilmistir.
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KiT'lerin yatirim politikalar1 konusunda da muhtelif tarihlerde yayinlanan White
Paper'Tarda belli ilkeler Bngdriilmistlr. Mesela bir onceki White Paper'da her te-
sebbiis i¢in belli sermaye verim oranltari tesbit edilmisken 1967 tarihli White
Paper'da ise Test Discount Rate olarak adlandirilan ve kamu sektériinde kullanilan
sermayenin gercek maliyetlerini Glcmeye yarayan yeni bir kriter getirilmistir. Bu
oran once %8 olarak tesbit edilmisken daha sonra %10'a c1kar11di. 1978 tarihli
White Paper'da ise iic ve bes y1111k finansal hedefler ongdriilmis ve zorunlu verim
oran1 %5 olarak tesbit edilmistir. Bu oran, ekonomide kullanilan sermayenin gergek
maliyetini dl¢mek ve her tesebbiis i¢cin ongoriilen hedeflerin tesbitinde bir temel
olusturmak fonksiyonuna sahiptir. Ayrica KiT'lerin y1111k nakit akisini sinirlamak
igin de dis finansman Timiti (external financing Timit) olarak adlandirilan baska
bir kontrol Gl¢lisii kullanilmaktadir.

KIT'lerin cesitli kriterler ve denetim kurallari yoluyla finansal bir disiplin i-
¢ine alinmalari, bir tafaftan tesebbiislerin mali biinyelerini glclendirmeyi, etkin
ve verimli calismalarini sajlamayt; diger taraftan ekonominin geri kalan kesimleri
ve genel ekonomik dengeler lizerindeki etkilerini kontrol altinda tutabilmeyi amac-
biisTerin yiiksek bir verimlilik diizeyine sahip olmatarini zorunlu kilar. Bunlarin
verimsiz olmasinin tiiketiciye, endiistriye ve genel olarak biitiin topluma maliyeti
oldukca yiiksektir., KiT'ler icin Ongoriilen bu finansal disiplin araclarindan yati-
rimlara iliskin olanlari yukarida kisaca anlatildi. Diger onemli ve son y1llarda
daha stk sekilde basvurulan bir arac ise KiT'ler icin borclanma Timitleri tesbit
etmek suretiyle borclanmalarin belli kurallara ve sinirlara tabi tutulmasidir. Bu
Timitler, tesebbiislerin biiylimelerini stirdliirmeleri icin isletme icinde yaratilan
miktar1 asan kaynak ihtiyaclarinin Hazine'nin kontroliindeki Kredi Fonundan ne 51~
¢ude karsilanacagini gdsterir. Baz1 tesebbiisTer icin de Hazine'ye sadlayacaklar:
net kaynagt ifade eden negatif limitler tngtriilmektedir.

4, KiT'lerin Ekonomideki Yeri

KIT'Terin Ingiliz ekonomisinde isgal ettikleri Uretim, istihdam ve yatirim pay1
1975-79 yillar1 arasinda asagidaki tabloda gbsterilmistir.

Y11lar Oretim(%) Istihdam(%) Yatirim(%)

1975 11.0 8.0 19.0
1976 11.6 7.9 19.9
1977 1.4 8.4 18.5
1978 11.3 8.2 16.6
1979 11.8 8.2 16.4

Kaynak: National Income and Expenditure, HMSO, 1982
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Tablodan goriilecedi gibi 1975-79 y1llarinda KiT'lerin iretim ve istihdam paylar:
ayn1 dlizeylerde kalmakla birlikte yatirimlar ig¢indeki payinda bir diisiis gﬁru1mUstUr.
1979 y1linda iktidara gelen muhafazakar hiikiimetin 1981 y1Tindan itibaren kademeli
olarak yiirtirtide koydugu ozellestirme politikalary sonucunda KiT'lerin ekonomideki
payinin giderek diistiidii gozlenmistir.

1979 yi1linda KiT'ler 1.5 milyon kisi istihdam ederken bugiine kadarki Gzellestirme
uygulamalari sonucunda bu rakam 600.000'e diismiis, 1988'e kadar 400.000'e diismesi
planlanmistir. KiT'lerin GSHIH ic¢indeki payinin ise 1988'e kadar %6.5'e diisecegi
tahmin edilmektedir.

KiT'lerin mali durumlarina gelince, bunlarin bir kismi - komiir, ¢elik, gemi insa ve
demiryolu - zararli isletmeler olduklarindan isletme ve yatirim sermayesi ihtiyacla-
rini1 karsilamak icin bir miktar borglanmaya gitmek zorunda kaliriar. Dider bir kag
ise, o0zellikle gaz ve elektrik isletmeleri ile British Telecom, yatirim sermayesi
ihtiyaclarini karsilamaya yetecek bir kar ve ic¢ kaynak yaratmayi basarmislardir. Bun-
larain dis finansman ihtiyaclari genellikle negatif olmaktadir. Yaratilan bu kaynakla-
rin kendi sermaye ihtiyaclarini asan kism1 Hazineye aktarilarak kamu sektoriinin top-
lam bor¢lanma ihtiya¢ini azaltir.

Kar ve zarar eden biitin isletmeler bir arada ele alindiginda 1983-84 doneminde konso-
Tide isTetme karlarinin 1.679 milyon sterlin oldugu, fakat sermaye ihtiyacinin karsi-
lanmasi icin bu rakama ek olarak 2.500 milyon sterlin tutarinda dis finansmanin gerek-
11 oldugu hesaplanmistir.

Hiikiimet, 1985-86 doneminden itibaren li¢ y1111k bir slire i¢inde KiT'lerin toplam dis
finansman Timitini (Hazineden bor¢lanacaklar: miktari) 3.3 milyar sterlin civarinda
kismay1 planmstir. KiT'lerin Hazineye yiikiiniin 1985-86 doneminde 1.8 milyar, 1986-87
doneminde 1.1 milyar tutarinda kisilacagi, 1987-88 doneminde ise Hazineye net 110
milyon sterlin katkida bulunacaklari tahmin edilmektedir.
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ITI. ingiliz Uzellestirme Programi

1. Uzellestirmeyi Hazirlayan Sartlar

Ingiltere'de genel bir ekonomik krizin basgdsterdigi 1970'lerde kismen bu krizin de
etkisiyle kamu iktisadi tesebbiislerinin ekonomiye yiikleri giderek artmaya basladi.
KiT'lerin Hazineden yiiksek miktarda bor¢lanmalari enflasyon oraninin yikselmesine

ve faizlerin yukari dodru hareketine yol acti. tsletmecilik yonilinden de KiT'ler

bu donemde tam bir ¢ikmaz icinde goriindiiler. Alinan cesitli tedbirlere getirilen fi-
nansal disiplin araclarina ragmen, KiT'lerin performanslarinda Onemli bir iyilesme
sadlanamadi.Hizmetlerde aksamalar, hizli fiyat artislari, is¢i sorunlari ve biiyuk
isletme zararlari, KiT'lerin basarisizligini kanitlayan olumsuz isaretler olarak
ortaya ¢ikt1. Bu durum enflasyon oraninin hizla yiikselmesine ve Ingiliz sanayiinin
ulusTararasi pazarlardaki rekabet gliclinii giderek yitirmesine yol acti. Serbest pi-
yasa ekonomisini ve devletin ekonomiden elini ¢ekmesini savunan yeni bir gorls
(Friedman ekolii}, devletin ekonomik isletmecilik yapmasinin sorunlarin temel sebebi
oldudunu ve ¢ozlimiin de devlet isletmeciligini asgariye indirmekte yattigini savun-
maya basladi. Bu gbriisiin 1970'Terin sonunda politik bir agirlik kazanmasiyla KiT'le-
rin sorunlarinin devlet miiTkiyeti korunarak alinacak cesitli yasal ve idari tedbir-
lerle ¢tziimlenemeyecedi, tesebblislerin deviet miilkiyetinden ¢ikarilmasinin tek ge-

. ¢erli yol oldugu diistincesi Ingiltere'de uygulama -imkanina kavustu,

1970'1erde bir kisim tesebbiisler - telekomiinikasyon ve gaz endistrileri- iyi bir
performans gostermekle birlikte KiT'lerin biiylik kism1 sermaye ve emek kullaniminda
oldukca verimsiz goriinmisler; optimum bir Uretim ve fiyatlandirma politikasi izle-
meyi basaramadiklarti icin kaynaklari koti kullanmislardir. Olumsuz tablonun bastica
sebebinin hiikimetlerin keyfi midahaleleri oldugu kabul edilmektedir. Hiiklimetler KiT'
Teri ulusal ekonomik politikalarin bir araci olarak kullanmislar ve kuruluslar i-
¢in ongdriilen finansal hedefleri gdzardi etmek suretiyle performanslarini olumsuz
yonde etkilemislerdir.

- HitklimetTerin miidahaleleri ve konjonktiirel sartlarin bu olumsuz performanstaki onem-
11 rolleri yaninda kamu sektoriiniin esasen verimsiz olmaya edilimli oldugu da kabul
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edilmektedir. Kamu iktisadi kuruluslarinin iflas teh1ikésinin olmamasi, onlari daha:
verimli ve karly o1maya-zor1ayan sartlari ortadan kaldirmak suretiyle ekonomideki
rasyonel dengeyi bozar. Bu durumda bu dengeyi yeniden tesis etmek, KiT'leri serbest
rekabet ortaminda, piyasanin kurallarina gore, karlilik ve verimlilik ilkeleri dog-
ruTtusunda faaliyet gdsteren kuruluslar haline getirmekle miimkiin-olacaktir. tste bu
¢oziimiin ad1 Ozellestirmedir.

2. Uzellestirme Programinin Baslica Hedefleri

Uzellestirmeyi ekonomide basgﬁsteren yiiksek enflasyon, verim diisuklugli, rekabet gii-

cliniin azalmas1, verimsiz tasarruflar gibi olumsuz géstergelere karsi bir ¢ozim yolu:
olarak tartisma gUndemine sokan sartlar, ozellestirmenin hedeflerini de dogal-olarak
belirlemektedir. KiT'lerin baska yollarla coziimlenemeyen sorun]ar1ndén hareket eden
ozellestirme program1, bu nokta ile sinirl kalmayip genel ekonomik stratejinin bir .
parcasi olarak uygulamaya konmustur.

Muhafazakar iktidarin ytriirlige koydugu ve 70'1i y1llarda oldukca yliksek (bat1 dlcu-
leri ic¢inde) oranlara varan enflasyon hizin1 diisiirmeyi ama¢layan istikrar programi-
nin hareket noktasi, enflasyonun esas olarak para arzindaki artistan kaynaklandigi, -
bu arti1sin ana sebebinin ise kamu sektorii kaynak ag¢iklarindan dodan yiiksek borc¢lanma
ihtiyac1 oldugu goriisiidiir. Dolayisiyla enflasyonu kontrol altina almanin birinci yo--
Tu kamu sektdrii bor¢glanma 1hf1yac1n1 azaltmak, bunun i¢in de KiT'leri deV]et milki-
yetinden ve dolayisiyla Hazineye yiik oimaktan kurtarmaktadir, Hikiimet bu amaca ulas-
ma yolunda 1979-84 y11lar1 arasinda onemli bir mesafe katetmistir. 1979-80 ddneminde.
kamu sektori borg¢lanma ihtiyacinin GSMH'ya orani 4.9 iken 1983-84 doneminde 3%—'e
distiriiimiis, 1984-85 dﬁneminde ise 2%—'ye diismesi planlanmistir. Hukiimet, 6ze]1e$tir-
me programini kamu sektdrii bor¢lanma ihtiyacinin azaltilmasinda ve boylece enflasyo-
nun diisliriiTmesinde Gnemli bir arac¢ olarak gdrmektedir.

Ingiliz endiistrisinin uluslararas: rekabet gliciinii giderek yitirmesinin ise ekonomide
biiylik bir yer'ﬁsga] eden kamu ekonomik tesebbiisierinin tekelci statililerinden kaynak-
Tand1g1 geneTiikTe kabul edilir. Kamu tekellerinin verimlilik itkesinden uzak calis-
malari bliytlk bir kaynak israfina ve ayn1 zamanda belli mal ve hizmetlerde tekel fi-
yatlarinin olusmasina yol acmaktéd1r. Ingiliz endiistrisinin miilkiyet yapisinin da
kokTii reformlara muhta¢ bir durum arz ettigi, genel kabul gdren bir gbristir. Endiist-
ri milkiyeti, dogrudan dodruya mal ve hizmet_Uretimini ilgilendirdigi ve bu yolla bii-
" tiin diger ekonomik olgulart etkiledigi icin bUyUk bir Gnem tasir. Tasarruflarini his-
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se senedi olarak degerlendirenlerin ABD ve Almanya'ya gore az sayida oldugu Ingilte-
re'de sermaye miilkiyetini yayginlastirma amaci bliylik kamu ekonomik tesebbiislerinin
hisse senetlerinin halka satisinda dnemli bir gerekce teskil etmistir.

Iste bu noktalardan hareketle kademeli bir sekilde yiiriirlige konulan dzellestirme
programinin hedefleri su sekilde formiile edilebilir:

a) Kamu sektdri borglanma ihtiyacint azaltmak suretiyle para arzini kontrol altinda
tutmak, bdylece enflasyon oranint diisiirmek,

b) KiT'lerin tekel statiilerini kaldirmak ve serbest rekabet ortaminda faaliyet ggs-
termelerini saglamak suretiyle ekonomide rekabeti ve verimliligi arttirmak,

c) Halkin daha biiyiik bir kesiminin tasarruflarini hisse senedine yoneltmelerini sag-
Tayarak, daha yaygin bir sermaye miilkiyeti yapis1 olusturmak,

d) Bor¢lanma ve vergi gelirlerine alternatif olacak yeni bir gelir kalemi olusturmak.

3. Baslica Uzellestirme Yontemleri

‘Uzellestirme, esas itibariyle kamu miilkiyetindeki bir sirketin hisselerinin tamami-
nin veya bir kisminin dzel kisi veya kuruluslara devri anlamina gelir. Ingiltere'de
de konu daha ¢ok btyle anlasilmakta, fakat Gzellestirme kapsamina giren baska baz1
yontemier de uygulanmaktadir. Bu yontemlerin tiimiinde rastlanan ortak ozellik, KiT'
lerin tzel sektor isletmeciligine ve serbest rekabete acilmalaridir.

Ingiltere'de muhtelif zamanlarda uygulanan cesitli Gzellestirme yontemlerini siyle
s1ralayabiliriz:

- Kamu miilTkiyetinde bulunan bir sirketin hisse senetlerinin tamaminin veya bir kis-
minin 6zel sahis veya kurumlara sat1lmasq,

- Tekel statiislindeki kamu iktisadi tesebbiislerinin bu statiilerinin kaldirilarak ser-
best rekabet ortaminda fadliyet gistermeye zorlanmalar,

- KiT'lerin baglt ortakliklarinin, istiraklerinin veya tali faaliyet dallarinin o-
zel sektdre devri,
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- KiT'ler ile dzel sektdr firmalarinin cesitli oranlarda pay sahibi olduklar yehi
birlesmeler olusturulmasi,

- Daha 6nce kamu sektdriine dahil kuruluslari tarafindan yiriitiilen bazi hizmetlerin
ozel sah1s veya kuruluslara devri,

- Bliylik kamu yatirimlarinda riski paylasmak i¢in dzel sermayenin ortaklidinin sag-
lanmasi.

Bu ydntemlerin bir arada uygulanmasi gereken bazi durumlar da vardir. Mesela, te-

kelci bir kamu iktisadi tesebbiisiiniin 6zellestirilmesinden Once endiistri rakip fir-
malara ac1Tmak suretiyle tekel statiisii kaldirilmaktadir. Bu yola basvurulmadan bir
kamu tekelinin 6ze11est1rilmesinin bliylik mahzurlar tasiyacadil konusunda ortak bir

goriis vardir,

Simdi bu dzellestirme ydntemlerini biraz daha ayrintili olarak ele almak istiyoruz.

3.1. Hisse Senetierinin SatiImas

Uzellestirme yontemleri arasinda en yaygin ve kapsamli olani, hisse senetlerinin
sat1s1 yoluyla bir kamu iktisadi kurulusunu Gzellestirme yontemidir. Ingiltere'de
kamu miilkiyetindeki iktisadi kuruluslarin bilylk kism1 sermaye sirketi hiiviyetinde
olmadiklarindan 5zellistirilmeden once bu kuruluslarin hukuki statiilerinde bir ta-
kim diizenlemeler yapi1lmistir, Uncelikle bu ozel statlili kamu isletmelerinin aktif-
lerinin kurulacak bir sermaye sirketine devrine imkan veren yasal diizenlemeler ger-
ceklestirilmistir. Bu devir islemine iliskin Gnemli bazi1 teknik hususlar da yine

bu asamada karara baglanmaktadir. (isletmenin deviete olan borg¢larimin devredilip
edilemeyecedi, aktiflerin dederlemesi vs. gibi) Kismen veya tamamen tzellestirilen
cesitli kuruluslarda bu siirecin nasil gelistigini soyle Ozetleyebiliriz:

- British Aerospace Snce halka agik bir sermaye sirketine (public 1imited company)
doniistiriildi, sonra sirketin hisselerinin %22'si Subat 1981'de, geri kalan %48
hisse ise Mayis 1985'de ozel kisi ve kurumlar ile calisanlara satildl. '

- 1980 y1linda ¢ikarilan Sivil Havacilik Kanunu (The Civil Aviation -Act) hisseleri-
nin satisini saglamak amaciyla British Airways'i kamu miilkiyetindeki bir sirket
" sekline doniistiirdii. Fakat, sirketin karl111ginda meydana gelen diisiisler satisin
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ertelenmesine yol acti. 1986 y111 iginde British Airways'in hisse senetlerinin cali-
sanlara ve diger bzel kisi veya kuruluslara satiTmasi beklenmektedir.

- Cable and Wireless'in hisselerinin %#49'u herhangi bir stati dedisikligine gerek
olmadan 1981 sonbaharinda sati1ldi. isletme zaten -bir sermaye sirketi statiisiinde
oldugu i¢in satistan dnce bir statli dedisikligine gerek yoktu. Hisse satisina yet-
ki verilmesi ise 1981 tarihli British Telecommunications yasasi ile saglandi. Sir-
ketin geri kalan hisselerinin sat1s1 ise kademeli olarak Aralik 1983 ve 1985'te
gerceklestirildi.

- British National 011 Corporation’in petrol iretim haklari 1981 tarihli petrol ve
Gaz Isletmeleri Yasasi uyarinca yeni kurulan British 0i1 (Britoil) adl1 sirkete
devredildi, bu sirketin hisselerinin %15'% Kasm 1982'de, %48.9'u ise Adustos
1985'de ©zel kisi ve kurumlara satildi.

- 1980 yi1linda ¢ikarilan Ulastirma Yasasi ile National Freight Corporation'in hisse-
lerinin satisina yetki verildi ve Subat 1982'de sirketin hisse senetleri Management
buy-out yoluyla is¢i ve yodneticileri sat1lds.

- British Telecom, telekomiinikasyon alaninda tekel oldugu icin ©nce 1981 yi1linda ¢1-
kari1lan British Telecommiinications yasast sektdrdeki devlet tekelini kaldirdi,
daha sonra Kasim 1984'de British Telecom'un hisselerinin %50.2'si calisanlara, 6-
zel kisilere, kurumiara ve deniz asiri yatirimlara satildi. Geri kalan %49.8 his-
senin ise 1986 y111 i¢inde sat1Imasi p]én1anm1st1r.

Sirketlerin hisse senetleri genellikle sabit fiyatl1 olarak ihrac edilmis ve kismen
borsada, kismen araci kuruluslar eliyle, kismen de belli kesimlere (is¢i ve ybneti-
cilere) tahsis ediimek suretiyle satilmistir. British Aerospace, Amersham International
ve British Telecom'un hisse senetleri tamamen bu yontemle (fixed price offer) satil-
mis, National Fright Corporation'in hisse senetleri ise "Management buy-out" adi ve-
rilen yontemle sirketin yoneticileri onderligindeki bir yonetici-isciler grubuna sa-
tilmistir.

Diger bir satis yOntemi ise hisse senetlerinin belli bir taban fiyat lzerinden art-
tirma yontemi -ile (tender offer) satisa sunulmasidir. Britoil'in %51 hissesi, Associated
British Borts'un %48.5 hissesi ve Enterprise 0i1'in %100 hissesi bu ydntemle satilds.
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O¢lncii bir yontem ise belli bir firmaya veya firmalar konsorsiyomuna satis yapil-
masidir. Trade sale veya private sale olarak adlandirilan bu yontem British Rail
otellerinin ve International Aeradio'nun satislarinda uygulanmistir,

Ingiltere'de hisse senedi satislar: yoluyla 6zellistirmenin diger bir cok tilkede-
ki uygulamadan farki, dzellestirmenin hisselerin tamaminin (golden share adi ve-
rilen ve bazi sirketler tizerindeki hakimiyetin tamamen kaybolmamasint saglayan
kiicik bir pay harig¢) devri suretiyle gerceklesmesidir. Oysa bir cok lilkede (©zel-
likle gelismekte olan iilkelere diger baz1 Avrupa iilkelerinde) sadece belli bir
payin dzel kisi ve kurulustara satis1 ile yetiniimekte, codunluk hissesi yine dev-
letin elinde kalmaktadir,

Hisse Senedi Satisinda Karsilasilan Sorunlar

Hisse senedi satislarinda bazi sorunilar ortaya ¢ikmistir. Bu sorunlarin en onemli-
si sabit fiyatli hisse senedi ihracinda bazi sirketlerin senetlerinin ihractan he-
men sonra biiylik deder artisiari kaydetmesi, arttirma yontemi ile satista ise deger
diistisleri meydana gelmesidir. British Telecom satisinda beher hisse fiyati 1.30
pound olarak tesbit edilmis ve 50 pence tutarindaki ilk taahhiit fiyat1 tizerinden
45 pence tutarinda bir prim olusmustu. Bu primden yararlanmak-icin ka¢ hisse sahi-
binin senetlerini satti1§1 tesbit edilememistir, fakat bu durum hiikiimetin deviet
malvarligini ¢ok ucuz fiyatla elden ¢ikardi§1 yolunda elestirilere sebep olmustur.
Ayn1 sekilde, Amersham International @Grnedinde de hisse senetlerinin ihragtan son-
raki deger artisi, nominal fiyatin 22 katina ulasti. Hisse senetlerinin deder kay-
b1 ise Britoil drnedinde yasanmistir. Taban fiyatli arttirma ydntemi ile satilan
Britoil hisse senetlerinin ancak %30'u satilabilmis, bu senetler de ihractan iki
ay sonra %24'liik deger kaybina ugramistir.

Bu gelismeler hesse senetlerini deferleme sorunundan dodmaktadir. Ingiliz hiikime-
tinin Gzellikle genis halk kesimini ve is¢ileri hisse senedi almaya tesvik di¢in
hisse fiyatlarini nisbeten disiik tuttugu ileri siriilmiistiir. Dider bir sebep ise
hisse senetlerinin fiyatlandirilmasi yonteminin 0zelliginden gelmektedir. ABD'de
hisse senedi fiyatiar: satisin baslamasindan hemen once tesbit edilebilmekte, bu
da araci kuruluslarin hisse senedi talebinin seviyesi hakkinda bir fikir sahibi
olabilmeierine ve fiyatlarin daha gercek¢i bir sekilde tesbit edilebilmesine im-
kan vermektedir. Oysa Ingiltere'de fiyatlandirma, araci kuruluslarla yiiriitilen mi-
zakereler cercevesinde daha erken yapilmakta, bu sebeple fiyatlar tesbit edilirken
talep durumu hakkinda elde yeterli veri bulunmamaktadir. Fiyatlandirma ile satrs
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'tar1h1er1 aras1ndak1 bu mesafe (ki British Telecom 8rneginde oldukca uzundu) baz1
"ha]Terde diistik fiyatlandirma yapilabilmesine yol acmaktadir. Sirketin gelismesi
hakk1ndak1 olumlu gﬁtergder de hisse senetlerinin piyasada yliksek deger kaydetme-
sine sebep olabilmektedir. Associated British Ports'un hisse senetlerindeki deder
artistarinin, bu kurulusa bagli bazi limanlara "serbest liman" statisii verildigi
haberTerinden kaynakland1g1 ifade edilmistir. Britoil'in hisse senetTer1ndek1 de-
ger diisusii ve hisselerin ancak %30'unun satilabilmesi 1se kismen satis ydntemin-
deki hatalardan (taban fiyatin yiksek tesbit edilmis olmas1), kismen de olumsuz
konjonktiirel- ge11sme1erden {petrol fiyatlarinda olumsuz gelisme beklentisi) dog-
mustur,

'3.2. Tekelci KiT'lerin Serbest Rekabete Ac1imasi

Uzellestirme kapsaminda miitalaa edilen bu yontem, asl1hda O0zellestirmeye hazirlik
fonksiyonu.gﬁrmekte,ve sat1lacak bir tesebbiisiin, daha 6n¢éden serbest rekabet or-
taminda, verimlilik ve kar1111k ilkelerine gore faaliyet gdstermeye zorlanmasin
amaclamaktadir. Bu sebeble, tekel statiisiiniin-kaldirilmasini hisse senedinin satil-
masi yﬁntémiy]e birlikte miitalaa etmek daha uygundur.

Tekel statiisiine sahip bir kamu iktisadi tesebbiisiiniin bu statusli kaldiril1p serbest
rekabete ac1imadigr takdirde milkiyet degismesinin olumlu hichir etki yaratmayaca-
g1 ve Ozellestirmeden sonra olusacak dev dzel sektdr tekellerinin ekonomide bekle-
“nen verimlilik artising sag]ayamayacag1 goriisi, Ingiliz Hiikimetini bu konuda 6-
nemli tedbirler almaya sevketmistir. Bu meyanda, kamu tekellerinin ozel sektdre
devri Oncesinde mevcut tekel statiilerinin kaldirilmasina veya yumusatilmasina im-
kan veren baz1 .yasal diizenlemeler yapilmis, rekabetin devam1n1 saglayacak bazi
denetim ve gézetim kuruluslary olusturulmus ayrica uret11en mal ve hizmet fiyatla-

- r1ndak1 artisa sinirlamalar getirilmistir.

1983 y111inda ¢ikarilan Enerji Yasasi 11e‘u1usa] elektrik sebekesine satilmak lizere
‘0zel sektorin e]ektrik uretiminde bulunmasina imkan verilmis; Post Office'in teke-
1i paketler icin sona erdirilerek posta tekeli yumusatilmis; 1981 tarihli Teleko-
minikasyon Yasasi ile de rékip firmalarin sektdre girmelerine izin veriimek sure-
~tiyle British Telecom'un tekel statiisii hukuken kaldirilmistir. Bu yasanin ardindan
British Telecom ile rekabet edecek yeni bir iletisim sebekesi kurmak 1c1n Mercury
konsorsiyomuna izin verilmis, endistride kullanilan alet ve cihazlarin lretimi

" uzerindeki tekel de kademeli olarak kaldirilmistir. Daha sonra Adustos 1984'de Hii-
kumet1n gizetimi altinda te1ekomun1kasyon endistrisinde adil bir fiyat sistemi ve
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rekabet ortam yaratmék icin Office of Fair Trading benzeri Office of Telecommunications

(OFTEL) adi1 bir gdzetim organi kurulmustur.

Bu yasal ve idari diizenlemelerden sonra, yeni bir tekelin olusmasina mani olmak
amac1yla sektorde meydana gelen gelismelere zaman zaman baz1 miidahalelerde bulunul-
mustur. Mesela, British Telecom ile IBM arasinda oTﬂsturulan konsorsiyomun 1984 'de
kendi sebekesini kurmak i¢in yapti§ir basvuru, OFTEL'in muhtemel bir tekel durumunun
dogabilecedi seklindeki olumsuz goriisii lizerine Hukimetce reddedildi. Sektdre yeni
girecek firmalarin rekabet edepi1me giicine ulasmalari ve gercek bir rekabet orta-
minin olusmasi icin de cesitli tedbirler a11hm1st1r. Rakip firmalara British Telecom
ve Mercury'nin sebekeleri ile bagdlanti kurma (inter-connect) izni verilmesi buna Or-

nektir.

Bu diizenlemelere ragmen ulusal sebeke kurma ve jsletme glicline sahip firmalar, bu a-
samada yine British Telecom ve Mercury ile sinirll kalmistir, Hiikimet, en azindan
1990 y1l1na kadar haberlesme sekttriindeki altyap1 yatirimlarinin tamamlanmasi icin
sektorin bu iki biiytk firmaya birakilmasina, bu tarihten sonra dider rakip firmala-
rin ulusal sebekelerle ilgili fazliyet gdstermesine karar vermistir.

3.3. tstiraklerin veya Bagdli lsletmelerin Satisi

Bu yontem, kamu iktisadi tesebbiislerinin cesitli sirketlerdeki istiraklerinin veya
tesebbiisiin faaliyet alaniyla direk ilgili bulunmayan bazy faaliyet alanlarinin ve-
ya isletmelerin satisidir. Bu yontemin bir kag amac1 vardir. Birincisi, Hazine ve-
ya ana isletme ic¢in fon yaratmaktir. Digeri,'ana isTetmeyi daha verimli bir yapiya
kavusturmak ve bagli isletmelerin gzel sektﬁr‘bUhyéSihﬁe daha saglikt1 bir finans-
man imkanina kavusmalarini saglamaktir. Ucuhcu émac 1Se, sefbest rekabeti gelistir-
me politikasinin bir parcasi olarak endustr1IMU]kiyetin{n yayginlastirilmasini ve
cesitlendirilmesini tesvik etmektedir. -

Bu yontemin baz1 Orneklerini sdyle siralayabiliriz:

- British Gas Corporation biinyesinde bulunan Kuzey Denizindeki Wytch Farm petrol
alan1 Mayis 1984'te Gzel sektore sat11d1. Wytch Farm petrol alaninin satisa,

British Gas'in rekabete acik bir alan olan petrol isini birakip tamamen gaz islet-
meciliginde ihtisaslasmas1 kararinin bir sonucuydu.
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= British Rail'de bu ydntemin uygulanmasi, i1k asamada isletmeye bagdli otellerin

Mart 1983'te sat1s1 seklinde gerceklesti. Bu oteller British Rail'in i¢inde bulun-
dugu nakit sikintis1 sebebiyle yenileme ig¢in gerekli fonlar1 bulmakta gli¢liik ceki-
yorlardi. Bu-durumda hem ana isletmeye daha fazla yik olmalarina son vermek, hem

de daha verimli 1$1et11me1erine imkan vermek i¢in oteller tzel sektdre satildr.
British Rail'e dahil diger yan isletmeler (demiryolu isiyle direk ilgisi bulunma-
yéh isletmeler) ©zel sektbre satisi kolaylastirmak icin bir holding biinyesinde topf
land1lar: Bunlarin en tnemlileri Feribot ve Hovercraft isletmeleridir. Holdingin
hisse senetlerinin daha sonraki asamada Gzel sektdre satis1 diislinilmektedir.

- British Airways'in icinde bulundudu finansal sorunlar sebebiyle Hikimet, ana faa-
Tiyet dal1 igin nakit yaratmak ve bu faaliyete iliskin sorunlarla daha fazla il1gi-

Tenilmesini saglamak amaciyla bazi kiicik 6l¢cekli bagty isletmeleri satmay1l planla-
d1. Bu isletmeler, British Airtours, karli ve basarili bir isletme olan Air Charter
Company, British Airways Helicopters ve International Aeradio idi. Bunlardan Inter-

~ national Aeradio'nun satis1 Mart 1983'te gerceklestirilerek kars111ginda 60 milyon
sterlin hasilat elde edildi.

- British Steel Corporation, bircok kiiclik Ingiliz sirketinin ve daha biiylik bazi de-
nizasir1 firmalarin hisse senetlerini elinde tutmaktaydi. Bu hisselerin bir kismi,
sat11maya baslandi. Esasen bu hisselerin muhafazasinin hic bir ticari gerekcesi
yoktu. British Steel Cokporation blinyesinde bulunan ve as1l istigal konusu ile ¢ok
yiizeysel bir iliskiye sahip iki blylk isletmenin - Insaat Firmasi Redpath Dorman
Long ile Kimya isletmesi BS Chamicals- satisi igin ylriitiilen goriismeler ise, islet-
melerin zarar etmeleri sebebiyle cikmaza girdi. Fakat diisiik fiyatla da olsa bu sa-
tislarin gerceklesmesi i¢in caba gOsterilmektedir.

- British Leyland'a bagli cesitli yan isletmelerde de satisa arzedilmis, bunlardan
Prestcold zarar etmesine ragmen Suter'e satitmistir. Askeri arac lretiminde ihti-
saslasmis olan Alvis ise, askeri optik alaninda faaliyet gosteren ve daha cok Alvis
icin diretim yapan United Scientific Holdings tarafindan satin alinmistir,

Bu drneklerde goriilecedi gibi bu ybntemin temel amact, ana sirkete ait baz1 tali is-
Tetmeleri veya istirakleri satmak suretiyle elde edilen hasilat1 ana sirketin verim-
19 bir sekilde 1$1ét11mesi icin harcamaktir. Bu ytntem, hem daha kolay bir dederleme-
ye imkan -vermesi, hem de satisin daha kolay gerceklestirilebilmesi sebebiyle yaygin

bicimde uygulanmistir. Fakat ana isletmenin finansal problemini cdzmeye yetecek ¢lcii-
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masi gibi tehlikeleri de vardir.

3.4, Kamu Sektorl - Uzel Sektor Ortakliga

Bu ydntem, daha ¢ok blyiik yatirim projelerinde ve kritik sektorlerde risk paylasimi
esasina dayanan kamu-dzel sektdr ortakl1g1 biciminde uygulanmaktadir.

Bu ydntemin en belirgin uygulamasi1 Kuzey Denizi'nde gaz ¢ikarma ve nakil projesin-
de gdriilmiistiir. Bu projede amag¢, yeni bir gaz toplama ve nakil istasyonunun kurulma-
sinda British Gas Corporation, dzel sektdr ve banka kesiminden (kredi finansmani) o-
lusan karma bir sisteme islerlik kazandirmakti. Projenin finansmani, kamu fonlari,
tzel sermaye ve banka kredilerinin birlestirilmesi suretiyle saglanacak ve kurulacak
sirket, gazin Kuzey Denizi'nden ana daditwm merkezine aktarilmasi karsilidinda bir
gelir toplama hakk1 elde edecekti.

Fakat projenin realize edilmesi asamaSTnda baz1 problemler ¢ikt1 ve goriismeler 1981
sonbaharinda ¢ikmaza girdi. British Gas Corporation, sézii edilen sistem kanaliyla
toplanacak gaz i¢in Odeyecedi fiyat konusunda bir garanti vermeyi reddetti. Bu du-
rumda 0zel sermaye, bir devlet garantisi olmadidy i¢in yatirima katilmaya yahasmadi.
Bu arada Hazine, British Gas Corporation'in yatirim hacmini diisik bir diizeyde tutma-
ya kararli oldugundan herhangi bir garanti vermeye karsi ¢ikti. Milyarlik bir proje-
de Hazinenin biiylik bir taahhlide girmesinin kamu sektdri borg¢lanmasini arttiracagn
endisesi yliziinden bu projedéki devlet pay1 diisiik tutulmak isteniyordu. Sonunda pro-
jenin yararlig1 konusu da tartisiimaya baslaninca gorismeler kesildi.

Ote yandan, British Steel Corporation, Ingiltere'de c¢elik Uretimini rasyonalize et-
mek ve biiylk baskilarla kars karsiya bulunan bir alanda rizikoyu paylasmak amaciy-
la 6zel sektorle esit hisseli baz1 ortakliklar olusturmus, British Leyland ise Ja-

pon otomobil iireticisi Honda ile bilgi ve teknoloji paylasimini ve yeni iretilecek

otomobilin pazarlanmasini amaglayan ortak bir yatirima gitmistir,

Mans Denizi'nde Ingiltere ile Fransa arasinda yapimi planianan kanal projesi de Hu-
kiimetin risk yiiklenmesi kaydiyla ozel sermayenin girmesini tesvik ettigi baska bir

projedir.
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ozel kuruluslara devredilmesidir. Daha ¢ok belediye h1zmet1er1n1n (temizlik, c¢@p
toplama, ulasim, vb ) ve kismen de Ulusal Sagiik Dairesinin baz1 hizmetlerinin (ca-
masir yikama gibi) bu ydntemle 6zel sektdre devri gerceklestirilmektedir. Bu uygu-
lama (Southend Yerel Yonetimi 6rne§inde oldugu gibi)-oldukca onemli tasarruflara
imkan vermistir. Bu politikanin amaci, mevcut maTvarligini (makine ve techizati)
daha verimli kullanacak isletmecilere devretmek.suretiyle sistemi daha etkin hale
getirmektir. Her sgzlesme doneminin bitiminde, yeni hale rekabete acik bir sistem
icinde isleyecedinden daha disiik tekliflerin ortaya ¢ikmas1 mimkiindiir.

4. Uzellestirme Programinin Blancosu ve Sonuclar

4.1. Uzellestirmenin Rakamsal Tablosu

Muhafazakar Partinin 1979'da iktidara ge1mes1nden sonra 1979-80 doneminde baslayan
ve kademeli olarak stirdiriilen Ozellestirme uygulamalari sonucunda 1985 y111 sonu
1t1bar1y1e 12 biiyiik sirket 6zellestirilmis ve kars111ginda 8 milyar sterlin civa-
rinda bir hasilat (belediyelerin milkiyetindeki evlerin satis1 haric) elde edilmis-
tir. Ayrica 1986 yilindan itibaren Oniimiizdeki ii¢ y1111k.siire zarfinda y11da 4.75
milyar sterlin hasilat saglanmasi ongoriilmistiir.

Bugiine kadar gerceklestirilen 6zellestirmeler sonucunda kamy sektériiniin (1979 ra-
kamlarina gore) %20'den fazlasi Gzel sektore aktariTmstir. Bu oran . isglicii olarak
400.000 adet ise tekabiil etmektedir. 1988'e kadar KiT® Terin GSY.d i¢indeki payinin

%6.5'e dusiirtiTmesi, 6zel sektdre transfer ed11ecek 1sgucunun ise 600.000'e ¢ikmasi
planlanmistir, '

1979-85 y11lar1 arasinda 6ze11estir11en_firma]ar ve elde edilen hasilat asagrdaki
gidibir:
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STRKET

FAALIYET ALANI

SATIS TARIHI

SATIS YONTEMI
} (MILYON STERLIN)

VE PAYL (%

HASTILAT

British Aerospace

Cable and Wireless

Amersham International
National Freight Co.
Britoil

.Associated British Ports

International Aeradio

BR Hotels

British Gas Onshore 0il
(Wytch Farm)

Enterprise 01l

Sealink

Jaguar

British Telecom

British Technology Group

Ucak Sanayii

Telekomiinikasyon

Kimya
Nakliye (kara)
Petrol

Liman Isl.

Hava haberlesme
Otelcilik
Petrol

Petrol

Feribot

Otomobil
Telekomiinikasyon
Muhtelif

Subat 1981
May1s 1985
Ekim 1981
Aralik1983
Aralik1985
Subat 1982
Subat 1982
Kasim 1982
Agustos 1985
Subat 1983
Nisan 1984
Mart 1983
Mart 1983
May1s 1984

Haziran 1984
Termuz 1984
Temmuz 1984
Kasim 1984

SFI(1),51.6

SFt ,48.4
SFI ,49.4
TFA(3),27.9
SF1 ,22.7
SFt  ,100
MB(4),100
TFA 51
SF1  ,48.9
SFT ,51.5
TFA  ,48.5
§.5(5),100
g.s. ,100
g.s. ,100
TFA  ,100
g.s. ,100
SF1 ,100
SF1 ,00.2
g.s.

43
346(2)
182
263
600

64

627

Kaynak: The Economist, 21 Aralik 1985

Notlar:

SFi: Sabit fiyatlir ihrac yontemi

Henliz tahsil etilmeyen gelirler dahil
TFA: Taban fiyatli arttirma yontemi

Management buyout (isci-ydnetici ortak11gina devir

G.S: Uzel Satis (belli bir firmaya ve konsorsiyoma sat1s)
Satis hasilat1 ana isletmece alinmaktadir.
Gayri safi satis hasilata (Net hasilat:2.512 milyon)

(1)
(2)
(3)
(4) MB :
(5)
(6)
(7}

Tablodan goriilecedi gibi toplam satis hasilati 8.220 milyon sterlin olmustur.British
Telecom'un net satis hasilati (2.512 milyon) dikkate alind1ginda bu rakam 6.816 mil-
yon olmaktadir. Bu rakama, tabloda yer almayan Kuzey Denizi petrol lisanslarinin dev-
ri kars111g1 alinan 228 milyon, British Sugar Corporation satisindan saglanan 44 mil-
yon ve British Petroleum'daki kamu hisselerinin satisindan elde edilen 827 milyon
sterlin ilave edildiginde toplam satis hasilati 7.915 milyon sterline ulasmaktadir.

4.2. Ozellestirmenin Sonuglari

4.2.1.

Kar1111k ve Verimlilik Artisi

Uzellestirmenin makro diizeydeki hedeflerinin (ekonomide rekabeti ve verimliligi art-
t1rmak) ne dlclde gergeklestigine iliskin somut gostergeler heniiz mevcut degildir,
ancak bu hedeflere ulasma yolunda mesafe katedildigini gosteren baz1 isaretler vardir.
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Belli alanlarda tekellerin kaldirilmasinin {telekomiinikasyon, elektrik) ve rekabet
sartlari yaratilmasini daha yiiksek bir verimlilik, daha iyi kalite ve daha dusiik

bir fiyat sisteminin olusmasina katkida bulunacagir kesindir. Uzellestirilen isletme-
ler tiiketici taleplerindeki dedismelere karsi daha duyarli olacaklar, yeni Urinler
ve piyasalar bulmakta daha yaratici olacaklardir. Hazineden destek yerine serbest
piyasatardan fon sadlamaya. baslayan dzellestirilen isletmelerdeki kartilik oraninin
viikselmesinin tiim ekonomiye ©nemli kazanclar sadlayacadr kuskusuzdur.

Bu yararlar uygulamada ortaya ¢ikmaya baslamistir. Unceki yillarda. ozellestiriimis
bulunan Cable and Wireless, British Aerospace, Amersham International ve National
Fright'un karlari dnemli miktarda artis gostermistir. Bunlardan yonetici ve iscile-
ri tarafindan satin alinan National Fright, daha once biiylik darbogazlara karsi kar-
siya iken karini iki katina kadar cikarmis, hisse senetlerinin piyasa dederi 12 kat
artmistir. Son yillarda, 0zel sektdr bilinyesine katilan Jaguar, lriin kalitesi, satis
ve kar yoninden biiylik bir gelisme gostermis, Jaguar otomobilleri eski kalite ve sth-
retlerine yeniden kavusmuslardir. British Telecom ise yaklasik 1 y11 icinde bekleyen
biitiin telefon taleplerini karsilayarak iyi bir performans gostermistir.

4,2.2. Sermaye Milkiyetinin Yayginlastirilmasi

Sermaye milkiyetinin yayginlastirilmasi hedefine ulasma yolunda da onemli mesafeler
alinmistir.

Ingiltere'de kiiclik tasarruflarin hisse senedine ytnelmesi ediliminin diger sanayi-
lesmis lilkelere (Gzellikle ABD ve Almanya'ya) gore zayif olmasi ve bu egilimin yiik-
sek enflasyon sebebiyle son yi1llarda iyice zayiflamasi, ozellestirmenin bu amacini
onemli hale getirmistir. Ingiliz hiikumeti, ozellestirmede iscilere, yoneticilere ve
kiiciik yatirimcilara oncelik vermek (belli tesvikler saglamak) suretiyle bu tabloyu
dedistirmeyi ve daha ©nce menkul deferler piyasasiyla ilgisi olmayan sahislari his-
se senedi almaya tesvik ederek sermaye miTkiyeti tabanini genisletmeyi hedef almis-
tir. Ingiltere'de biitiin finansal edderlerin (menkul kiymetlerin) yarisindan fazlasi-
nin emekli sandiklari, sigorta sirketleri vb gibi kurum yatirimcilar tarafindan ali-
nirken, ancak beste birinin gercek sahislar tarafindan alinmasi ve ABD'deki yetiskin
fertlerin %25'1 hisse senedi sahibi iken bu oranin Ingiltere'de sadece %7 olmasi
(British Telecom satisindan onceki rakam), sermaye milkiyetini yayginTastirma amaci-
nin Ingiltere icin onemini gdsteren isaretlerdir.
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tscileri ve diger kiiciik yatirimcilari hisse senedi almaya yoneltme amacinin basarili
bir sekilde gerceklestirildigi iki ornek National Freight Corporation ile British
TeTecom satislaridir. National Freight'in %85 hissesi, sirketin ytnetici ve iscile-
rinin olusturdugu bir gruba sati11d1 ve iscilerin yaridan fazlas1 hisse senedi aldi.
British Telecom'da da iscilerin %96'si saglanan bazi tesvikler sonucunda sirketin
hisse senetlerini satin aldilar. tsciler disindaki diger kiicik yatirimcilar da
British Telecom satisina biiyik i1gi gosterdiler. Kiiciik yatirmmcilar icin saglanan
tesvikier, belli miktar hisse senedinin karsiliksiz verilmesi, daha sonra satin a-
T1nan her hisse senedi ic¢in belli sayidaki senedin yine bedelsiz verilmesi gibi ted-
birler olmustur. Bu y11 i¢inde dzellestiriimesi planlanan British Airways'in calisan-
lar1 i¢in de benzer tesviklerin sadlanacagdir bildirilmistir. British Airways'in 38.000
civarindaki calisanlarindan herbirine 70 sterlin’e kadar hisse senedinin karsiliksiz
verilecedi, ayrica 100 sterlin'e kadarki alislarda satin aldiklari her hisse senedi
igin iki senedin karsiliksiz verilecedi ve daha fazla alislarda 2000'sterlin'e kadar-
ki nominal satis fiyati Uzerinden %10 iskonto yapilacadi ilan edilmistir.

Ancak bu ornekler disinda, genis bir kitleyi hisse senedi almaya tesvik girisimleri-
nin basarili oldugu stylenemez. British Aerospace ve Amersham International satisla-

r1 bu basarisizligin en iyi iki drnegidir. British Aerospace'de baslangicta oldukca
cok sayidaki biiyiik hisseler adedi bir y11 i¢inde 156.000'den 27.000'e dismistiir.
Amersdam International'da da benzer bir olay yasanms ve 65.000 olan hissedar adedi
bir y11 sonra 10.000 dolayina diismiistiir.

Hiikiimet, iscilerin miiTkiyete ortak edilmesini firmanin karlil1§indan is¢ilere de

bir pay vermek suretiyle ¢alisanlarla yonetim arasinda bir menfaat birligi olusturma-
nin yolu olarak gormiistiir. Bunun ig¢in, iscileri hisse sahibi yapma di1sinda baska bazi
mekanizmalar da gelistiriimistir. Bunlardan biri vergi ayricaliklarina sahip is¢i kar

ortakli1gr sistemidir.
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1V. OUzellestirme Programina Yoneltilen Elestiriler

Uzellestirme programinin dayandidi bazv ekonomik varsayimtardan programin ekonomide
yaratacagi etkilere, hisse senedi satislarindan aktiflerin dederlemesine kadar bir
dizi husus kamuoyunda ve il1gili cevrelerde cesitli elestiri ve tartismalara konu ol-
mustur. Bu elestiri ve tartisma konularini uygulamaya 1s1k tutmasi bakimindan kisa-
ca soyle siralayabiliriz:

1. Uzellestirmenin Dayand1§1 Varsayimlarin Elestirisi

Kamu sektori bor¢lanma ihtiyacinin para arzini arttirdidi, bunun da enflasyon ora-

nin1 yiikselten en onemli unsur oldudu varsayimi 0zellikle Keynesyen ekoliin mensup-

Tarinca elestirilmektedir. Talep baskis1 vergileme yoluyla sinirlandirildigiy siire-

ce kamu harcama]ar1y1a fiyat enflasyonu arasinda cok zayif bir iliski 01acag1, ban-
ka-di1s1 kesimden borc1anman1n para arzi uzerindeki etkisinin zay1f oldugu
ve n1hayet para arzi ile enflasyon arasinda bir sebep-sonu¢ iliskisi olmad1g1 gibi

gorisler ileri sliriimistir.

2. Ozellestirmenin ﬁmaclar1 ile Basari Sartlars Aras1ndaki Celiski

ﬁze]]est1rmen1n temel amac¢larindan biri KiT'lerin Hazineye yuk]ed1g1 mali kiilfetin
azalt11mas? oldugu halde tzellestirilen tesebbiisTerin daha cok karli kuruluslar ol-
mas1, deviet mu1k1yet1nde birakilan verimsiz ve karsiz kuruluslarin Haz1neye yiik
o]maya devam etmeleri anlamina gelir. Zararli kurulusiarin satisi ise kolay olmadi-
§1na'gﬁre'ﬁzellestirmenin és]xnda KiT'lerin ekonomiye yiikiinii hafifletmedigi ileri
sﬁrﬁ]mUstUk. Hazineye net finansman katkisinda bulunan British Telecom'un satiima-
s1 ve British Gas'in da satisinin planlanmasi, fakat en cok siibvansiyon ve borclan-
ma thtiyaci duyan British Rail ile National Coal Board'in ise devlet milkiyetinde
'b1rak11ma1ari, bzeT]eétirmenin bu konudaki zaafini ortaya koyan be]irg{n bir Grnek
olarak sunulmaktadir, |

. Ancak Ozellestirme politikasini savunanlar tarafindan bu elestirilere verilen cevap-
ta, her zaman karlt kuruluslarin satilmadigi, National Fight ve Jaguar gibi zarar
eden baz1 kuruluslarin da 6zellestirildigi ve bunlarin zellestirilmeden sonra Bnem-
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11 karlar sagltadiklaris ayr1ca sadece karl1 olmanin veya Hazineye finansman katki-

s1nda bulunmanin tek basina bir anlam ifade etmedigi, bu tiir kuruluslarin Gzelles-

tirilmesinin (British Telecom'da oldugu gibi) tekelcilikten serbest rekabete ge¢i-

si ve verimlilik artis1 saglamayi, ayn? zamanda sermaye milkiyetinin yayginlasmasi-
na katkida bulunmay1 amagladigt ifade edilmistir.

3. Degerleme ve Hiése Senetlerinin Fiyatlandiriimasi Sorunu

Hiikimetin aktifleri dusuk deQer]édigi (6zel satislarda) veya hisse senedi fiyatla-

rin1 dusiik tesbit ettigi (hisse senedi satisi yonteminde) ileri suriilmiis ve bu hu-

sus genis tartismalara yol acmistir. British Telecom'un ve Amersham International’

1n hisse senetlerinin ihractan hemen sonra piyasada buyuk deder artislar1 kaydetme-
leri ve baz1 6zel satislar, bu elestiriye yol acan olaylardir.

Bu elestiriye karsi ileri siiriilen gorisler sgyledir: Belli bir borsa degeri bulun-
mayan bliylik 61¢cekii kuruluslarin degerlemesinde kesin ve mutlak objektif bir Glc¢l
bulmak zordur. Her tiir degerleme ya programin basarisizligi veya kamu menfaatinin .
ihlali acisindan elestirilebilir. Yiksek degerlemede satisin gerceklesmemesi ihti-
mali sézkonusudur. Cok diisiik degderlemenin ise kamu menfaatini zedeleyecedi kusku-
suzdur. Bu sebeble hiikiimet bu konuda mimkiin olan en olumlu teklifi uygulamaktadir.
Ayrica piyasada bir k1s1m hisse senetlerinin kaydettigi yiiksek fiyat artislari sir-
ketin karlitigina iliskin olumlu beklentilerin sonucudur. Ute yandan ingiltere'de
hisse senetlerinin fiyatlandirilma tarihi ile piyasaya arz tarihleri arasinda gegen
zamanin uzunludu da talep hacminin belirsizligine ve dolayisiyla fiyatlandirmanin
tartis1labilir bir diizeyde olmasina yol acmaktadir. Hikimet ayrica piyasadaki yuk-
sek deger artislarindan spekiilatif kazanglar saglamay? engellemek i¢in baz1 durum-
lTarda yatirimcilarin a]abi]ecegi hisse adedine siniriamalar getirmistir. (British

Telecom ve Jaguar'in satisinda oldugu gibi)

4. Mijlkiyeti Yayginlastirma hedefinin Elestirilmesi

Ces1t11 tesvikler yoluyla kuruluslarin hisse senetlerinin iscilere satilmasinin sag-
ladiga kazancin d1ger yéntemlerle (mesela, mahalli idarelerin milkiyetindeki konut-
Jarin oturanlara satilmasiyla saglanan menfaatle) mukayese edildiginde fazla Onemli
01mad1§i ve bunun iscilerin satisa karsi ¢ikmalarina mani olmak i¢in saglanan bir
imkan oldugu ileri sliriilmustiir. tscilerin ve diger kiicik yatirimcilarin yaygin bir
sekilde miilkiyete ortak edilmesinin her zaman verimliligi arttiracagl ve etkin bir
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1$1etmec111ge-imkan verecedi seklindeki goriis de elestirilmektedir. Bu elestirile-
re gore, daha yaygin hisse senedi satisinin sadece bir tiir faiz rantiyesi ziimresi
yaraimaktan baska bir yarari yoksa bunun ekonomiye sa@]ayaca§1 kazanc kusku gGtii-
rur. Baska bir deyisle y1111k kar daditimindan veya bedelsiz hisse senedi alma
hakkindan istifade etme disinda sahip olduklar: sirketle herhangi bir iliskisi ol-
mayacak genis bir halk kesiminin miikliyete ortak edilmesinin isletmenin ve genel
olarak ekonominin performansi lizerinde olumlu bir etki yaratmasi siiphelidir. Ayri-
ca hisse senetlerinin piyasada el degistirmesinden kolay kazanclar saglaniyorsa,
hisse sahibi is¢ilerin ve yoneticilerin kendi cabalart ile daha fazla kar saglama-
lar1 her zaman beklenemez. Gelecekteki biiyiik kazang bekleyisleri simdi daha siki
ve enerjik bir calismaya yol acacak kadar giictii bir motif olmayabilir. Hele bin-
Terce isc¢i calistiran sirketlerde calisma ile mulkiyet arasindaki iliski iyice za-
yiflar. Boyle bir sirkette her iscinin sahip olabilece§i hisse adedi fazla dedil-
dir, Bu durumda iscinin gdsterecedi cabanin sadlayacadi karliliktan kend payina dii-
sen kiswm fazla bir deger ifade etmeyecedinden bu tiir isletmelerde milkiyet ile
karT111k arasindaki iliski ¢ok zayif olur.

Diger taraftan bir ekonomide sokaktaki vatandasa kolay kazang kapilari saglamaktan
ziyade kapitalist bir ruha sahip ve rizikoya girebilecek miitesebbislere imkan ve-
rilmesinin daha rasyonel bir davranis olacagi giézden uzak tutulmamalidir. Bu durum-
da British Telecom ve British Gas gibi karli tekellerin biiyiik bir halk kesimine sa-
tilmasinin boyle bir amac1 gergeklestirmekten uzak oldugu ileri siiriilmektedir. 01-
kenin gercek ihtiyaci, yiksek kazangl1 (ama ayn1 zamanda biiyiik zararlara da maruz
kalabilecek) ileri teknoloji alanlarina uzun vadeli risk sermayesi yatirabilecek
daha fazla miitesebbisin mevcudiyetidir. Bquk kamu tekellerinin diisitk fiyatli his-
se senetlerini almak icin yatirimcilari tesvik etmekle boyle bir tesebbiis ruhu ya-
ratilamaz.

Ayrica, daha cok kiiclik yatirimcilara ve is¢i veya yoneticilere hitap etmek suretiy-
le miilkiyetin yayginlastiriimasinin bazi durumlarda basarili olamadigir ve alinan '
onlemlere, saglanan ayricaliklara radmen hisse senetterinin sonunda az sayida kisi

ve kurulusun elinde toplandigr goriilmektedir. Bazn satislarda i1k ihrac sirasinda

cok sayida kisi hisse senedi aldi§1 halde kisa siirede bu sayida biiyiik disiisler ol-
mustur. Mesela hisse senetlerinin borsada satisina basland1di ilk aylarda hissedar
Say1s1 British Aerospace'de 158.000, Cable and Wireless'de 157.000, Amefsham Inter-
national'da 65.000 dolaylarinda iken birinci yi11 sonunda bu sayilar $1rasiyla 26,000,
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26.000 ve 10.000 dolaylarina inmistir. British Aerospace'de devlet pay1 disindaki’
sermayenin (son satistan Onceki durum) %63'u 143 hissedar elinde topTamistir. Bu
gibi durumlarda hisse senetlerinin az sayida 6zel kisi ve kurulusun elinde toplan-
mas1 ve rekabetin gerektidi gibi isleyememesi neticesinde devlet tekelinin yerini
bir dzel tekelin aldi1§1 stylenebilir,

5. Uzellestirme ve Istihdam

Ozellestirmenin tartisma ve elestiri konusu edilen bir tarafi, istihdam sorununa
yol acabilecedi endisesidir. Sendikalarin bu endiseyle Gzellestirmeye karsi ¢ikis-
lar1 (8zellikle British Telecom ve British Rail Hotels drneklerinde) iscilerin
hisse sahibi olmalart i¢in Ozel tesvikler saglamak ve sendikaya satilmak suretiyle
yumusati1ldi. Fakat, bu yontemin 6zellestirme sonucunda isglicii kayb1 tehlikesini or-
tadan kaldirmadigr ileri siurulmistlir. Uzellestirme sonucunda ortaya cikacak verim-
1iTik artisinin sirketin biiyuimesi ve yeni is imkanlari agilmasiyla sonuclanacagi
beklenir. Fakat bunun ne kadar zaman alacagi bilinmemektedir. Bu sire ic¢inde bir
issizlik probleminin dogacagi agiktir. Bu durumda yeni firmalarin sektore girebil-
mesi imkanlarinin yaratilmasi,sektordeki sinirlamalarin kaldiriimasi ve ozellikle
¢ok sayida kiiciik isletmenin kurulabilmesine imkan verilmesinin Gzellestirme yoluy-
la kaybedilen 1is giiclinii telafi edebilecek yeni is imkanlari yaratacagir ileri slril-
 miistlir. Ayraca issiz1igin daha ¢ok yapisal nedenlerden kaynakland1g1 bir iilkede is-
tihdam lzerindeki olumsuz etkilerinden dolayi ozellestirmeden vazgeg¢ilmesinin yapi-
sal issizlide karsi alinmass gereken daha kokili tedbirlteri geciktirebilecedi de i-
fade edilmektidir.

6. Uzellestirme ve Fon Temini

Ozellestirmenin, bilhassa biliyiik 61cekli kamu ekonomik tesebblislerinin Gzel sektdre
satisinin fon akimi iizerinde yaratti§r olumsuz etki de tartisma konularindan birini
olusturmaktadir, Boyle biliylik kapsaml1 ozellestirmelerin gerektirdigi fonlarin serma-
ye piyasas1 tarafindan yeterli Glciide saglanamayacadr ve cok bliylik tutarda senedi
ihracin piyasa dengesini bozacadi ileri surilmistir. 0Ozellestirme programi nedeniy-
le piyasadan Onemli miktarda kullanilabilir fonlarin cekilmesi, dider sirketlerin
yararlanabilecedi Tikit kaynaklari sinirlayacaktir,

Bu sorunlara cdzim bulmak ig¢in Ingiliz HiikUmeti baz1 onlemler almis, dedisik baz:
yontemtere basvurmustur, Hisse senetlerinin ihracinda asamali satis yontemi ile



- 49 -

satistarin birkac y1la yayilmasi bu yontemlerden bir tanesidir., British Telecom
sat1sinda bu yOntem uygulanm1st1r Ayrica, yine British Telecom Grnedinde goru]e-
cedi gibi hisse senetleri dis iilkelerde de (ABD, Kanada, Japonya) satisa sunu]mus,
boylece dis fonlarin cekilmesi saglanmis olmaktadir.
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I. JAPONYA DENEY?

Japonya'da kamu sektériiniin ekonomideki yeri Bat1 Avrupa iilkelerine ve gelismekte
olan Ulkelere nazaran oldukca kiiciiktiir. Mesela elektrik, gaz, celik ve komiir gibi
onemli endiistrileri ozel sektdér tarafindan ylriitilmektedir. Ayrica Japon biirokra-
sisi ekonomiye cok kati ve dogrudan bir sekilde midahale etmez.

Buna ragmen -Japonya oniimiizdeki bes y11 icinde dort biiyiik kamu sirketinin hissele-

rinin tamamini veya bir kismini ozel sektigre satmay1 planlamistir. Bu sirketler

Nippon TeTegraph and Telephone (NTT), Japon National Railways (JNR), Japan Tobacco

ve Japan Airlines'dsr. '

Japon Gzellestirme programinin amaciari sgyle belirlenmistir:

a) Kamu bor¢larinin Gdenmesi,

b) Kamu isletmelerinin daha etkin hale getirilmesi (Japon Tobacco)

c} Kamu isletmelerinin rekabet piyasasinda faaliyet gdstermelerinin saglanmas1
(Japan Airlines)

Nippon Telegraph and Telephone (NTT)

Japon Hiiktimeti bu sirketlerden NTT'nin yar1 hissesini 1985 mali y1Tindan (1 Nisan
1985) basiayarak 4 y1111k bir peryod icihde kademeli olarak satmayr ve nihai ola-
rak devletin payini licte bir oranina disiirmeyi planlamistir. Fakat satislarin ke-
sin olarak ne zaman ve nasi] yapilacagi honiiz belirlenmis degdildir. Japon Ulusal
Demiryolu sirketi JINR ise, kurulan Reform Komisyonunun Onerileri Hiikiimetce kabul
edilirse alt1 ayr1 sirkete boliinerek 1987 mali yi11 icerisinde (Nisan 1987-Mart
1988) 6zel sektdre devredilecektir.

NTT'nin dzellestirilmesinin genis bir zaman dilimi icinde gerceklestirilmesi pla-
ninin baslica sebebi sermaye piyasasindan cekecedi fonlarin biiylik 1ugidiir. Satisa
planlanan NTT hisselerinin 6 ila 8 trilyon yen tutarinda bir fonu Tokyo sermaye
piyasasindan cekecedi tahmin edilmektedir.

NTT'nin y1111k cirosu yaklasik 15.5 milyar dolar olup Ingiliz British Telecom

- sirketinin ii¢ katidir ve 320.000 personel istihdanm etmektedir. NTT'nin Gzellesti-

rilme gerekceleri olarak ileri siiriilen hususlar sunlardir:
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- Birincisi ve en dnemlisi, kamu borclarinin ve blitce ac1ginin azaltiimasinin
Japon hiikiimeti icin giderek Onem arzetmesi ve 6zellestirmenin bunu saglayacak
yollardan biri olarak goriilmesi. Idari reform gerceklestirmek amaciyla kurulan
DOKO Komisyonu Hiiklmetin bu karari almasinda olduk¢a etkili olmustur.

- NTT'nin uzun vadede bir kamu kurulusu olarak kalmasi dusunulmemistir: gerek gG-

- Telefon hizmetlerine ek olarak gelisen baz1 ilave hizmetlerin giderek yayginlas-
mas1 hiikimetin gozinde bir kamu kurulusunun veya tekelinin gereksizligini or-
taya koydu. VAN (Value Added Network) olarak adlandirilan bu hizmetlerin i1gili
oldugu alanlar sunlardir: bilgi iletisimi, uzak mesafeden goriinti aktarim, e-
lektronik mesaj iletme sistemleri vs.

NTT, yeni statiisiiyle Japonya'da Kabushiki Kaisha (6zel Nitelikli Kurulus) denilen
kuruluslar kapsamina girmektedir. Kurulusun faaliyet planlari Hikimete sunuTmakta
buna karsilik ticari ve mali mevzuat agisindan dzel hukuk hikimlerine tabi buiun-
maktadir. Calisanlarin statiisi ve yararlandiklari bazi haklar fiilen olmasa bile
kural olarak ortadan kalkmaktadir. Ayni sekilde sirketin yatirim politikas: da gi-
derek serbestlesmektedir. Kamu kurulusu iken sirket Japon Bankasinda %3 faizli mev-
duat bulundurmakla miikelleftir. Uzel statliye gecmekle sermaye piyasasina daha fazla
girmek zorunda kalacaktir, ciinku hiikimetin yatirim fonlarindan yararlanma imkani
ortadan kalkmaktadir. NTT zaten lilke i¢inde ve uluslararasi piyasalarda hisse ihra-
cin1 arttirmay1 ongoriiyordu. Ote yandan NTT bu yeni durumda kisa vadeli para piya-
salarinda da daha etkin hale gelecektir.

1 Nisan 1985'ten itibaren NTT dzel bir sirket olmustur, ancak hala sermayesinin
%100'G devlete aittir. Sirket 1986'da borsaya girmeden dnce muhasebe yontemlerinin
revize edilmesi ve hisselerini kote ettirmek gibi bir takim islemlere tabi olacak-

tir.

Yeni statiisliyle NTT daha iyi bir performans gostermek icin faaliyetlerini cesitlen-
dirmeye ve hizlandirmaya baslamistir. Yeni bagli sirketler kuran NTT miihendislik
isleri almak ic¢in disariya agilmaya ve sebeke hizmetleri alaninda IBM ile ortakli-
da girerek Japon kompiter sirketlerini tehdit etmeye basladi.
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Japon National Railways (JNR)

Japon Ulusal Demiryollar1 {JNR) sirketinin tzellestirilmesi kararinin en tnemli se-
bebi kurulusun isletme ve yGnetim agisindan gésterdigi kotii performanstir. Bu olum-
suz gidisin sonunda JNR cok agdir ve yavas isleyen bir kurulus haline gelmistir. Me-
sela her tirti yolcu ve yiik tasima licretlerinde yapilacak herhangi bir artis Ulas-

tirma Bakanli1ginin onayina sunulmak, hatta bir noktadan sonra meclisin onay1 alin-

mak zoruniulugu bulunmaktadir.

Bu olumsuz ozellikler JNR'yi cok agir bir bor¢ yiikii altina sokmus ve yapisal olarak
rekabet edemez hale getirmistir. Ayrica 1980 yi1inda denenen "yeniden diizenTeme” gi-
risiminin basarisizliga udramasi da Ozellestirmeyi etkin bir ¢oziim olarak glindeme
getirmistir,

JNR'nin performansinin nasil kitiye gittigi asagidaki gtzlemlerden daha iyi anlasi- .
labilir:

- JNR'nin toplam yolcu tasimasindaki pay1 giderek azalmistir. 1960 yilinda toplam
yolcularin %76's1n1 tasiyan JNR rekabet edebilme giiciinii yitirmistir. JNR'nin tzel
demiryollari sirketleri ile rekabet edememesi sonucu pazar pay1l kaptirilmis ve ra-
kiplerin pazardaki pay1 1970 ile 1980 y11lar1 arasinda %30'dan %70'oranina yiiksel-
mistir.

- Kurulusun toplam yik tasimasindaki payinda da yillar ic¢inde biiylik diisiisler goriil -
mistur. 1960'da yik tasimalarinda JNR'nin pay1 %39 iken 1983'de %7'ye dusmustiir.Pa-

zar, daha ¢ok kara kismen de deniz tasimacilidina kaptirilmistir.

Kurulusun rekabet giicliniin olmay1s1, rakip 6zel sirketlere yaramistir. 1983'te en bii-
yuk 0zel sirketler olan SEBU ve TOBU'nun durumlari séyle olmustur:

Sirket Ciro (Dolar) Net Kar (Dolar) Net Kar/Ciro(%)

SEBU 656 Milyon 13 Milyon
TOBU 787 Milyon 15.7 "
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JNR'nin perpormansi ise siirekli kotliye gitmistir. $irket 1964'ten beri kar elde e-
dememis, isletme zarari 1982 yi1linda 4.62 milyar Dolar, baska bir deyisle cironun
yluzde 35'9 olmustur,

JNR icin kurulan Reform Komisyonu en son raporunu 1985 Temmuz ayinda Basbakan
Nakarone'ye sunmus ve alt1 bdlgesel sirket kurulmasini, ayrica biitun Ulke kapsamin-
da bir yik tasimac111§1 sirketi olusturulmasini Gnermistir. Bu Gnerinin Nisan 1987
de uygulamaya konacagir bildirilmistir.

Hiiklimet JNR'nin bilylk meblaglara ulasan uzun donem borglarinin yarisini Odeyebilmek
icin kurulusun sahip olduju ¢ok biiylik arazilerini satmay1 disiinmektedir,

Japan Tobacco

Japon Tiitiin Tekeli Japon Tobacco'nun tekel statlisi de NTT'de oldugu gibi 1 Nisan
1985'de kaldirildi. Bunun bir sebebi kurulusu dzellestirilmeye hazirlamak, digeri
de yabanci sigara sirketlerinin piyasaya girmelerine izin vererek sikayetlerini
yumusatmak olmustur, Yabanci sigara sirketlerine konulan cesitli sinirlamalar kade-
meli olarak kaldirilmis ve 1 Nisan 1985'den itibaren yabanci firmalarin kendi dagi-
tim sebekelerini kurmalarina izin verilmistir.

Ancak tam rekabete heniiz gecilmis dedildir. Japon Tobacco'nun hisseleri 1 nisan
1987'den ©once satilmayacaktir, Piyasanin %95 payini elinde tutan sirket Japonya 'da
sigara iretimi hakkina sahip tek firma olarak kalmaya devam edecektir. Hiklmet sir-
keti maliyetlerini daha fazla kismaya zorlayamamaktadir, ciinkii bdyle birsey yliksek
maliyetlere sahip tiitiin ireticilerini rahatsiz edecek ve iflaslara yol acabilecektir.

Japan Airlines

Japon Ulusal Havayollari sirketi Japan Airlines'in (JAL) %35hissesi devlete aittir.
Hikiimet i1k etapta JAL'in bazi uluslararasi hatlarimi iki yerli rakip firmaya (AN
Nippon Airways ve Toa) acmaya karar vermistir. Ancak VAL'daki devlet hisselerinin
hangi tarihte satilacagir agiklanmamistir.
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I1. FRANSA DENEY1

1981 yilinda ydnetimi devralan Mitterand'in sosyalist hiikiimeti, iktidara gelisleri-
ni izleyen bir y11 ig¢inde birgok biiyiik sanayi kurulusunu ve bankalari devletlestir-
di. Hikimetin 1981-1985 y11lar1 arasinda devletlestirme igin 5 milyar dolar harca-
d1§1 ve bu rakamin 20 y11 icinde 6zel yatirimcilarin yaptig§1 yatirim tutarinin 20
kat1 oldugu ifade edilmektedir.

Ancak son segimlerde sosyalist partiyi yenilgiye ugratarak parlamentoda codunlugu
saglayan sag partilerin programini aciklayan Basbakan Jacques Chirac, devlet miilki-
yetinde olan 50'den fazla banka ve sirketin dzellestirilecedini agikladi.

Ozellestirme program1 tkinci Diinya Savasindan sonra devletlestirilen bazi banka ve
sigorta sirketleri ile 1982 y1linda Mitterand Hiiklimeti tarafindan devietlestirilen
biiylik sanayi kuruluslarini da kapsamaktadir.

Chirac'in dzellestirme programi, ekonominin iginde bulundugu sartlar ve kamuoyunun
tepkisi agisindan Ingiltere’de Thatcher Hikimeti'nin dzellestirme programina gore
oldukca avantajli bir sekilde baslamaktadir. Enflasyon orani %3.5'a diisiiriilmiis (hat-
ta %2.5 oranina diisecedini gdsteren olumlu gelismeler gbriilmis) ve sermaye piyasasi
bylik bir gelisme kaydetmistir. Ayrica 5 y1111k devletlestirme deneyinden sonra bir
¢ok Fransiz sosyalisti daha az devlet kontrolii ve belli bir Gzellestirmenin ekonomi
icin yararlil olacagina inanmaya baslamistir. Boylece yeni Fransa Hiikimeti hem ekono-
minin kaydettigi olumlu gelismeler, hem de kamuoyunun tepkisi acisindan Gzellestirme
programina sansi1 bir noktadan baslamaktadir. Uzellestirme programina paralel olarak
cesitli sektdrlerdeki devlet siniriamalarininin kaldirilmasi (deregulation) ve hisse
senedi almay1 cazip kilacak vergi tesviklerinin sadlanmast da planlanmistir. Mitte-
rand dzellestirme distincesine fazla soguk bakmamaktadir. Fakat ifkinci Diinya Savasin-
dan sonra devletlestirilen banka ve sigorta sirketlerinin Hiikimet kararnameleri ile
Ozellestirilmesine karsi oldugunu a¢iklamistir, Mitterand ayrica Gzellestirme sart-
larinin yeni hissedarlara oldugu kadar Devlet milkiyetindeki gruplarin simdiki his-
sedarlari icinde uygun olmasi gerektigini soylemistir.

Devietin sat1labilir mal varliginin bugiinki piyasa dederinin (1945'de devletlestiri-
Ten Uc bilylik banka dahil) 200 milyar FF oldudu tahmin edilmektedir. Bu ¢capta bir ra-
kamin Fransiz borsasi i¢in bir tehlike olusturacadl aciktir. Ancak mevcut kambiyo

kontrollerinin kaldirilmas1 ve bir vergi affinin cikarilmasi halinde borsada yatirim
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yapmaya hazir onemli miktardaki tasarrufun Fransa'ya geri donebilecedi bildirilmek-
tedir. Ayrica Hukimet, tahvil ve altin piyasasina yonelen tasarrufiari {Fransiz tah-
halkinin 5000 ton civarinda altin stokuna sahip oldugu tahmin edilmektedir) hisse
senedine yoneltmek icin cesitli tesvikler saglamay1 diisiinmektedir.

Fransa'da ozellestiriimesi planlanan bazi kuruluslar ve bunlarin karlari ile piyasa
dederleri soyledir:

Kar (1984) Piyasa Dederi(1985)
Bankalar (Milyar Frank) Milyar Frank

1 21.3
1 15
Credit Lyonnais 1 13
CCF 0.2 2.8
Credit du Nord 0 0.6

Bonque Nationale de Paris
Societe Generale

Sigorta Serketleri

UAP 1.3 8.8
GAN 0.6 .
AGF 0.95 5.7

Sanayi Kurulusiari

C.Generale d'Electricite 0.6 4.6
Saint~Gobain 0.32 7.0
Pechiney 0.54 4.1
Rhone-Poulenc 1.9 5.4
Thomson : -0.035 2.2
E1f-Aquitaine 6.5 -

Finans Kuruluslari

Paribas ' 1.1 1.7
Suez 0.7 6.9

Hukiimetin ozellestirilen gruplarda bir azinlik payini elinde tutmasi - %33 hisse et-
kili bir veto hakkr vermeye yeter - ve yabanc1 sermayeyi pivasaya davet etmesi bek-
lenmektedir.
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II. DIGER BAZI AVRUPA ULKELERINDEKI UYGULAMALAR

Bat1 Almanya

Bat1 Almanya'da Muhafazakar Hiikiimetin 1983'deki secim programinda, kamu sektori borc-
lanma ihtiyacint azaltmak icin zellestirmenin gerekli oldugu ifade edilmesine ragmen
bugiine kadar yaygin bir Gzellestirme uygulamasi goriilmemistir. Uzellestirme tasar11a-
r1 en basta tlke icindeki yatirimcilar tarafindan bilyik bir ihtiyatla karsilandi. By

sebeple Hikiimet biiylik kamu sirketlerini tamamen oze11est1rmek yerine daha ¢ok sirket-
]erdek1 devlet payin1 azaltmay1 planlamaktadir.

Bu sekildeki i1k hisse sat1s1 1984 y1T11inda VEBA enerji grubunda gerceklestirildi ve
Grubun 4.4 milyon hissesi satilarak Devletin payl %43.7'den %30'a indirildi. Onimlz-
deki yi1liarda ayn1 yontemle Ulusal Havayolu Sirketi Lufthansa, aluminyum ve enerji

~ grubu VIAG, maden arama sirketi Prakla-Seismos ve iki bankadaki kamu paylarinin azal-
t1lmas1 diisiintilmektedir. Biitlin bu satislardan Hiikimetin iki ¥11 dc¢inde 2 milyar DM
(770 milyon Dolar) kazanc saglamasi beklenmektedir.

Hollanda

Kamu ekonomik tesebbiislerinin ekonomide biylik bir yer tutmad1di Hollanda'da daha cok
Bat1 Alman uygulamasina benzer bir yol izlenmektedir. 1982'de isbasina gecen Hiikiime-
tin daha.yaygin bir Gzellestirme programn uygulanmasi beklenirken bugiine kadar sadece
KLM Havayollari sirketindeki devlet pay1 %78'den %55'e indirilmek]e yetinilmistir.
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1V. GELISMEKTE OLAN OLKELERDEKI UYGULAMALAR

Basta Ingiltere ve Japonya olmak lizere sanayilesmis iilkelerin bir c¢odunda sinirly
veya yaygin bicimde devam eden dzellestirme kampanyasi, bazi Giineydodu Asya iilkele-
ri (Filipinler, Malezya, Tayland, Singapur gibi) ile Giiney Amerika llkelerinde de
(Brezilya, Arjantin, $ili) genis bir uygulama alami bulmustur.

Bu iiTkelerde uygulanan ozellestirme uygulamalarinin genel niteligi, Ingiltere ve
Japonya'da oldugu gibi ekonomide yiirirlige konulan genel bir reform programinin o-
nemli bir unsuru olmaktan cok devletin kaynak ihtiyacini karsilamayi amaclayan si-
nirls politikalar diizeyinde kalmalaridir. Mesela Filipinler'de genellikle daha on-
ce iflas ettikleri icin devletce "kurtarilan" bazi kuruluslarin yeniden dzellesti-
rilmesinin bunlarin disiuk fiyatla eski sahiplerine devredilmesini amacladi§1r kusku-
su vardir. Ayrica bir taraftan Ozellestirme tasarilarinin realize edilmesi imkanla-
r1 tartisilirken, diger taraftan zor durumdaki sirketlerin devletiestirilerek kurta-
ri1lmas1 da devam etmektedir,

Filipinler uygulamasi iilkenin sosyal ve siyasi yapisindan ileri gelen asir1 bazi o0-
zellikler gfsterirken difer Giuneydogu Asya iilkelerinde de dzellestirme programliari
cesitli sorunlarla karsi karsiya bulunmaktadir. Bu lilkelerde ilk olarak kamu islet-
melerinin faaliyet cercevesini ve boyutlarini belirlemekte giicliklerle karsilasil-
maktadir. Mesela Malezya'da 1984 y1lina kadar kamu isletmelerine blitce ile ilgili
tahminlerde yer verilmiyordu. Oysa sozkonusu bitce di1s1 40 kurulusun sermaye harca-
malarinin 1985 yilinda %19 artarak 8 milyar Malezya Dolarina ulasmasi, baska bir de-
yimle Hiikiimetin kalkinma ic¢in yaptid1 harcama miktarina esdeder olmasi beklenmektedir.
Tayland'da ise sayilari 70 civarinda olan kamu kuruluslarinin toplam sermaye ve cari
islemler agiginin 1984-86 doneminde yaklas1k iki kat artarak 1.7 milyar Dolar'a ula-
sacagil tahmin edilmektedir. SGzkonusu kuruluslarin toplam dis bor¢lar1 ise kamu sek-
torii toplam dis borg tutarinin licte ikisine esdeger bulunmaktadir.

Bu tiir agir biitce sorunlarindan uzak bulunan Singapur ise asiri devlet kontroliintin
iTkenin gelecekteki kalkinmasini baltalayacagina inanmaya baslamistir. Devlet kont-
roliinde olan yaklasik 450 kurulus, 1983'de gayri safi milli hasilanin ddrtte birini
olusturmaktayd1. 1984'te petrokimya endiistrisine yaptigi yanlis yatirim dolayisiyla
ugradid1r zarardan ders alan Singapur Hiikiimeti bundan bOyle yanlizca dzel sektoriin
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girmek istemedigi alanlarda yatirim yapacagini ve bu arada devlet kuruluslarinin
satisina baslayacadini agikladi. Sinaapur Hava Yollarindaki 50 milyon hissesini
ve Hovis-Medougall'da %45 oranindaki hisselerini satan Singapur'un en biiylik dev-
Tet kurulusu 6lan Temasek, Mitsubishi Singapore Heavy Industries'deki %44 oranin-
daki hisselerini de satisa ¢ikaracadini aciklads.

Malezya'da ise Ekim 1985'te devletin ulusal havayollari sirketindeki hisselerinin
%30'u sat1ld1. Kalan hisselerin %40'1nin da 1988'e kadar satilacagi tahmin edili-
yor. Oclincii televizyon kanalini hava tasitlari bakim hizmetlerini tzellestiren Ma-
lezya Hiikimeti yakin gelecekte cesitli otel, otopark, su kaynaklari ve benzeri ka-
mu mallarini satisa ¢ikarmay1 planiliyor.

Tayland'a ise ¢ogu zarar eden, bazilar1 da ¢ok az kar eden deviet kuruluslarina a-
T1c1 bulunamamaktadir. Bunun nedenleri, sbdzkonusu kuruluslarin kotu performansiari,
sendikalarin baskilari ve 0zel sektiriin parasal kaynaklarinin kisitli olmasidir.

Brezilya'da da ekonomik kalkinma siirecinde dnciiliigin devletten Gzel sektdre gecmesi
kararina paralel olarak ekonomide devletin payini azaltma girisimleri baslamistir.
1983"'de askeri rejim ddneminde tlimii Devletce iflastan kurtarilarak devletlestirilen
89 sirketin ozellestirilmesi kararlastirilmis, askeri yonetimin iktidari devrettigi
tarihe kadar bunlardan 20'51'6ze11est1ri1m1s, 27'si ise yerel yonetimlere devredil-
mistir. Sivil yonetim doneminde de ©tnceki 1isteden kalan 42 sirketin ozel sektdre
devri planlanmistir. Yeni ybnetim, stratejik onemi olmayan baska kamu sirketlerini
ozellestirmeye ve Petrobras petrol tekeli ile Vale Do Rio Doce Madencilik sirketini
ozel sektdre acmaya hazirdir, Gectigimiz Kasim ay1 sonunda Ulusal Fkonomik ve Sos-
yal Kalkinma Bankasi Petrobras'daki 5 milyar hisseyi iilke capinda 15.000 banka sube-
si ve aract kurulus eliyle satmaya basladi. Hiikiimet oniimiizdeki iki v11 icinde 520
kamu isletmesinden en az 100 ‘inii daha kapatmayi veya kamu miilkiyetinden ¢ikarmay1, di-
ger bazi sirketlerdeki devlet hisselerini satmay1 planlamaktadir.

Brezilya dzellestirme programinin ii¢c sekilde gerceklestirilmesi diisiinlilmektedir:

- Daha ©nce "kurtarilan" sirketler ya yeniden satilacak, mahalli idare]ere veya dev-
Tete devredilecek veya kapatilacaktir.
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- Bastan itibaren kamu isletmesi olarak kurulan ve ekonomide stratejik bir rol oy-
namayan sirketler ozellestirilecektir.

- Biiylik kamu isletmelerinde devlet kontrolii kaybedilmeden bir kisim hisse senetle-
ri satilacaktir.

Sil1i'de 1984 sonlarinda Hiikimet 1983 krizinde kurtard1g1  bes bankanin en buyugu

olan Banco de Santiago ve Banco de Chile'nin en biiylik iki emekli sand1g1 kurulusu-

nun hisse senetlerini ve Corfo {devlet holdingi) portfiylindeki 15 devlet kurulusu-

nun %30'a kadar hisse senetlerini satacadini ilan etti.

Hiikiimet yalniz ozel yatirimcilari dedil, bliylik emek1i sandiklarinin da yatirimel
olarak piyasaya girmelerini ve bGylece sermaye piyasasim glicTendirmeyi tesvik et-
mektedir. Bu kuruluslar simdiye kadar hisse senetleri disinda devlet ve banka tah-
villerine ragbet gostermislerdir. Yapilan yasa dedisikligiyle bu kuruluslarin belli
devlet sirketlerine ve 1986'dan itibaren ozel sirketlere yatiram yapmalari mimkiin
olmustur.

Hiikiimet bireysel yatirimcilara cesitli tesvikler saglamistir. Hisse senedi alan her-
hangi bir kimsenin geliri alis dederinin %20 eksigi lizerinden vergilendirilecektir,
Yeni banka hisse senetlerinin kar paylari izerinden vergi kesilmeyecek, hisse se-
netleri 15 y1111k bir siire i¢inde sadece %5 nisbetinde bir indirimle alinabilecek~-

tir.

Arjantin'de Gzellestirme programi zararli kamu kuruluslarint disarda birakmis ve
i1k olarak askeri arac Uretiminden gemi yapimina kadar genis bir faaliyeti kapsa-
yan askeri fabrikalarin satis1 planlanmistir. Hiklmet i1k olarak buylk ¢celik sirke-
ti Somisa'daki hisselerin bir kismini veya tamamini satmayi amaglamaktadir. Sira
daha sonra petrokimya sirketlerine gelecektir.

Hiikiimet bu satislar yoluyla elde etmeyi bekledigi 2 miyar dolarlik has1lat1 moder-
hizasyon ve endiistriyel kalkinma igin kullanmay? plantamaktadir.

Arjantin celik sirketi Acindar, Somisa'nin satisina iigi gostermis; fakat devrin
gerceklesmesi izin zellestirmenin genel cercevesini belirleyen yasanin kongreden

¢1kmas1 beklenmektedir.



BOLOM V

TorRkiYE Icin

BirR UZELLESTiRME PROGRAMI







1. Kamuoyuna'Uzellestirme Programinin Yeterince Anlatilmasi:

Uzellestirme programinin basarisi i¢in, Oncelikle kamuoyunun bu programin zorunlu-
Tuguna, kisa ve uzun vadeli yararlarina ve ideolojik-politik bir konu olmadigina
inandiriimasi gerekir. Kamuoyu destedi, hem programin basarili bir sekilde uygulan-
mas1, hem de siirek1i1idi icin zorunludur. Ciinkii halkin biiylik kesimi (isadami, isci,
yonetici, memur, kiiclik tasarruf sahibi vb) yalniz gdzlemci olarak kalmayip cesitli
sekillerde (hisse senedi sahibi, tiiketici, ybnetici, vb.) program]a dogrudan ilgi-
11 olabilecektir. Bu sebeple cesitli araclarla (kitle iletisim araglari, toplanti-
lar, konferanslar, anketler vb) bir taraftan kamuoyunun hazir olup olmadigi saptan-
mali, dider taraftan ¢esitli kesimlerin programi benimsemeleri sajlanmalidir,

Ayn1 zamanda Hiikiimetin de bu programi yalnizca bir gelir kaynagi olarak gdrmeyip cok
yﬁnTﬁ ekonomik ve sosyal sonu¢lara ulasmanin bir araci olarak diisiinmesi, on hazirlik-
Tarin ve uygulama biciminin bu amaca doniik olarak planlanmasi gerekir. Ayrica, konu-
nun ideolojik platformlara cekilmesinden kaciniimalyr ve toplumun tiim kesimlerince be-
nimsenmesi sadlanmalidir. Aksi takdirde, bu ozellestirme kampanyasi, bir siire sonra
“yeni bir "devietlestirme" dalgasina ddniisebilir.

Diger taraftan, Gzellestirilmesi planlanan veya gerceklesme safhasinda bulunan KiT
mensuplarinin da konuyu benimsemeleri ve basarisina inanmalari gerekir. Uzellestirme
KIT blrokrasisinin Gnemli bir kesimini rahatsuz edecedinden programin basarisi, bu
kesimlerin yeniden ejitilerek yeni isletmelerde gorev almalariyla saglanabilir.
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II. Bir Uze]]estirme Kanunu Cikarilmasi:

Bu kanun ﬁze1ie$tirme program1n1n uygulamaya gecirilmesinin ilk adimin1 olusturacak-

tir,

Cikarilacak kanun:

- Uzellestirmeye yetki veren;

~ Ozellestirmeyi yirlitecek tdareyi ve bu idarenin uygulamalarina yon verecek Konsey'
i {veya Komite'yi) belirleyen,

- Uzellestirmenin ana kosullarini diizenleyen,

- Programin hangi ytneticiler tarafindan (mevcut KiT yoneticilerince mi, yoksa ata-
nacak gegici ybnetimler tarafindan m1) ylrltiilecegini dngdren,

hiikiimler tasimalidir, ‘

Bu kanun, ayrica ozellestirmeye engel teskil eden ve kamu ile dzel sektdr paylarinin
gecici olarak veya siirekli bir model seklinde bir arada bu]Undugu durumlarda sé§11k-
11 bir isleyisi sinirlayan cesit]i mevzuat hikimlerinin ylirtirlitikten kaldirilmasini
ve degistirilmesini de sadlamalidir.

Bu konuda gozoniinde bulundurulmasi gereken mevzuat Tistesi asagida gosterilmistir:

- KiT'lerle i1gili kanun, tiiziik ve yonetmelikTer,

- Turk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu,

- Yabanci sermaye mevzuati,

- Tekel durumundaki Ki{T'lerin bu statiilerini olusturan kanun hikiimleri,

- Hisse senedi satisiarini kolaylastirmak icin Borsa mevzuatinda yapilacak degisik-
TikTer, - |

- Sosyal Sigortalar Kurumu ve Emekli Sandig1 Kurulus Kanunlari,

- Devlet Yatirim Bankasn Kurulus Kanunu,

- Kamu Ortakl1g1 itdaresi Kurulus Kanunu,

- Vergi Kanunlari.

- Diger i1gili kanunlar.

II1. Ozellestirmenin Ana Kosullarinin Tesbiti ve Gerekli Diizenlemelerin Yapilmasi:

Yukarda belirtilen kanun ve i1gili tiiziik yonetmeliklerle Gzellestirmenin temel sart-
lar1 hazirlanmall ve bu konuda gereken diizenlemeler yapilmalidir.

{1karilacak kanun, tiiziik ve ydnetmeliklerin muhtevasini teskil edecek olan bu diizen-

Temelerin bir kismini soyle siralayabiliriz:
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a) Uzellestirilecek KiT'lerin Secimi ve Anonim virket sekline danstUrﬁ]mesif

KIT'Tert;

- Sosyal amacl1 olantar (PTT,TCDD, EBK, TZKD, SSK),

- Stratejik karakterli olanlar (MKEK, TMO),

- Kar amacly girdi iretenler (ETIBANK, Demircelik, PETKIM, SEKA, Cimento Sanayii),

- Kar amac¢l1 nihai mal ve hizmet uretenler (Simerbank, Denizcilik Bankas1, Yemsan,
Siit endiistrisi, TPAO, Petrol Ofisi, Turizm Bankasi, THY, TEK)

olarak siniflandirdigimizda ve dzellestirme piyasa ekonomisini getisin bir geregi

olarak yapildigina gbre, dzellestirmeye piyasa ekonomisine kisa siirede uyum sagla-

yabilecek, dider sanayileri etki]emeyecek've hisse satis1 kolay olabilecek kar amac-

11 nihai mal ve hizmet liretenler gbhbundan baslamak faydali gOriilmektedir. Uzelles-

tirilmesine karar verilen kurulusun ilk asamada sermayesi paylara bo1unmus bir ano-

nim sekline donistiiriiimesi gerekir.

Cok bliylik kuruTuslarin entegre olmayan miiessese ve fabrikalari tek tek anonim sir-
ket sekline donlistiuriilerek tzellestirilmelidir,

b} Tekel Statiislinde olan KiT'in bu Statiisiiniin Kald1r11mast:

Uzellestirilecek KiT'lerden tekel statiisiinde olanlarin bu statiilTerini kaldiracak ya-
sal dizenlemeler gerceklestirilerek rakip firmalarin sektire girmelerine imkan veril-
melidir. Béylece, sektbrde serbest rekabet ortaminin olusturulmasi ve 6ze11eét1rmeden
beklenen ekonomik ve sosyal sonuclarin elde ediimesi miimkiin hale getirilmelidir.

c) KiT'lerin Hisse Senetlerinin Degerinin Tesbiti:

KIT'Terin ilgiTi kanunlar geredince her y11 sonunda yapilan yeniden dederlemeye gore
aktifleri tesbit edilerek 6z sermayeleri bulunmalidir. Ayrica Ozsermayenin hesabinda
fabrikanin yasi, teknolojisi, diger aktifleri ve KiT'in tekel statiisiinde blup olmadi-
g1 gBzonine alinmalidir, KiT'lerin 6zsermayeTerinin-hesab1ﬁda ve hisse ihrac fiyatla-
rinin tesbitinde T. S1nai Kalkinma Bankasi, Deviet Yatirim Bankas1, DES1YAB gibi uzman
kuru]uslar1n ve gerektiginde (yabanc1 sermayenin ortakl1§1 stzkonusu oldugunda) ulus-
Tarara51 denet1m kuruluslarinin calismalarindan yararTan11ab111r



- fhd -

d) Hazinenin Bir Kisim Hissesini Elde Tutaca§i Sirketlerde Yonetim ile Deviet iliski-

Terinin Yeniden Tesbiti:

Hisselerinin cogunlugu 6zel kisi ve kuruluslara satilan KiT'lerde ySnetim de bzel
sektdre gececektir, ancak azinlik hisselerinin ozellestirilmesi (%50'nin altindaki
satislar) durumunda kamu pay1r ile Gzel pay sahipleri arasinda yonetim c¢ekismesi ve
cesitli problemler ortaya ¢ikabilir. Bu tiir kuruluslarda "yonetim ozerkligi"nin ger-
ceklesmesi, hiikiimet miidahalelerinin ortadan kaldirilmas1 ve tamamen ticari ilkeler
dogrultusunda faaliyette bulunmalarinin sadlanmasi i¢in s@zkonusu KiT'lerin yonetim,
denetim ve faaliyetlerinde Merkezi Hiikiimet kuruTuslariyla iliskileri yeniden diizen-
lenmelidir, Bu yap1]mad1g1 takdirde Gzel hisse sahiplerinin haklari yeterince korun-
mamis ve sirketin 6zerkf1gi saglanamami1s olur., Bunun igin de cesitli kangnlarda de-
gisiklik yapiimasi ve bu yapiya uygun bir hukuki c¢ergevenin olusturulmasi gerekir.

IV._Uze11estirme ile Gorevli Glclid bir Idarenin Kurulmasi

Ozellestirme programinin tim sorumlulugunu listlenecek ve dzellestirmeyi fiilen yiiri-
tecek dogrudan Basbakan'a veya Basbakan Yardimcisi'na badli bir idare kurulmalidir,
Ancak bu idarenin c¢ok iyi egitilmis bir kadroya sahip oImasi ve bunun i¢in daha on-
ceden belli sayidaki personeli konuyla ilgili bir yetisme programindan gecirmesi ge-

rekir.

Ayrica, bzellestirme ile gdrevli idareye yon verecek c¢esitli kesimlerden (0zel sek-
tor, Turk-1s, Universite, sermaye piyasasi, Merkez Bankasi, Hazine gibi) olusan bir
danisma konseyinin kurulmasi gereklidir. Bu Konsey'in fonksiyonu, programin salt po-
1itik endiselerle yozlastirilmamasini ve g¢esitli kesimlerin gOriis ve Onerilerinin
dikkate alinmasini sadlayacak tavsiye kararlarini almak olacaktir.

Uzellestirme ile gorevli idare ve Konsey'de gorev yapan kisilerin belli siireyle (10

y11) dzellestirilen kuruluslarda gorev almalari yasadt getiriimeli, bbylece gorevli-
lerin her tilirli saibeden uzak c¢alismalari saglanmalidir.

V. Gecici KIT Yonetimlerinin Olusturulmas

Uzellestirilmesine karar verilen KiT'lere Gzellestirme programini benimsemis ve prog-
ramin kurulusa iliskin kismini fiilen yiiriitecek gecici ytneticilerin atanmasi, uygu-
lamanin saglikla yUrUtU]mesini ve operasyon sirasinda bilirokratik engellemelerle kar-

“s1lasiimamasini saglar.
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- VI. Satisin Kimlere ve Hangi Oranda Yapilacagn

Uzellestirilmesine karar verilen KiT'lerin hisse senetlerinin sat1sinda asagidaki

hususlarin gézéniinde bulundurulmas1 uygun olacaktir:

a)

c)

Hisse senetleri satisinin (Szellikle biiylik kuruluslarin satisinda) belirlenecek
bir takvim icinde kademeli olarak yapilmasi gerekir, Boylece hem satista karsila- .
s1lan problemlerin daha sonraki asamalarda cozimi icin gerekii tedbirleri alma
firsattr elde edilmis olacak, hem de i1k asamada sermayenin bir K1sminin Hazine'

de kalmasi bir "devlet garant1s1 psikolojisi olusturarak satisin ragbet gormesi-
ne yol acacaktir. Sektor sat1slar1n1n spektilasyonlari onleme amaciyla miimkiin mer-
tebe ayni aylarda gerceklestirilmesinde yarar vardir,

SatiTacak hisse senetlerinin Konseyce tesbit edilecek bir kism1 yurt disindaki
iscilere doviz karsiliginda satilarak is¢ilerin elindeki doviz potansiyeli de-

gerlendirilmelidir,

Kalkinmada 6nce1ik1i yorelerdeki isletmelerin satisinda %33'e yakin orandaki his-
se miktar: ydre halkina tahsis edilmeli ve bu husus uygun aracTar1a halka duyu-
rulmalidir.

Hisse senetlerinin %33'e yakin kismi da_kuru1usta fiilen ¢alisan veya oradan e-
mek1i olmus isciler ve diger personel i¢in ayriimalidir (bu tahsisin orani kuru-
Tusun bliylik1ugiine, satisin cazibesine vs. bagl1 olarak her olayda Konseyce belir-

- lenmeli, ancak verimlilik artisina yol acacak ve 1sc11er1 motive edecek diizeyin

_e).

altina dusmeme11d1r)

Yore halkina ve isciTere tahsis edilen hisse adedinin bu kesimlerce tamamen alin-
mamas1 halinde kalan kisim diger ortaklara aktarilabilir. '

Rasyonel bir yonetim ve isletmeciligi saglamak igin hisse senetlerinin %33'e ya-

- kin kism1 yonetimi devir alacak sermaye sirketlerine sat1Imalidir. Baslangicta

yonetim belirli bir tecriibe ve bilgi birikimine sahip olmayan hissedarlara ve-
rildigi takdirde ybnetim hatalarindan kaynakTanacak basarisizliklar daha sonra
yapilacak 6ze11estirme1erin basarisini olumsuz yonde etkileyebitir. Gecmiste cok
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ortaklt, fakat tesebbiis kabiliyetinden yoksun sirketlerin igine distugu koti du-
ruma yeniden diistilmemesi i¢in 5zellestirilecek KiT'lerin sermayesinin belirli
- bir kisminin ve yﬁnetiminin bir sermaye grubuna birakilmasy zorunlu olabilir,

g) Yiiksek teknolojiye, modern isletmecilige ve dis pazarlara dayal: veya dis pazar-
lara agilabilecek kuruluslarin Konseyce belirlenecek bir kisim hisse Senedi,fek-
noloji, déviz girdisi ve_ihkacat pazarlari bulma acisindan.olumlu katkilarda bu-
1unma51.sart1y1a yabahc1 sermayeye tahsis edilmelidir.

VII. Sat1s1n'D1§er sartlars

Hisse senetleri sdt1s1nda'asag1dak1 sartlarin gozoniine alinmasi, satisin basarisi-

ni olumlu yonde etkiler:

a) Kurulusun is¢i vé yoneticilerine belli oranda (%10-25) hisse senedi bedelsiz
verilebilir, vadeli satis yapilabilir veya belli miktara kadar hisse senedi in-
dirim1i'ver11ebi]ir. Vadeli satislarda kurulacak Ozel bir fondan Odeme yapila-
rak isciler bu fona bor¢landirilabilir.

b) Personelin sat1s tarihine kadar birikmis haklari ile ilgili sorunun coziumu i-
¢in bu personele birikmis alacaklari karsiliginda belli avantajlarla hisse se-
nedi teklif edi]eb111r._

¢) Yonetimi devralacak ozel sektor gruplarina mimkiin mertebe pesin veya kisa va-
deli satis yapi1lmalil ve Hazine'den herhangi bir destek sa@]ahmama11d1r.

d) isci ve yoOneticilere satista belli limitler konulmali, boylece herhangi bir ig
veya d1s sermaye grubunun perde gerisinde biylk hisse almass ihtimali engellen-

melidir.

VIII. KiT'lerin Kiralanmasi

Yonetim ve diger sorunlardan dolay1 hentiz fiilen sat1s asamasina gelmemis bulunan bazi
KiT'lerin rasyonel bir isletmecilige kavusturulmalari icin kiraya verilmeleri mimkindiir.
3226 say1l1 Kiralama Kanununa gbre KiT'lerin en az 4 y11 siireyle kiralanmasi mimkin bu-
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Tunmaktadir, Ayrica, yapilacak kira stzlesmesine konacak bir hiikimle de sOzlesme siire-
sinin‘sonunda kiract kira konusu malt satin alabilir.

 Buna gbre hisse senedi sat1sy yoluyla Ozellestirmenin mimkiin olmamas1 veya hisse senet-
Terine-alict cikmamasi halinde KiT'lerin 4 veya daha fazla siirelerle yerli veya yabanci
miitesebbislere kiralanmasi mumkin olabilir.

* Bunun icin kiralama islemini yapabilecek en az 1 milyar TL sermayeli‘bir sirket kurul-
‘mas1 gerekmektedir. Kira miktar1, KIT ydnetimi ve kiraci arasinda tesbit edilebiiecek
ve‘isténdigi'takdirde kira siiresinin sonunda kiracinin tesisi satin alabilecedi kira
sbzlesmesiyle diizenlenebilecektir,

IX. KIT'Terin Yonetimlerinin Devri

Henliz Uitkemizde uygulamas1  bulunmamakla birlikte, bu yontem, KiT'lerin dzellestiril-
‘mesini saglamaya imkan hazirlamasi acisindan gézdniine alinabilecek ve uyguiama imkanla-
P arastirilabilecek bir yontemdir. Ancak ulkemizde yonetimi Ustlenecek Gzel organizas-
yonlar olmadigs icinliTk asamada yabancy yonetim sirketleri ile calisma yvapilacaktir.
Bu yﬁnfemin sagliklt isTemesi i¢in belirli bir stirede sirketi rasyonel calisir hale ge-
tirip kara gecmeyi vaadeden yonetim kuru1us1ar1n1n sorumluluklari ve diger sartlar cok
iyi belirlenmelidir. |

X. Verimsiz KiT'lerin Uzellestiriimeye Hazirlanmas?

Karl1 kuruluslar daha kolay satilabilirken, Verimsiz KiT'lerin tzellestiriimesi kolay
dedildir. Bu tiir kuruTusTartn kamu milkiyetinde birakiTmasi ise Hazine'ye yiiklerinin
‘ve olumsuz ekonomik sqnuclar1n1n devam etmesi demektir. 0 ha]de,-zarar]1 kurulusTarin
0zellestirilmeye hazir hale getiri]meéi icin baz1 idare ve finansal tedbirierin alin-
masi1 gerekir. Bu tedbirlier, kurulusiarin ic ve d1s bor¢lanmalarina y1llar itibariyle
“belli sinmirlar getiriimesi, busvansiyonlarin kademeli olarak azaltilmasi, muhasebe
sisteminin yeniden diizenlenmesi ve raporlarin kamuya daha acik hale getirilmesi vs.

olabi]ir, Bu sekilde KiT'lerin belli bir finansal disiplin ig¢ine alinarak performans-
larinda zaman i¢inde bir iyilestirme saglanabilir.
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" SEKIL 1: UZELLESTIRMENIN ORGANIK YAPISI

BASBAKAN
~ veya
BASBAKAN YARDIM

CISI

HAZ INE
1 OZEL SEKTOR
OZELLESTIRME TORK- 1S
YOKSEK
KONSEYt ONTVERSTTE
SERMAYE P1YASASI
MERKEZ BANKASI
OZELLESTIRME
1DAREST
GECIC KiIT GECICt KiT GECICE KIT
YONET tM1 YONETIMI | YONET M1
OZELLESTIRILMIS

SIRKET
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SEKil 2: UZELLESTiRMENIN FONSIYONEL YAPISI

UZELLEST1IRME
KANUNU

0z

ELLESTIRME 1BARES1

KURULMASI

OZELLESTIRME KONSEYI
KURULMASI

SATILACAK KIT'
IN TESB1T1

SATIS TAKVIMININ

HAZIRLANMAST

SATIS BICIMININ
BELIRLENMEST
KIME SATILACAGININ

BELIRLENMES1

SATILACAK K1IT'iN HISSE SENETLERI- 15C1 VE
ANONIM SIRKET NIN BORSADA YONETICILERE
YAPILMASI SATISI SATIS

l

l

tSCILERE KARSILIKSIZ
VADEL! VE KREDILI
SATIS

GECICI KIT YONE-
TiMI KURULMASI

BELL1 GRUPLARDAN
TEKLIF ISTENMES?

YURE HALKINA
SATIS

YERL1 SERMAYE GRUBUNA PESIN
VEYA KISA VADEL1 SATIS

|

DEGERLEMENIN
YAPILMASI

SATIS

UZEL VEYA DIREK] -

YERL1 SERMAYE
GRUBUNA SATIS

I

KIRALAMA VEYA
YONETIM DEVRI

YABANCI SER~
MAYE GRUBUNA

SATIS

YABANCI SERMAYEYE DOV1Z

YEN? TEKNOLOJI VE IHRA-

CAT OLANAKLARI SAGLANMA-
SI SARTIYLA SATIS
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EK: 2

iNGILTERE'DE KAMU ISLETMELERI

I. 31 Aralik 1983 tarihi itibariyla mevcut igletmeler

isletmenin (nvani

Kurulug veya Kamu milkiyetine girig tarini

Rudit Commission

Bank of England

British Airports Authority
British Airwsys Board (1)
British Broadcasting Corporation
British Gas Corporation (1)
British National 0il Corporation
British Railways Board (1)
British Shipbuilders

British Steel Curpuratiun
British Technology Group (1)
British Telecom (2)

British Waterways Board (1)
Civil Aviation Authority
Commonwealth Development Corporation
Covent Garden Market Authority

Crown Agents and Crown Agents Holding and
Realisation Board

Development Board for Rural Wales (1)

Electricity Council (Central Electricity
Generating Board ve Area Electricity
Boards ile birlikte)

Enterprise Oil ttd.

General Practice Finance Corporation
Highlands and Islands Development Hoard
Housing Corporation

Independent Broadcasting Authority (1)
Land Authority for Wales

London Transport Executive (1)

National Bus Company (1)

National Coal Board

Nisan 1983
Mart 1946 (57
Nisan 1966
Nisan 1974
1927

fcak 1973
Ocak 1976
Ocak 1963
Teminuz 1977
Temmuz 1967
Temmuz 1581
Ekim 1981
Ucak 1963
Nisan 1972
Subat 1948
Ekim 1961

Ocak 1880
Nisan 1977

Ocak 1958

Eyldl 1983
Kasam 1966
Kasim 13865
Eylil 1964
Temmuz 1972
Nisan 1976
Ocak 1970
Ocek 1969
Ocak 1947
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National pgcklabour Board Haziran 1947
National Film Finance Corporation Ekim 1948
Negﬂig:gigﬁvelnpment Lorporations and Aralik 1946 ve sonraki gesitli tarihle:
Northern Ireland Electricity Service (1) Ocak 1974
Northern Iteland Housing Executive (1) Mayis 1971
Northern Ireland Transport Holding Company (1) Nisen 1968
North of Scotland Hydro-Electric Board 1943
Passenger Transport Executives Ekim 1969 ve sonraki gegitli tarihler
Pilotage Comission kasim 1979
Post Office Nisan 1961
Property Services Agency (Supplies) (3) Nisan 1976
Reginal Water Authorities ' '

(ingiltere ve Welsh Water Authority (&) Nisan 1974
Royal Mint Nisan 1975
Royal Ordinance Factories Temmuz 1974
Scottish Development Agency ‘Aralik 1975
Scotiish Special Housing Asscciation 1937
Scottish Transport Group (l)‘ Ocak 1969
South of Scotland Electricity Board Nisan 1955
HM Stationery Office Nisan 1980
Trust Ports (4) Nisan 1974
LUrban Development Corporations Nisan 1981
Wster Authorities Association (1) Ekim 1983

tlelsh Development Agency Ocak 1976

(1) Daha Bince mevcut igletmelerin yerini alanlar. Bak: asafida (1I)

(2) Daha dnce Post Dffice'in bir pargasi.

(3) Ocek 1984'te The Crown Suppliers ismini ald:i.

(4) Bu organlarin giirevlieri daba @ince mahalli idarelerin giirevleri arasindaydi.

(5) Kemu igletmeleri sektbrine alinma tarihi.

Ii. Bagka igletmeler tarafindan devralinanlar

British European Airways ve British Overseas Airways Eurpuration:‘
Nisan 1974'te feshedildi; aktif ve pasifler British Airuways
Board'a devredildi.

British Transport Comission: Ocak 1948'den Aralik 1962'ye; bes
ayri kurulug olarek yeniden Grglitlendi: British Railways Board,
London Transport Boasrd, British Transport Docks Board,

British Waterways Board, Transport Holding Company.
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Electricity Board for Northern Irelend: Ocek 1974'te Northern
Ireland Electriqitv-Seruice olarak yeniden olusturuldu.

Ges Council ve Area Hoards: Ocak 1973'te British Gas Corporation

olarak yeniden olugturuldu.

Independent Television AuthorityAjustos 1954'ten Temmuz 1972'ye,
Independent Broadcasting Authority olersk isim defistirdi.

Londan Transport Board, Dcak 1963'ten beri faaliyette; Ocak 1970'de
London Transport Executive ismini aldi.

Mid-Wales Development Corporation: gbrevieri Mart 1977'de
Development Board for Rural Wales'e ektarildi.

National Enterprise Board-Kasim 1975'ten beri faaliyette ve
National Research Develnpmént Corporation-Haziran 1949'dan beri
faaliyette-Haziran 1981'de birlestirilereke British Technology
Group ismini aldi.

National Water Cuuncil—Niéan 1974'den beri faasliyette-Eyliil
1983'te feshedildi; baslics foanksiyonlar: Ekim 1983'te Water
Authorities Association'a aktarild:.

Northern Ireland Housing Trust: pdrevleri Ekim 1970'te Northern
Ireland Housing Executiv'e devredildi.

Northern Ireland New Town Development Bnmmissiuns: Kaonut ile
ilgili gdrevleri Aralik 1972 ile Temmuz 1973 arasinda Northern

Ireland Housing Executive'e devredildi.

Transport Holding Company: Ocek 1969'da National Freight Corporetion,
National Bus Company ve Scottish Transport Group geklinde kismen
yeniden gruplandirildi; Mart 1973'te feshedildi; kalan aktif ve
pasifler National Freight Corporation'a aktarildl; Ekih 1980'de
National Freight Company Limited plarak Qeniden olusturuldu.

Ulster Transport Authority: Nisan 1968'de Northern Ireland
Transpoct Holding Company wolarak veniden olugsturuldu.

Eéghedilen ve faaliyetleri sona eren isletmeler

Industrial Reorganisation Corporation: Aralik 1966'dan Mayis 1971'e
kadar faaliyette.

Maplin Development Corporation: Kasim 1973'ten Kasim 1996'ya
kadar faaliyette
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Northern Ireland Development Agency-daha tince Northern Ireland
Finance Corporation olarak Mayis 1972-Mayis 1976 arasinda

faamliyet gdsterdi-Haziran 1983'te feshedildi.

Sugar HBoard: Ocak 1957'den Kasim 1976'ya kadar faaliyetl gisterdil.
Sirketlerin kalan aktif ve pasifleri Merkezi Hikimete ektarild:.

The Department for National Savings, Ekim 1969'da Post Dffice'den

Merkezi Hikilmete devredildi.

Nationsl Ports Council'in=Haziran 1964'ten beri faaliyette-

fonksiyonlari Aralik 198l1'de Department of Transport'a aktarlldl;

fzel Sektdre devredilen isletmeler (1983 sonu itibariyla)

Associated British Ports-daha dnce Ocak 1963'ten Aralik 1982'ye
kadar British Trensport Docks olarak faaliyet gfsterdi-Jubat

1983 'te fizel sektire devredildi.

British Aerospace, Nisan 1977'de kuruldu, Ocak 1981'de British
Aerospace Ltd olarak yeniden trgitlendi, Subat 1981°'de dzel

sektiir kuruluslari arasina katildi.

Cable and Wireless Ltd. 1 DOcak 1947'den 1 Nisan 1950'ye kadar
faaliyet gosterdil. 1950'de ingiltere'deki aktifleri Post OFfice
tarafindan devralindl; daha gok denizagirl {ilkelerdeki faali-
yetleri ise bir kamu igletmesi bigiminde devem etti; nihayet

Ekim 1981'de kamu isletmeleri arasindan gikarildi.

National fFreight Company Ltd-Ocak 1969'dan Ekim 1980'e kadar
National Freight Corporation olarak fasliyet giisterdi-Subat

1982 'de tzel sektdir firmalari arasina katildi.
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EK: 3

UNCELIKLE SATILMASI DOSONOLEN
KIT'LER HAKKINDA UZET BILGILER

1. TURBAN (TC TUR1ZM BANKASI TURISTiK ISLETMELERY)

~ Sermayesi (1983 yil1):
Udenmis Sermaye '
1984 y111 geliri

1984 faaliyet kari
Sahip oldugu tesisler:

“istihdam

Toplam turistik yatak
kapasitesindeki pay1
Istirakleri

50.000 milyon TL

: 12,071 milyon TL
: 3,3 milyar TL
: 565 milyon TL

2564 yatak kapasiteli 12 otel/motel
1157 yatak kapasiteli 3 Tatil Koyu
53 yatakli 1 kayak tesisi
3 kamp yeri
975 yat kapasiteli 5 yat 1imani
1 seyahat acentasi

: 1009 kisi

: 1985 y1linda %4.5
: Gliney Turizm A.S. (%10)

Istanbul Porselen Sanayi A.S. (%0.034)

Kibris Tlrk Turizm 1s1. Ltd. Sti. (%49)

2. THY (TORK HAVA YOLLARI)

Udenmis Sermayesi
1984 y111 geliri
1984 faaliyet kari
Sahip oldugu ucak adedi:
Is piyasadaki payi
Uluslararast tasima-
c1iiktaki pays
fstihdam

0 12.604 milyon TL
: 103,261 milyon TL
: 19,665 milyon TL

31

: %99

: %50 (ortalama)
: 6.208 kisi



Sefer yapt1§1'ic hat adedi
Sefer yaptig1 dis hat adedi:
Istirakleri

3. USAS (UCAK SERVIST ANONIM

- 82 -

: 17

36

: Emek insaat ve lsletme A.S.-

Kibris Tiirk Hava Yollary Ltd.$ti

SIRKET?)

Udenmis Sermayesi (1984)
1984 y111 geliri

1984 faaliyet kari
tstihdam

Hizmet verdigi havaalani
Hizmet verdigi ucak
Faaliyetleri

4. YENSAN (YEM SANAY!D T.A.S.

: 1.009 milyon TL
: 7.634 milyon TL
: 3.589 milyen TL
: 1.609 kisi

: 4

: 10.126

: Yer hizmetleri

1

Bakim

tkram
Otoblis tasimaci111§1

Odenmis sermayesi (1984)
1984 y111 geliri

1984 faaliyet kam
tstihdam

Toplam piyasadaki pay1{194):
Fabrika adedi |
tstirakleri

: 2.000 milyon TL
: 21.8 milyar TL
1.1 milyar TL

. 1.623

%20

: 22 :
: Aksaray Yem Fabrikasi A.S. (%40)

Bingdl Yem, Siit ve Besicilik A.S

. {%50)

. (%48)

Band1rma Yem Fabrikasi Ltd.Sti. (%25)

Biga Yem Sanayii Ltd.Sti. (%40)
Corum Yem Fabrikasi A.S. (%30)

Cukoyem-Mersin Yem San.Ltd.Sti.(%20)
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Eskisehir Yem Fab.A.S. (%45)
Isparta Yem Fab.A.S.  (%15)
Kayseri Yem Fab.A.S. (%13)
Kars Yem Fab.A.S. (%30)
Manisa Yem Fab.A.S. (%12)
Sivas Yem San.A.S. (%25)
Tavsani1 Yem Fabrikasi (%11)
Usak Yem Fabrikass (%25)

)

Taris Yem San.Ltd.Sti. (%20

5. C1TOSAN (TORKIYE CIMENTO VE TOPRAK SANAYit)

Udenmis Sermayesi (1984) : 45,907 milyon TL

1984 y1l11 geliri : 80.5 milyar TL

1984 faaliyet kari : 10,7  milyar TL

tstihdam : 7000

Piyasa payl (cimento) 1 %33

Piyasa pay1 (Toprak iriinleri): %20

Fabrika adedi : 20 ¢imento fabrikas1, 4 toprak urinleri
istirakleri : Bolu ¢imento sanayii A.S. (%35)

Cukurova (imento San.A.S. (%54)
{imbol-Cimen ve Yan Mamul San.A.S. (%49)
Konya GCimento San.A.S. (%40)
Mardin Cimento San.A.S.  (%46)
Onye Cimento San.A.S. (%49)

6. TIGEM (TARIM ISLETMELERt GENEL MUDORLOGO)

Udenmis sermayesi (1984) © 9.793 milyon TL
1984 y111 geliri -0 32,1 milyar TL
1984 faaliyet karis : 8.5 milyar TL
fstihdam _ : 14,083
tsletme adedi : 38 ¢ciftlik

1 atdlye

3.9 milyon dekar ciftlik
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7. TPAO (TURKIYE PETROLLERI A.0.) HOLDING

Holdinge badli sirketler :

Udenmis Sermaye (1984)

1984 y111 geliri

1984 faaliyet kari

tstihdam

8. ETI1BANK

Udenmis Sermaye (1984)
1984 y111 geliri

1984 faaliyet geliri
tstihdam

Fabrika adedi

Maden isletmesi

BOTAS
DITAS
TOPRAS
Petrol Ofisi

: BOTAS - 500 milyon TL

DITAS - 500 milyon TL
TOPRAS - 10 milyon TL
Petrol Ofisi - 40 milyon TL

: TPAD - 36.9 milyar TL

BOTAS -~ 60.8 milyar TL
DiTAS - 2.7 milyar TL
TOPRAS - 1.672 milyar TL
Petrol Ofisi - 1 milyar TL

. TPAD - 25.3 milyar TL

BOTAS - 45.7 milyar TL
DITAS - 1 milyar TL

TOPRAS - 54 milyar TL
Petrol Ofisi - 15 milyar TL

: TPAO - 4.836

BOTAS -835

DITAS - 85

TUOPRAS - 4.028
Petrol Ofisi - 6.705

: 113.382 milyon TL
: 137 milyar TL

: 63 milyar TL

: 25.549

: 7

;14
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