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OZET
Doktora Tezi
“EKONOMIK REGULASYON MODELLERI VE OZELLESTIRME UZERINE
DISSALLIK-ICSELLIiK ANALIiZLERi: TURKiYE ORNEGI (1980-2006)”
Oguz KARA

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii
iktisat Anabilim Dal
Iktisat Program

1970°’li yillarda yasanan stagflasyon krizinin ve Neo-liberal politikalarin
etkisiyle Kamu iktisadi Tesebbiisleri’nin (KIiT) mevcut kaynaklar1 etkin
kullanamadiklar1 goriisii islenmeye baslanmistir. Bu baglamda, o6zellestirmenin
rasyonalitesi hala tartingla gelmekte, KIiT’lerin piyasa mekanizmasinin
dinamiklerinden hangi 6l¢iide yararlanabildigi ve KIT ekonomilerinin hangi 6l¢iide
toplumsal refah kayip veya kazancimma yol actigi konusunun diinya literatiirii
cercevesinde islendigi bilinmektedir. Ancak son 40 yih icine alan donemde yapilan
ozellestirme uygulamalar1 degerlendirilirse, oOngoriilen ideal kaynak tahsisinin
saglandig: iddias1 2008 Kkiiresel krizi ile birlikte yeniden sorgulanmaya baslanmistir.
Hatta krizin tartisildigi her zeminde iktisatcilar ve siyaset bilimcileri arasinda
“Kapitalizmin sonu mu?” sorusu, ana giindemlerden biri olarak yerini

korumaktadir.

Bu ¢calismanin amaci, ozellestirmeye konu olan KiT’ler den secilmis endiistri
orneginden hareketle, Tiirkiye acisindan ortaya c¢ikan potansiyel refah
kazang¢/kayiplarin kismi analizini yapmak ve iktisadi karar birimlerinin politika
gelistirmesine katki saglamaktir. Bu ¢alismanin amag¢ ve yonteminde belirtiltildigi
iizere, Cimento, Petrol, Demir Celik ve Sigorta Endiistrilerinde yer alan
ozellestirilmis KIT’lere iliskin, ikincil veri tabam kullamilarak 6zellestirme oncesi ve
sonrasinl kapsayan Toplam Faktor Verimliligi (TFV) olciilmiistiir. Elde edilen
bulgular, o6zgiin bir yaklasimla (Bilanco Temelli Kok-Kara Yaklasimi)

degerlendirilmis ve oOzellestirmenin olciilebilir net sosyal fayda-alternatif maliyet



(NSF) biiyiikliigii, ilk kez Tiirkiye orneginden hareketle hesaplanmistir. Ayrica,
NSF’nin belirleyenleri Panel-SUR yontemiyle modellenerek analiz edilmistir.
Caliymanin  stokastik ve bilanco temelli model sonuclarina gore, baz
endiistriler/firmalar acisindan ozellestirmenin gerekliligi, bazilar1 acisindan ise
ozellestirmenin iilke acisindan kismi refah kaybina neden oldugu tespit edilmistir. Bu
cercevede politika yapicillarin yeni acilimlarina firsat verilebilecek oOneriler

gelistirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Regiilasyon, Ozellestirme, Dissallik, I¢sellik, Bilanco
Temelli Kok-Kara Yaklagimi, Net Sosyal Fayda-Alternatif Maliyet, Panel-SUR

vi



ABSTRACT
Doctor of Philosophy
“ECONOMIC REGULATION MODELS AND ANALYSES OF EXTERNALITY
AND INTERNALITY AS TO PRIVATIZATION: AN APPLICATION OF TURKEY
(1980-2006)”
Oguz KARA

Dokuz Eylul University
Institute Of Social Sciences
Department of Economics

The idea that State-Owned Enterprises (SOEs) could not operate existing
resources efficiently has been started to be considered by the effects of stagflation
crisis occurred in the 1970s and Neo-liberal policies. In this context, the rationality of
privatization has been still discussed, it is known that the issue of at what extent of
SOEs economies take advantage of market mechanism dynamics and cause social
welfare loss or gain has been considered in the context of world literature. On the
other hand, when the privatizations made in the last 40 years have been analyzed, the
claim that projected ideal resource allocation has been achieved has been started to
be questioned again with the 2008 global crisis. Even in all discussion platforms of the
crisis, the question of “Is this the end of the capitalism?” keeps its place as being one

of the main agendas among economists and political scientists.

Starting with industrial sample selected from SOEs which are subject to
privatization, the aim of this thesis is to partially analyze the potential welfare loses
and benefits from the point of Turkey and make contribution to economic decision
making agents to evolve policy. As mentioned in the aim and the method of this
research, by using secondary database, for privatized SOEs in cement, oil, iron and
steel, and insurance sectors, TFP has been measured for the period of before and
after privatization. Results have been evaluated by an original approach (Balance
sheet based Kok - Kara approach) and the measurable net social benefit-opportunity
cost magnitude of privatization has been computed for Turkey for the first time. In

addition to this, the determinants of net social benefit-opportunity cost have been

vii



analyzed by Panel-SUR method. According to the stochastic and balance sheet based
model results of the study, from the point of some industries / firms the privatization
is necessity, but for some of them the privatization causes partial welfare loss was
confirmed. In this framework, proposes which may allow policy makers to make new

expansions has been developed.

Key Words: Economic Regulation, Privatization, Externality, Internality, Balance Sheet

Based Kok-Kara Approach, Net Social Benefit-Opportunity Cost, Panel-SUR
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GIRiS

Iktisat teorisinde (fiyat sistemine bagli olarak) firmanin, kaynak tahsisi siirecinde
onemli bir rolii oldugu ve tam rekabet kosullarinda (veri teknoloji ve veri fiyatlar
cercevesinde) kaynak tahsisini en etkin bir bigimde gergeklestirecegi varsayilmistir. Tam
rekabet sartlarinda (tam bilgi varsayimi altinda) bireysel ve toplumsal refahin maksimize
edilecegi, eksik rekabet kosullarinda ise refah maksimizasyona ulagilamayacagi kabul
edilmistir. Teoride eksik rekabet kosullarinin yol actig1 refah kaybi ortaya koyularak ¢esitli
kamu ya da piyasa regiilasyonlariyla refah kaybinin nasil engellenebilecegi/giderilebilecegi
sorgulanmistir. Mikro iktisat teorisinin gelistirdigi c¢esitli kavramlar, regiilasyon
stratejilerinin ve ozellikle regiilasyon rekabetinin teorik temellerinin olusturulmasina katk1
saglamis ve endiistri iktisadi ¢ercevesinde firmalarin regililasyon giicii ve alan1 daha
kapsamli bir bicimde ele alinmistir. Ekonomik regiilasyon, en genis anlamiyla kamu
otoritesinin piyasa mekanizmasina miidahalesi olarak tanimlanmaktadir. Ekonomik
regiilasyonun temelde iki islevine yer verilmektedir: Bunlardan birincisi optimum
¢dziimiin (etkinligin) tanimlanmasidir. Ikincisi ise nihai amaci karini maksimize etmek
olan regiile edilmis firmayi, optimum ¢6ziime yonlendirecek tesvik mekanizmalarinin

gelistirilmesidir.

1930 buhraninin yarattifi ekonomik darbogaz, devletin ekonomik hayatta daha
fonksiyonel ve daha diizenleyici rol oynamasina neden olmustur. Kamunun iktisadi
hayattaki agirigimin yiikselise gectigi Ikinci Diinya Savast sonrasinda (1945-1970
doneminde), Stigler, Posner ve Peltzman tarafindan gelistiren “Regiilasyon Teorisi”
cercevesinde kamunun regiilasyon yapmasi i¢in ¢ok ¢esitli nedenler ileri siiriilmiistiir.
Ozellikle piyasa mekanizmasinin basarisiz oldugu durumlarda, basarisizhiga yol acan
etkenlerin (asimetrik bilgi, kamusal mallar, dissalliklar ve tekel gii¢) ortadan kaldirilmast,

ekonomik regiilasyonun temel gerekcesini olusturmaktadir.

1970°1i yillarda yasanan stagflasyon krizi ve bu krize bagli olarak ortaya ¢ikan
ekonomik sorunlar, kamunun ekonomi igerisindeki roliiniin sorgulanmasina neden

olmustur. Bu gelismelerle birlikte 1980°li yillardan itibaren 6zellikle Neo-liberal



politikalarin agirlik kazanmastyla KiT’lerin kaynaklar1 etkin kullanamadiklar1 goriisii
islenmeye baslanmigtir. 1990’11  yillardan itibaren kiiresellesmenin de etkisiyle
deregiilasyon odakli 6zellestirme politikalari, ekonomilerin yeniden yapilandiriimasinda
stratejik bir ara¢ olarak tercih edilmeye baslanmistir. Kaynaklarin daha etkin kullanimini
referans alan Ozellestirme politikalarinin, kurumsal sonuglarinin dogurdugu isletme
Olcegindeki kazanclar kadar, ulusal Olcekteki potansiyel kayiplarin da Onemsenmesi

gerekmektedir. Bu baglamda ¢alismanin genel ¢ercevesi su sekilde belirlenmektedir:

AMAC: Bu calismanin temel amact: “Ozellestirmeye konu olan  bir
endiistri/isletmenin yarattigi katma deger biiyiikliigii, kontrol edilemeyen faktorlerin
etkisiyle (¢ok uluslu sirketler araciligiyla yapilan kar transferleri veya iilke oOzelinde
ekonomik istikrarsizliga neden olan bir¢ok degiskenin etkisi) iilke ekonomisine yonelik net
sosyal maliyete (refah kaybi) doniisiir’ hipotezini test etmektir. Bu hipotez ¢ergevesinde
uygulama boyutuna bagli olarak elde edilen analitik bulgulardan hareketle, 6zellestirme
politikasina yonelik elestirel bir yaklasim sergilemek ve ozellestirme siirecine iliskin

analitik bir yontem gelistirmektir.

KAPSAM VE YONTEM: Calismanin birinci boliimiinde ekonomik regiilasyon
teorisi, regiilasyon modelleri ve stratejileri incelenmektedir. Ikinci béliimde de dzellestirme
ve deregiilasyon teorisine bagl olarak Tiirkiye’de ve Diinyada 6zellestirme uygulama ve
yontemleri ele alinmaktadir. Ugiincii ve son boliimiinde ise 6zellestirmeye konu olan
KiT’lerin, piyasa dinamiklerinden ne ol¢iide yararlanabildigi ve uygulamanin hangi
biiytlikliiklerde toplumsal refah kaybina veya kazancina yol actigi konusu, yontem

kisminda belirtilen ayrintiya bagl olarak su sira ile takip edilmektedir:

- Ozellestirmeye konu olan KiT’lerin 6zellestirme Oncesi ve sonrasi kaynak
kullanim etkinligi, se¢ilmis endiistriler (Cimento, Petrokimya, Demir-Celik ve Sigorta)

cercevesinde DEA (Veri Zarflama Analizi) yontemiyle analiz edilmektedir.

- Ogzellestirmeye konu olan isletmelerin yarattig1 pozitifinegatif igsellik ve

digsalliklar1 6lgmek icin se¢ilmis endiistrilerden hareketle tarafimizdan adlandirilan 6zgiin



bir yaklasimdan (ilk kaynaga atfen yapilan adlandirma metin i¢inde Bilango Temelli Kok-

Kara yaklasimi olarak anilacaktir) yararlanilmaktadir.

- Ozellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyeti ortaya konulduktan sonra elde
edilen bulgular yardimiyla Tirkiye’nin 6zellestirme politikalarina yonelik Onermeler
gelistirebilmek icin ekonometrik bir model kurulmakta ve 0&zellestirmenin sonuglari

modelin tahmincilerinden hareketle yorumlanmaktadir.

Dolayisiyla tarafimizdan hesaplanan net sosyal fayda-alternatif maliyet bulgusu
temel agiklayicilar1 yoniiyle ele alinmakta, firma/endiistri temelli yapisal degiskenler ve
iilkeye 0zgii makro degiskenler baglamiyla tarafimizdan modellenmekte ve ekonometrik

model (Panel-SUR) analiz edilerek, politika onerileri gelistirilmektedir.

CALISMANIN ONEMI: Literatiirde yer alan deregiilasyon politikalari
cergevesinde Tiirkiye ekonomisi 6zelindeki 6zellestirme politikalar1 degerlendirildiginde
bu arastirmanin sinirh diizeyde de olsa literatiire bir katki saglamasi umulmaktadir.
Nitekim Tiirkiye’de 6zellestirme siirecinin dogurdugu net sosyal fayda-alternatif maliyetin
hesaplanmasi literatiirde ilk olarak Bilango Temelli Kok-Kara yaklasimiyla ele alinmis ve
uygulamasina ayrintili bir sekilde burada yer verilmistir. Literatiirden bilindigi iizere,
diinyadaki mevcut 6zellestirme uygulamalarinin sonuglar tartisilirken, daha ziyade Neo-
klasik argiimanlara bagli kalinmakta ve eko-politik siire¢ “ideoloji” ¢ercevesini
asamamaktadir. Dolayisiyla bu ¢alisma sonuglari itibariyle, yeni yaklagimlarin gerekliligini
ortaya koyabilmis ise; yine lilke ekonomileri adina politika yapicilara/otoritelere elestirel

bir bakisla yol gosterebilmis ise, tezin 6nemi daha da artmaktadir.



BiRINCi BOLUM
EKONOMIK REGULASYON

Ekonomi biliminin en temel ugras alani, alternatif kullanim olanaklar1 arasinda kit
kaynaklarin optimal tahsisi ile toplum refahinin maksimizasyonudur. Giiniimiizde, gelismis
ilkelerde piyasa ekonomisi sisteminin tercih edilmesinin temel nedeni, rekabet i¢indeki
piyasalarin optimum kaynak tahsisini saglayacagi ve bdylece toplum refahinin artacagi
varsayimina dayanmaktadir. Bu baglamda, rekabetci piyasalarin optimum kaynak tahsisini

saglayabilecegi, teorik olarak ekonomik regiilasyonun mesruiyetine temel olusturmaktadir.

Ozellikle piyasa mekanizmasinin basarisiz oldugu durumlarda, basarisizliga yol
acan etkenlerin (asimetrik bilgi, digsalliklar ve tekel gii¢) ortadan kaldirilmasi, regiilasyonu
zorunlu hale getirmektedir. II. Diinya Savasi sonrasi donemde Keynesyen diisiincelerin
etkisiyle, hemen hemen her iilkede, kamunun ekonomi igerisindeki payinda 6nemli artiglar
goriilmiistiir. Fakat 1970’li yillarda yasanan stagflasyon krizi ve bu krize bagl olarak
ortaya ¢ikan ekonomik sorunlar, kamunun ekonomi igerisindeki roliiniin sorgulanmasina
neden olmustur. Bu gelismeler sonucunda, son 20-30 yilda diinyanin birgok iilkesinde,

ikinci boliimde ele alinan deregiilasyon odakli 6zellestirme politikalari giindeme gelmistir.

1980°1li yillardan itibaren Neo-liberal politikalarin da etkisiyle yogunlasan
Ozellestirme tartigsmalari, miilkiyet bigimleri ile teknik etkinlik arasindaki etkilesimleri 6n
plana ¢ikarmistir. Ayrica, son zamanlarda iktisat literatliriinde iizerinde 6nemle durulan
konulardan birisi haline gelen ve oOnciiliiglinii Stigler, Posner ve Peltzman’in yaptig
Regiilasyon Teorisi ¢ergevesinde sekillenen regiilasyon, 6zellikle gelismekte olan {ilkelerde
ozellestirme eksenli tartigmalarda kaynak kullanim etkinliginin yan1 sira rekabet giiclinii
artirmada bir politika araci olarak dikkate alinmaya baslanmistir. Tiirkiye'de 1980'lerden
sonra bir liberallesme silireci yasanmasina ragmen, ciddi anlamda deregiilasyon
uygulamalarinin, 1990'larin sonlarinda bagimsiz diizenleyici kurullarin tesis edilmesiyle

gergeklestirildigi goriilmektedir.



1.1. EKONOMIK REGULASYON: TANIM VE KAPSAM

Regiilasyon kavrami, sozliik anlamu itibariyle belli bir faaliyete iligkin oyunun
kurallarmin belirlenmesi (diizenlenmesi) ve bu kurallara iliskin yonlendirme/denetimin
saglanmas1 olarak tanimlanmaktadir. Regililasyon hiikiimetlerin, bireylerin ve firmalarin
iktisadi ve sosyal acidan istenmeyen davranislarin1 engellemek ve degistirmek amaciyla
olusturdugu uygun miieyyidelerle desteklenmis kurallar olarak tanimlanabilir(Tiirkkan,

2001; 109).

Ekonomik regiilasyon, doktrinler ve iktisadi sistemlerin tiimii agisindan devletlerin
kurulus felsefesi ile sekillendirilmekle birlikte burada ¢alismanin amaci ¢ergevesinde
degerlendirildiginde regiilasyon teorisi 6zellikle Sikago iktisat¢ilarinin 1970 li yillarda G.
Stigler(1971), R.A. Posner (1974) ve S. Peltzman (1976), William Baumol, Walter Oi,
William Vickrey ve Oliver Williamson’in ¢aligmalariyla 6énem kazanmustir. Belkide ¢ok
daha onemlisi Bell Journal’in geng ekonomistleri olan Elizabeth Bailey, John Panzar,
Robert Willig, and David Sibley’in caligmalari 1970’ler ve 1980’lerde regiilasyon
ekonomisinin evrimine Onemli katki saglamistir(Michael, Crew, Perker, 2006; 6).
Posner’e gore ekonomik regiilasyon, hiikiimetin piyasaya miidahalesi olarak
tanimlanmaktadir. Bu tanimlamadaki miidahale, belli bir donemde vergi siibvansiyon gibi
yasal diizenlemeler ve idareyle ilgili tiim kontrolleri (oran, giris engeli,..,vb.)

kapsamaktadir(Posner, 1974; 335).

Regiilasyon kavrami, tanimlanirken tanimindaki en belirleyici 6ge, bireylerin ve
firmalarin hareket tarzimi kisitlayan ve/veya yonlendiren bir enformasyonun varligidir. Bu
enformasyonu yapmayanlarin belli zararlara veya kazan¢ kayiplarina ugramasi, yani

enformasyonun bir yaptirim giiciinii tagimasi1 6nemlidir.

Ekonomik regiilasyon, en genis anlamiyla kamu otoritesinin piyasa mekanizmasina
miidahalesi olarak tanimlanmaktadir. Regiilasyon kavramini, her tiirlii faaliyetin ve
siirecin, miieyyide olusturma imkanima sahip herhangi bir otorite veya mekanizma

tarafindan olusturulacak kurallar, telkinler, kisitlar veya tesvikler yoluyla kontrol (denetim)



altina alimmasi ve/veya diizenlenmesi, yonlendirilmesi olarak tanimlamak miimkiindiir.
Devletin uygulama yetkisine sahip oldugu yasal enstriimanlarin temel karakteristigi,
bireylerin veya kurumlarin kamu otoritelerinin koydugu kurallara uyma zorunlulugu ve
uyulmamasi halinde ilgili kamu otoritelerinin yaptirimlarda ve cezalandirmalarda

bulunabilme yetkileridir(Hertog, 2000; 223).

Kamunun regiilasyon yapmasi i¢in ¢ok cesitli nedenler ileri siiriilmiistiir. Bunlar,
kaynak tahsisinde etkinligi saglamak, rekabeti ve rekabetin dayandigi hukuki ve ahlaki
degerleri korumak, tiiketiciyi korumak, ¢evreyi korumak, ¢esitli mesleklerle ilgili ahlaki ve
hukuki temel degerleri korumak, gelir dagilimini iyilestirmek, iireticileri asir1 rekabetten
korumak, istihdam gelistirmek ve benzeri nedenlerdir. Ozellikle piyasa mekanizmasinin
basarisiz oldugu durumlarda basarisizliga yol acan etkenlerin (asimetrik bilgi, digsalliklar

ve tekel gii¢) ortadan kaldirilmasi regiilasyonu zorunlu hale getirmektedir.

2006 yilinda Avrupa Birligi Merkez bankasmin faiz oranlarmi yiikseltmesi
sonucunda tiirev piyasalarda' yasanan dalgalanma ile baslayan ve 2008 Diinya bunalimi ile
sekillenmekte olan yeni regililasyon siireci (bankacilik ve finans sektorii araciligiyla
yeniden devletlestirme), finansal piyasalarda yeni devlet diizenlemelerini ortaya
cikarmustir. Gelismis ekonomilerden ABD ve Ingiltere 2008 bunalimina bagl olarak
devletlestirmenin de Ornek uygulamalarmi temsil etmektedirler. Bu durum etkinlik
acisindan Ozellestirmenin rasyonalitesi ile millilestirmenin rasyonalitesi arasinda farkin

olmadigini da gostermektedir(Kok, Coban 2009; 61-85).

Regiilasyon ekonomisinin Train’e gore baglica iki islevi vardir: Birincisi optimum
¢Oziimiin (etkinligin) tanimlanmasidir. Ikincisi ise regiile edilen ancak nihayetinde karini
maksimize etmek isteyen firmayr optimum ¢oziime yonlendirecek tesvik mekanizmalarini
gelistirmektir. Bu baglamda diizenleyici kurumdan (regiilator), sosyal refahin artirilmasi
ile firma karinin maksimizasyonu arasinda bir denge saglamasi beklenmektedir(Train,

1997; 2).

! Tiirev araglar genel olarak firmalarin bilango dis1 islemleridir. Bu araclar finansal risklerin yonetilmesi i¢in
kullanilan ve temelinde bir varligin (mal veya menkul kiymetin) degerine bagl olarak yaratilan finansal
araglardir.



Regiilasyonun, birey ve firmalarin davraniglarina sadece siirlamalar getirerek ve
tehdit yaratarak saglanmasi gibi bir zorunluluk yoktur. Devletin, bireyleri ve firmalari
cesitli tesviklerle (firsatlar yaratarak) yonlendirmesi de miimkiindiir. Ornegin devlet,
firmalarin ¢evreyi kirletmesini engelleyici cezalar olusturarak ¢evre regiilasyonu yapmak
yerine, firmalar1 ¢evre koruma altyapisi hazirlanmis sanayi bdlgelerinde yatirim yapmaya
tesvik ederek de ayni amaca ulasabilir. Bu ¢er¢eveden bakildiginda, regiilasyon kavraminin
kapsamini sadece cezai miieyyidelere baglanmus kisitlayici kurallar olarak ele almak dogru

olmayacaktir.

Regiilasyon yapan tek kurum devlet degildir. Cesitli ulusal ve uluslararasi
kuruluslar (Avrupa Birligi, Diinya Ticaret Orgiitii; Ulusal ve uluslararasi meslek
orgiitleri... gibi) da genellikle yasalarin ve uluslararasi anlagmalarin verdigi yetkilere
dayanarak kendi iiyelerine yonelik kapsamli diizenlemeler yapabilmektedirler. Regiilasyon
bireysel cikarlarla toplumsal ¢ikarlarin ¢atigmasini engellemek veya uyumunu saglamak
amaciyla bireylerin, firmalarin ve diger kurumlarin bu amacla bagdasmayan davraniglarim
ve eylemlerini kisitlayan veya yonlendiren, negatif veya pozitif yaptirimlarla desteklenmis

kurallarin empoze edilmesi ve 6nerilmesi olarak da tanimlanabilir(Tiirkkan, 2001; 111).

Bu calismanin temel amaci ¢ergevesinde 2008 Diinya bunalimi ile baslayan ve bu
bunalimin etkilerine yonelik ampirik bulgular heniiz ortaya ¢ikmamis olmakla birlikte bu

konu kendi analizimiz ¢ergevesinde imkan Ol¢iisiinde ele alinacaktir.

1.2. TARTHSEL GELIiSiM VE REGULASYON DONEMLERI

Ulkelerin miilkiyet yapisindaki degisimlere bagli olarak, kamu kesiminin
ekonomideki agirligim yitirip, 6zel kesimin altyap1 hizmetlerine katilmasiyla, devlet 6zel
kesimi diizenlemeye yonelik faaliyetleri yerine getirmeye baslamistir. Tarihsel siire¢ goz
Oniline alindiginda ise, iktisat okullari, devletin ekonomide ne derece etkin olmasi gerektigi

konusunda farkli diisiinceler gelistirmislerdir.



Regiilasyon uygulamalari Ikinci Diinya Savasi’nin sona ermesinden sonraki ¢eyrek
ylizyilda (regililasyonun ilk donemi 1945-1970), kamunun iktisadi hayattaki agirliginin
yiikselise gectigi bir donemde ortaya ¢ikmistir. Bu donemde pek ¢ok iilkedeki hiikiimetler
makro ekonomik politika uygulamalariyla, kamu yatirnmlarim (Kamu Iktisadi Kurumlar
ile), kamu harcamalarini ve en Onemlisi, piyasanin isleyisini diizenlemeye yonelik

regiilasyon aktivitelerinin icerigini ve derinligini arttirmaya baslamiglardir.

Gelismis iilkelerde savas yillarinda kurulan siyasi koalisyonlar, kapitalizmin her
tiirli basarisizhigim asmada ilke olarak kullanilan “laissez faire” felsefesini derinden
etkileyen yeni reform arayislarini arttirmislardir. Bu yillardaki siddetli makro ekonomik
dalgalanmalar ve igsizlik, 1930’lu yillarda Keynesyen ekonominin de temelini olusturacak
makro ekonomik politikalari, lilke giindeminin ilk sirasina koymustur. Bati Avrupa’nin
cogu tlilkelerinde pek ¢ogu ulusal olan stratejik endiistriler kurulmustur. Ayni1 zamanda
kapitalist kurumlarin diizenlenmesi amaciyla bir¢cok kontrol mekanizmalar1 Amerika ve

Ingiltere’den modernize edilmistir(Ha-Joon-Chang, 1997; 705).

Amerika, serbest piyasa ekonomisinin kati bir uygulayicis1 olmasina ragmen
regiilasyon alaninda diger gelismis iilkelere Onciiliik etmistir. Bu dénemde (1945-1970)
Amerikan endiistrisi, regiilasyon uygulamalarinda literatiirde tayin edici bir rol
oynamistir(Tiirkkan, 2001; 10). Savas yillar1 boyunca laissez faire felsefesine baglanmis
diger gelismis iilkelerin aksine Amerika’daki reformist siireg, 1930’lu yillarin sonlarina
dogru hava yolu, demiryolu, nakliye, yag, benzin, elektrik, telekomiinikasyon, toptan ve
perakende satis ve su gibi pek cok alandaki dogal tekelleri kapsamli bir sekilde
diizenlemeyi basarmistir. Bu regiilasyonlarla genel hizmetlerin daha iyi saglanabilmesi i¢in
tiretim etkinliginin (X- etkinligi) ve 0l¢ek ekonomilerinin yarattigi tahsis etkinliginin
arttirtlmas1 amaglanmistir. Regiilasyon siireci i¢inde yikici fiyat savaslarina ve anti-trost
uygulamalarina karsi diizenlemeler kuvvetlendirilmistir. Bati Avrupa iilkelerinin ve
Japonya’nin regiilasyon rejimleri (giiniimiizde bu farkliliklarin azalmig olmasina ragmen)
Amerika’dakinden farkli ozellige sahiptir. Bu farkliliklar1 ii¢ baslikta toplamak
miimkiindiir(Ha-Joon-Chang, 1997; 705):



Ik fark Bat1 Avrupa iilkelerinin hepsinde Amerika’dan farkli olarak dogal monopol
seklindeki kuruluslara yonelik genellikle “teknik regiilasyonlar” s6z konusuyken
Amerika’da regiilasyonun asil hedefi dogal monopollerdir. Ikicisi Bati Avrupa iilkeleri
anti-trost diizenlemelerine Amerika’daki kadar vurgu yapamamiglardir. Japonya’da son
yillara kadar anti-trost yasalar1 olduk¢a gevsek bir sekilde isletilmistir. Fransa hiikiimeti
ozellikle 1960’larda Fransiz firmalari uluslararasi rekabetten avantaj saglasinlar diye
birlesme konusunda acgik¢a desteklemistir. Amerika ve Bat1 Avrupa iilkeleri arasindaki en
onemli fark ise regililasyonun amacina yoneliktir. Bat1 Avrupa ve Japonya’da regiilasyon
rejimleri, ¢ogu kez dinamik (yapisal degisimi basarmak, teknolojiyi yiikseltmek,
tiretkenligi arttirmak) bir yapilandirma amacini tagimaktadir. Amerika’da ise, regiilasyon
rejimi, piyasada adalet ve diizeni saglamak i¢in statik iiretkenlik ve tahsiste etkinligin

saglanmasini amaglamaktadir.

Refah ekonomisinin alani, dogal monopollerin regiilasyonu ile direkt bir baglantiya
sahiptir. Batik maliyetin 6nemli oldugu baz1 endiistrilerde, piyasanin tamamina iligkin tek
bir firmanin en diisitk maliyetli liretimi gerceklestirmesi, tartisilmasi gereken bir konudur.
Bu durum rekabetsiz piyasaya iliskin tiim olumsuz sonuglari dogurabilir. Rekabet
ortamindan uzak olunmasi1 tahsiste etkinsizlik, {retimde -etkinsizlik (X-etkinsizligi),
firmalar arasinda hile olasiligi, yikici fiyat rekabeti ve yatirimlarin azalma olasiligini
arttirarak toplumsal refah kaybina neden olur. Diger taraftan egemen firmanin girdi arz1 ve
tiikketicilerin istismar edilme olasilig1 israfa neden olur. Tiim bu olumsuz sonuglar dikkate
alindiginda, zararlarin minimize edilmesi i¢in dogal tekellerin hiikiimet tarafindan regiile

edilmesinin zorunlu hale geldigi varsayilir.

Tiim teoriler, hiikiimetlerin kamusal mallarin arz1 ile mesgul olmalarin1 ve dogal
monopol (veya dogal oligopol Shaked ve Sutton(1982), Larry E. Jones(1987))
endiistrilerindeki firmalarin yatirim ve fiyatlama kosullarini sinirlandirmasina yoénelik
diger firmalar cesaretlendirici (pozitif digsallik) veya cesaretlerini kiric1 (negatif dissallik)
vergi ve siibvansiyon uygulamalarint 6nermektedir. Bu gelismelere bagli olarak pek ¢ok

regiilasyon uygulamalarina hiz verilmis ve daha sonralar1 bazi yeni uygulamalar (¢evresel



regiilasyon gibi) ile regililasyonun rasyonalitesine iliskin daha giivenli teorik sonuglar elde

edilmistir.

Regiilasyonun ilk donemi, pek cok gelismis ve gelismekte olan iilke i¢in maddi
kazanimlarin ve hizli biiylime deneyimlerinin yasandigir bir donem olmustur. Bu dénem
boyunca regiilasyona karsi1 olan iilkeler agisindan diizenleyici rejimlerin etkinligi hakkinda
bir degerlendirme yapmak olanaksizken, pek ¢ok iilkede regiilasyon uygulamalarinda bir
baslangicin yasandigi agikca sdylenebilir. Pek ¢ok bati Avrupa iilkesi ve Japonya,
ekonomilerini modernize ederek basarili regililasyon uygulamalar1 gerceklestirmislerdir.
Ayrica bu donem boyunca Amerika’da uygulanan regiilasyon rejimleri, 6zel/kamusal
sozlesmeler ve siki fiyat kontrolleriyle genis bir alanda bagarili olmustur. Gelismekte olan
tilkelere bakildiginda, durumun biraz daha karisik oldugu goriilmektedir. Savas sonrasi
regiilasyon rejimleri ¢ok az iilkede basarili olmasina ragmen, tiim iilkelerce iizerinde fikir
birligine varilan konu, ekonomik gelismenin saglanabilmesi, hizli biiyiime ve gelismislik
diizeyinin artmast i¢in kamu regiilasyonlarmin ve miidahalelerinin aktif bir sekilde

uygulanmasi gerektigidir.

Gecis donemi tarihsel siire¢ cergevesinde ele alindiginda, 1970’li yillar pek cok
bakimdan degisimin a¢ik¢a yasandigi bir donemdir. Bu donem diinya ekonomisinin petrol
krizi ve borg krizi gibi iki biiyiik sokla birlikte ekonomik durgunluga gecis donemini temsil
etmektedir. Bu konjonktiire bagl olarak ¢ogu iilkede piyasanin isleyisine miidahalenin
azaltilmas1 gerektigine iligkin yaygin bir siyasi goriis hakim olmaya baslamistir. Gegis
donemi, savas sonrasinda ortodoks kapitalist regiilasyon rejimlerine meydan okuyan piir

piyasa teorisinin yiikselise gegtigi bir donemdir.

Bu donemde ,telekomiinikasyon, posta hizmetleri, elektrik ve gaz hizmetlerinin
yan1 sira havayolu ve demiryolu tasimacilifi gibi hizmetler kamu sektoriince
saglanmaktaydi. Stratejik olarak nitelendirilen bu alanlarda regiilasyon politikalart bir
takim tartigmalar1 da beraberinde getirdi(Kok, Coban, 2009; 67). Bu tartigmalarin yani sira
savas sonrasi ilk yillarda siyasi kurumlarda yasanan bunalimlar, is¢i sinifinin pazarlik

giicliniin artistyla birleserek ekonomik gostergelerde (6zellikle enflasyon oranlarindaki
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artis) bozulmalara neden oldu. Dénemin siyasi iklimini degistirmek icin, 1976’da Isveg’in
40 yildan fazla bir siirece degismeden uyguladigi toplumsal demokratik kurallar 6rnek
alinarak, 1979°da Thacher hiikiimetinin secilmesiyle Ingiltere’de 1970’lerin sonlarinda
genis Olcekte deregililasyon siireci baglatildi(Yergin, Stanislaw, 1998; 114). Bir
deregiilasyon araci olarak uygulamaya konulan 6zellestirme politikalari, baslangicta is¢i
sendikalarinin direnisine maruz kalmis ve bu siirecte elden c¢ikarilan bazi isletmeler
yeniden kamulastirilmislardir. ingiltere’de, 1984 Kasim’inda, British Telecom’un halka

arzina kadar 6zellestirme konusunda dnemli bir mesafe alinamamugtir.

Bu donemde bircok iilke, devletin ekonomi igersindeki fonksiyonlarini
sorgulamaya baglamigtir. Gelismis iilkelerde refah artisina paralel olarak sanayilesme
maliyetlerinin azalmasi, ekonomik acidan regiilasyon alanlarinin daraltilmasina karsin,
sosyal alanda (tiiketicilerin korunmasi, is standartlari, ¢evresel diizenlemeler .... gibi) bir

ac¢ilim donemi baslamistir.

Regiilasyon ve kamu miidahalelerine karsi siyasi ve entelektiiel gel-git dalgasi
1970’ler boyunca yiikselise gecerken bu dalga, 1980’11 yillar 6ncesinde tiim diinyada etkili
olmustur. Bu donem boyunca c¢ogu iilkelerde cesitli i¢sel ve digsal baskilar nedeniyle
biit¢e kesintileri, 6zellestirme uygulamalar1 ve regiilasyon reformlarini kapsayan genis bir
ekonomik yapilanma hakim olmustur. Ayn1 zamanda 1970’lerde piyasa basarisizlig
kavramiyla insa edilen teoriler de ekonomik yapilanmada oldukga etkili bir rol oynamustir.
Ayrica, bu siirecte piyasa basarisizligina karsit olarak, kamu basarisizligr argiimanlari

gelistirilmeye baslanmistir.

1970’ler boyunca, diinyada gerceklesen uygulamalar ve deneyimler “kamu
basarisizlig1” adiyla genellestirilebilen bir dizi ekonomik teorinin gelismesine neden
olmustur. Kamu basarisizlig1 argiimaninin temelinde refah ekonomisinin 6ngordiigii temel
varsayimlara (tam bilgi, piyasa ekonomisi) kamu tarafindan miidahale edilmesi yer
almaktadr. i1k olarak devletin ¢ikarci birey ve guruplari (daha yiiksek iicret isteyen, tekrar
secilmek, daha fazla siyasi erk..) istthdam eden bir kurum olmasi ve kamu yararindan ¢ok

bu kisi ve guruplara hizmet ettigi veya bu guruplardan etkilendigi konusu tartigilmistir.
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Ikincisi, hiikiimetler kamu yararin1 arttirma niyetini tasisa bile bunu gerceklestirecek
yetenege sahip degillerdir. Ciinkii politik diizenlemeler ve uygulamalar maliyetlidir ve
kaynaklarin dikkatli ve titiz dagitilamamasi sonucunda “rant kollayicilig1” teorisi olarak

bilinen zararli neticelerin ortaya ¢ikmast muhtemeldir.

Stigler(1971) ve Posner(1974) ile Peltzman(1976)’1n gelistirdigi diizenleyici baski
(Regulatory capture) adi verilen argiimana gore, diizenleyici kurumlar ilk kurulduklarinda
tiretici, tiiketici ve kamu ¢ikar guruplarinin baskisiyla karsilasirlar. Hi¢bir gurup, tamamen
diizenleyici kurumu baski altina almakta basarili olamamasina ragmen, diizenleyici
kurumu etkilemede diger guruplara nazaran iiretici gurubunun etkisi daha fazladir. Uretici
gurubu iiyelerinin sayisi az olmasina ragmen sahip olduklar1 kaynaklar itibariyle gii¢lii bir
guruptur. Diizenleyici baski teorisi, diizenleyici kurumlarin ilgisinin kamu yararini
gozetmek yerine iiretici gurubun yararini arttirma yoniinde olacagini 6ngoriir. Bu nedenle
regiilasyon uygulamalarinin, giris engellerini arttirarak baski guruplarini caydirmasi, bir

nebze de olsa sosyal refahin artmasina pozitif katki sagladig: sdylenebilir.

Bu donemde aymi zamanda Tullock(1967), Krueger (1974) ve Bunchanan ve
digerleri (1980) tarafindan rant kollayicilig1 teorisi gelistirilmistir. Bu arglimana gore,
hiikiimet eliyle yapilan diizenlemeler tekellesmeye (bir agidan rant kollayiciligina) neden
olabilmektedir. Rant kollayicinin yaptigi maliyet, rant edinen i¢in katlanmaya deger
olabilir fakat net sosyal ciktida bir azalma meydana gelir. Bu yiizden rant kollayiciligi,
yalniz monopol yaratmanin sosyal maliyeti yaninda ayn1 zamanda kaynaklarin etkinsiz

tahsisine neden olmaktadir.

Bu donemdeki bir baska gelisme de dogrudan diizenlemeden ziyade dolayli
diizenlemelerin (acik arttirma ile satisin) daha iyi bir fikir olacagi diisiincesidir. Demsetz
(1968)’in caligsmalarini takiben gelistirilen bu fikre gore hiikiimet dogal tekel pozisyonunu
rekabete acgabilecektir. Hilkiimet, en yiiksek teklifi veren firmaya tekel hakki verecek
sekilde bir regiilasyona gidebilecektir. Buna iliskin bir 6rnek olarak, Ingiltere’de bolgesel
bir TV kanalinin direk regiilasyona alternatif olarak imtiyaz hakki verilerek diizenlenmesi

olmustur.
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Bu donemde temeli etkinsizlik olan 6zellikle gelismekte olan iilkelerde uygulanan
regiilasyon rejimlerine iliskin bir takim teorik elestiriler ortaya ¢ikmistir (Balassa ve
digerleri (1982), Little (1982), ve Toye (1987)). Bu elestirilere gore regiilasyon, kimi
zaman dogru fiyatlama argiimani olarak, kimi zaman da gelismekte olan iilkelerin piyasa
giiclerine kars1 verdigi ancak etkinsizlikle sonuglanan bir miicadele olarak uygulanmustir.
Elestiriler gelismekte olan {ilkelerde kaynaklarin etkinsiz kullanimi, pahali {iretim
tekniklerinin kullanimi, asgari {icret kosullar1 ve yasalariyla birlestirildiginde bu {tilkelerde
yapay bir sermaye birikimi ve yatirim artis1 ortaya ¢ikmasi seklinde yogunlagsmistir. Bu
tilkelerdeki endiistrilerde yasanan etkinsizlige ek olarak yasanan fiyat c¢arpikliklari
firmalarin ancak tarifeler yoluyla korunmasina ve ithalata yapilan miktar kisitlamalari
yoluyla hayatta kalmasina neden oldu. Gelismekte olan iilkelerde ortaya ¢ikan suni
sanayilesme ihra¢ mallarindaki nisbi fiyat hadlerinin bozulmasina, tarimsal azalmaya
(s1glasma), doviz kazanglarinin yetersizligine ve 6demeler dengesinde yasanan zorluklara

neden olmustur.

1970’lerin ortalarinda gelismis tiilkelerde yasanan kotii ekonomik performansin
devam etmesi Keynesyen toplam talep ve kapsamli kamu regililasyonu gibi ekonomi
yonetim modellerinin itibarlarinin azalmasina neden olmustur. 1980’lerin dncesinde tiim
gelismis  iilkelerde ¢ok Onemli deregiilasyon (ve Ozellestirme) uygulamalarina
baslanilmistir. Ozellikle Ingiltere ve Amerika’da uygulanan deregiilasyon ve hiikiimet
bazinda kisitlamalarin  kaldirilmasi(imtiyazlarin ~ piyasay1r  yonlendirecek — sekilde
diizenlenmesi, hisse senedi yoluyla satig, kar amacl kamu tesebbiislerinin diizenlenmesi

gibi), diger bat1 Avrupa iilkelerine gére daha yogun oldugu goriilmektedir.

1.3. TEORIK VE STRATEJIK CERCEVE

Mikro iktisat teorisinin nihai amaci, fiyat teorisi ¢ercevesinde toplumsal diizeyde
refah1 maksimumlastirmanin kosullarini ve bu kosullardan sapma bigimlerini aragtirmaktir.
Mikro iktisat teorisinin gelistirdigi ¢esitli kavramlar, regiilasyon stratejilerinin ve ozellikle
regiilasyon rekabetinin teorik temellerinin olusturulmasina katki saglamistir. Esas itibariyle

mikro iktisadin endiistri iktisadina ve rekabet teorisine katkilari, daha ziyade firma
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cikarlariyla toplumsal ¢ikarlarin uyumunun saglanmasinda rekabetin rolii konusunda

olmustur.

1.3.1. Teorik Cergeve

Regiilasyon olgusu esas itibariyle devlete veya kamuya ait bir fenomen olarak
kabul edilir. Bununla birlikte firmalarin da belirli bir regiilasyon giiciine sahip olduklar1 bir
gercektir. Tktisat teorisinde firmanin kaynak tahsisi siirecinde énemli bir rolii oldugu, tam
rekabet kosullarinda veri teknoloji ve veri fiyatlar ¢ergevesinde firmanin kaynak tahsisini

en etkin bir bicimde ger¢eklestirecegi varsayilmistir.

Iktisat teorisinde tam rekabet varsayim altinda firma, gesitli stratejiler olusturabilen
gergek bir karar alma birimi degil, bir hesap birimi konumundadir. Dolayisiyla teori,
firmalarin higbir regiilasyon giiciine sahip olmadiklar1 sadece piyasalarin regiile ettigi bir
sistem tanimlamaktadir. Firmalarin belli hallerde (saf monopol, monopson) fiyatlar
belirleyebilecegi yani regiilasyon yapabilecegi kabul edilmistir. Diger bir ifade ile iktisat
teorisinin 6ngordiigii ve inceledigi regiilasyon olgusu, firmanin monopolcii ve monopsoncu
giiclinii kullanarak yaptig1 ¢ikt1 ve girdi fiyati regililasyonudur. Teoride bu eksik rekabet
kosullariin yol actig1 refah kaybi ortaya koyularak cesitli kamu regiilasyonlariyla bu dara

kaybinin nasil engellenebilecegi sorgulanmigtir.

Endiistri iktisad1 ¢ercevesinde firma teorisindeki gelismeler, firmalarin regiilasyon
giicliniin daha kapsamli bir bigimde ele alinmasini saglamigtir. Sistematik bir bicimde
firmanin regiilasyon giiciiniin varlig1 sorgulanmistir. Diger yandan monopol ve monopson
halleri disinda, ¢ok daha farkli konumlarda, fiyat belirleme disinda giidiimleme, kural

koyma, kisaca regiilasyon yapma bi¢imleri ele alinmistir.

Iktisat teorisinde ekonomik regiilasyonu mesru kilan olgu, piyasa aksakliklarinin
varligidir. Firma ve endiistri diizeyinde ekonominin i¢inde bulundugu piyasa yapisi ve
piyasa basarisizhiginin kaynagi, farkli regiilasyon stratejilerinin gelistirilmesine neden

olmustur.
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Piyasa, mal ve hizmet talep eden alicilar ile mal ve hizmet sunmak isteyen
saticilarin olusturduklart sanal olan veya olmayan her tiirlii ortamdir. Piyasa, birbirinden
bagimsiz hareket eden alict ve saticilarin olusturdugu, fiyat mekanizmasina dayali bir
miibadele agidir. OECD piyasayi, “...Belirli mal ve hizmetlerin degisimi amaciyla alict ve
saticilarin ticari islem yaptiklari ve bu mal ve hizmetler i¢cin alict ve saticilarin talep
ettikleri fiyatlarin esitlendigi yerdir.” seklinde tanimlamaktadir(Gilingor ve digerleri, 2005;
3).

Piyasa ekonomisinde, {ireticiler kar maksimizasyonu, tiliketiciler de fayda
maksimizasyonu amaciyla hareket ederler. Geleneksel iktisat teorisinde rekabet ve kar
giidiisii ekonominin ana unsurlardir. Laissez faire doktrini ¢ercevesinde, rekabetci piyasa
kendi haline birakildiginda etkin bir sonug verir. Bu yolla, kisiler sadece kendi ¢ikarlarini

(kar ya da fayda) maksimize etse de, sonucta toplumun ¢ikarlarina hizmet etmis sayilirlar.

Piyasa ekonomisinde etkinligin saglanabilmesi, bazi temel varsayimlarin
gergeklesmesine baglidir. Alici ve saticilarinin sayisi, alacaklari kararlar sonucunda iiriiniin
toplam talebini, arzin1 ve fiyatini etkileyemeyecek kadar ¢cok olmalidir. Bunun anlami, tek
bir firmanin piyasa sonucunu etkileyecek giice sahip olmamasidir. Bu nedenle, rekabetci
bir piyasada tiim alic1 ve saticilarin fiyat-alic1 (price-taker) oldugunu, fiyat-belirleyici
(price-maker) olmadigi sdyleyebiliriz. Ozel miilkiyet ve rekabetciligi temel alan piyasa
mekanizmasinin tam islemesi, piyasaya giris ya da ¢ikiglar icin Onemli engellerin
olmamasina baglhdir. Bu, yeni firmalarin karli bulduklar1 endiistriye kolayca girebilmesini
ya da tersine ¢ikabilmesini ifade eder. S6z konusu piyasadaki iiriin, homojen (standardize
edilmis) olmalidir. Belirli bir tiiketiciye mal satmanin herhangi bir avantaji ya da
dezavantaji s6z konusu olmadigindan, firma agisindan tiiketiciler birbirlerinin aynisidirlar.
Tim bu kosullarla birlikte, piyasanin etkin olabilmesi i¢in hem alict hem de saticilarin tam
ve dogru bilgiye sahip olmasi, piyasa sartlarindaki herhangi bir degisimden hemen

haberdar olmasi ve bundan etkilenmesi gerekir(Henderson, Quant, 1998; 127-128).

Piyasa aksakliklar1 ve devlet miidahalesini aciklamaya yonelik yaklagimlardan biri

“kamu yarar1” teorisidir. Kamu yarari teorisine gore regiilasyon veya diizenleme, serbest
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piyasa ekonomisinin basarisizliklar1 olarak nitelenen eksik rekabet, digsalliklar, asimetrik
bilgi, piyasa aksakliklar1 gibi durumlarda etkinligi arttiric1 bir unsur olarak goriilmektedir.
Bu diislince okuluna mensup iktisat¢ilar ise, devletin ekonomik hayata miidahale etmesi

gerektigini ifade etmislerdir(Wenders, 1986; 1057).

Devletin piyasalara miidahalesinin en temel gerekcesi, piyasada olusan
aksakliklarin giderilerek kaynak kullaniminda ve kaynaklarin tahsisinde etkinligin
saglanmasidir. Bu amagcla piyasa yapisina gore cesitli regiilasyon araglari (rekabet

politikalar1 ve tekellerin regiilasyonu) kullanilmaktadir.

En yaygin olarak bilinen piyasa aksakliklari, eksik rekabet, dogal monopollerin
varligi, digsal ekonomiler, bilgi eksikligi ya da bilgide asimetri, igsizlik, enflasyon, refah
dagiliminda adaletsizlik ve kamusal mallarin varlhigidir(Burns ve digerleri, 1998; 339).
Rekabetci bir piyasa olugsmus olsa da bu piyasalar etkin olmayabilir. Digerlerinde ise,
piyasadaki yapilanmaya ve s6z konusu mal veya hizmetin niteligine gore ancak sinirlt bir
rekabet olusabilir ya da rekabet tamamen ortadan kalkabilir. Bu piyasalarda devlet
miidahalesi, miidahalenin sagladig1 fayda miidahalenin maliyetinden fazla ise, yani toplum

refahini artirtyorsa uygun olabilir(Cakal, 1996; 6).

Devlet miidahalesinin toplumsal refahi olumsuz yonde etkileyecegine iliskin
yaklagimlar da mevcuttur(Kirzner 1985). Krizner, ekonomiye devlet miidahalesinin
piyasanin kesif siireci olarak oynadigi rol iizerinde negatif bir etkiye sahip oldugunu iddia
etmektedir. Devlet miidahalesini piyasadaki aksakliklara ¢dzliim olarak Oneren goriis,
piyasanin kendi i¢inde bir ¢oziim liretemeyecegi varsayimindan hareket etmektedir. Aksak
piyasalarda insanlar, piyasadaki dengesizlikler hakkinda tam bir bilgiye sahip
olamayacaklardir. Her ne kadar devlet piyasadaki bazi etkin olmayan durumlar
diizeltebilecek olsa bile, insanlarin piyasa verilerini dogru bir sekilde yorumlamalarini

engelleyecegi i¢in yeni dengesizliklere yol agacaktir(Oguz, 2005; 253-267).

Kirznere gore devlet, ekonomideki bir etkinsizligi fark edebilir ama bunu

cOzebilecegini varsaymak dinamik bir ortamda ¢ok da anlamli degildir. Diizenlemeler
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uygulamaya konuluncaya kadar gecen siirede hedeflenen amacin ortadan kalkmis olmasi
dahi miimkiindiir(Blundell, 2000; 6-7). Diger yandan, devlet miidahalelerinin ekonominin
kendi dinamiklerini sekteye ugratacagi agiktir. Daha da 6tesi, piyasadaki bireyler ile devlet
mensuplarinin amaglarinin ve bilgilerinin ayn1 sekilde sekillendigi varsayimi gergegi
yansitmamaktadir. Kar ve zarar kavramlari olmadan girisimlerin gerekliligine karar
vermek baska bazi kriterlerin giindeme gelmesine yol acacaktir. Bu da piyasada fiyatlarin
gercegi yansitmasini engelleyecektir. Ozetle, devletin bir piyasaya girisi veya Kkar
oranlarint kisitlamasi, o piyasadaki kar firsatlarinin ortaya ¢ikmasini sekteye ugratacaktir.
Bireyler alternatif piyasalar1 ve kar firsatlarinin kisitlanmadigi ortamlar1 tercih
edeceklerdir. Bunun sonucu ise regiile edilen piyasalarda yeniliklerin daha yavas ortaya

¢ikmasidir(Oguz, 2005; 253-267).

1.3.1.1. Walrasgil Genel Denge ve Pareto Etkinlik Kuram

Temel varsayimlara bagli olarak piyasa, kaynaklarin en verimli ve rasyonel bir
sekilde dagilmasina aracilik etmektedir. Genel ekonomik dengenin ilk analizini, 19.
ylzyilda Fransiz iktisat¢is1 Leon Walras yapmistir. Rekabet¢i bir piyasada, Walrasgil
genel denge teorisi, hem iiretim hem de tiikketim piyasalarinda esanli olarak denge
durumunun saglanmasmi ifade etmektedir. Genel denge teorisi, iktisadi karar
birimlerinin bagimsiz davraniglarinin, tiim birimlerin dengede oldugu bir durumun
olusmasini saglayip saglamadig: ile ilgilidir. Genel denge, tiim piyasalarin ve tiim
karar birimlerinin esanli olarak dengede olduklar1 bir durumdur. Genel denge, tim
piyasalarin pozitif fiyat diizeylerinde dengede olduklar1 ve bu arada, her bir tiiketicinin

kendi faydasini, her bir firmanin da karin1 maksimize ettigi durumda ortaya ¢ikar.

Genel denge, tiim iireticilerin, tiim tiiketicilerin, kisacasi her bir ekonomik birimin
esanlt olarak dengede oldugu bir durumdur. Bu durumu gosterebilmek icin kurdugu
modelde, Walras, karar birimlerinin davranislarini ¢ok bilinmeyenli denklem kiimeleriyle
coziimlemektedir. Walrasgil genel denge sisteminde, bagimsiz denklem sayis1 bilinmeyen

sayisina esitse, es anlt denklem sisteminin ¢6ziimii vardir.
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Rekabetgi  bir piyasada Walrasgil genel dengenin 1iic duragan oOzelligi

bulunmaktadir:

i. Kaynaklarin firmalar arasinda etkin dagilimi (Uretim dengesi)
ii. Uretilen mallarm tiiketiciler arasinda etkin dagilimi (Tiiketim dengesi)

iii. Etkin mal bilesimi (Uretim ve Tiiketimin esanl dengesi)

Bu 6zellikler ayn1 zamanda “Pareto optimalitenin marjinal kosullar1” ya da “Pareto
tipi etkinlik” olarak adlandirilir. Eger bir kisinin refahim1 azaltmadan diger bir kisinin
refahin1  arttirmak  miimkiin ~ degilse, bu durum  “Pareto etkin” olarak

tanimlanir(Koutsoyiannis, 1987; 544-545).

Ekonomide Pareto etkin durumun elde edilebilmesi i¢in ii¢ temel kosulun ayni
anda saglanmasi gerekmektedir: Bunlardan birincisi, tiiketiciler arasinda mal dagiliminda,
yani degisimde etkinligin saglanmasidir. Mallarin tiiketiciler arasinda etkin olarak
dagilmasi i¢in gerekli olan marjinallik kosulu, herhangi iki mal arasindaki marjinal ikame

orani (MRS), bu mallar1 kullanan tiim tiiketiciler i¢in ayn1 olmalidir
MRS#, = MRSB, =PY/p

Burada X ve Y mallari, A ve B tiiketicileri temsil etmektedir. Ikinci kosul ise,
iiretimde etkinliktir. Uretimde etkinlik, firmalar arasindaki girdi dagiliminin etkin
olmasidir. Bu etkinligin saglanabilmesi igin gerekli olan marjinal kosul, herhangi iki {iretim
faktorii arasindaki marjinal teknik ikame oran1 (MRTS), bu faktorler kullanilarak {iretilen
tiim mallar i¢in ayni1 olmalidir. Yani, L emek, K sermaye, X ve Y {iretilen mallar olmak

luzere

MRTS, = MRTSY, =" /.
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Uciincii kosul, girdilerin mallar arasindaki dagiliminda etkinligin saglanmasidir.
Pareto optimumuna ulagsmak icin {iretim kesiminde faktorlerin dagitimindaki etkinlik ile
tiiketim kesiminde mallarin dagitimindaki etkinligin bir arada gerceklesmesi gerekir.
Ugiincii kosulun yerine gelmesi igin, bir birim ek X iiretebilmek i¢in vazgecilmesi
gereken Y mali miktarini gosteren MRTxy (marjinal doniisiim haddi)'nin ayni iki mal

arasindaki MRS degerine esit olmasi gerekir.

MRTy, = MRS{, = MRSE,

Biitiin bu kosullarin gerceklesmesi, ekonomide kaynaklarin etkin kullanildigini
gosterir ki, bu etkinlik “Pareto optimumu” ya da “birinci en iyi” kaynak tahsisi olarak
adlandirilir. Pareto, Walras'in gelistirdigi genel denge modelinde belirli varsayimlar altinda
olusturulan Ui¢ temel kosulun saglanacagini matematiksel olarak ispatlamistir. Genel
dengenin varligr ve etkinliginin kanitlanmasi ise, refah iktisadinin temel teoremlerine

ulagilmasin1 gerektirir.

Refah iktisadinin birinci teoremine gore, her rekabet¢i denge ayni zamanda
Pareto etkindir. Refah iktisadinin birinci teoreminin gerceklesebilmesi i¢in ii¢ kosulun

gerceklesmis olmasi gerekir bunlar:

1. Piyasalarin yeterli olmasi (pozitif ve negatif dissalliklarin olmamasi),
ii. Tim karar birimlerinin rekabetci olarak davranmasi,

iii. Rekabetci dengenin var olmasi.

Pareto etkinlik analizi, belirli bir baslangi¢ donanimini veri alir. Buna gore, farkl
baslangic donanimlarina gore farkl etkinlik noktalar1 bulunabilir. Bir¢ok Pareto etkin nokta
vardir ve teori, bu etkin noktalardan hangisinin secilmesi gerektigi hakkinda bir yargida

bulunamaz. Segilecek olan nokta digsal bir karardir.
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Ikinci Refah Teoremine gore, farkli baslangi¢ donanmimlarina gore elde edilen Pareto
etkinlik, belirli varsayimlar altinda rekabet¢i dengeyi vermektedir. Gerekli varsayimlar,

birinci teoremle aynidir(Kayiran, 1996; 12).

Rekabetci bir dengede belirli varsayimlar altinda her zaman i¢in etkin oldugunu
sOylemekle, piyasanin isleyisinin kusursuz oldugu vurgulanmaktadir. Bununla birlikte bu
ilkenin uygulanamayacagi durumlar da bulunmaktadir. Ekonomik birimler, digerlerine
dolayli olarak fayda saglayan fakat bunun karsiliginda kendilerine higbir 6deme yapilmayan
faaliyetlerde bulunduklarinda veya eylemleri digerlerine zararl olabilmesine karsin bunun
maliyetlerini yiiklenmedikleri durumlarda s6z konusu ilke uygulanamaz. Eger tiiketim ve
tiretim digsal etkiler yaratiyorsa, yani bazi tiiketicilerin tiikketim diizeyi digerlerinin
maliyetlerini etkiliyorsa, Pareto optimumu tam rekabet rejiminde de gergeklesmemis

olur(Lecaillon, 1981; 225-226).

Diger taraftan, Pareto analizi, gelirlerin ekonomik birimler arasindaki dagilimini veri
olarak almakta ancak bu gelirlerin optimal dagiliminin belirlenmesi sorunu ise ortaya
atilmamaktadir. Optimum, yalmizca gelirlerin  dagilimindaki belli bir durum igin
belirlenebilmekteyse, o halde miimkiin olan dagilim sayis1 kadar optimumlar olacaktir.
Boylece Pareto’nun analizi gercekte bir belirsizlige ulasmaktadir ki bu belirsizlik ancak
arzulanan gelir dagilim tipi lizerinde bir deger yargisi formiile edilebilirse
kaldirilabilir(Ruffin, 1992). Pigou'ya gore, negatif digsalliklar veri iken tam rekabet
piyasalarinda bile Pareto-tipi (I.tip) refah maksimize edilememektedir. Bilindigi sekliyle,
miibadelede etkinlik kosulunun saglandig: iki tiiketicili, iki malli bir ekonomi tasarlayalim.
Buna gore iki taraf i¢in avantajli ticaretin sona erdigi bir durum veri iken mallar kisiler
arasinda yeniden dagitilsa (tahsis edilse) en az bir kisinin durumunu kotiilestirmeksizin
digerinin durumunu iyilestirmenin miimkiin olmadig1 hal (durum) tahsis etkinligi olarak
tanimlanmaktadir. Tiiketimde digsalliklar hesaba katilmadigi ve her kisinin tatmini kendi
tercihine bagli oldugu siirece rekabetci her denge ayni zamanda Pareto optimal bir dagilim
stireci olarak kabul edilir. Bu daraltilmis temsili ekonomide tiiketiciler arasinda gelir
dagilimi ¢ok kotii olmus olsa (fiili durum), hiikiimetin daha adil bir gelir dagilimi

politikasina islerlik kazandirabilmek i¢in baglangic donanimina (eko-demokratik
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uzlasi(Kok, Coban, 2009; 76) yaklasimi cercevesinde miidahale etti§i varsayilirsa,
piyasalar yeni bir denge siirecine bagl olarak rekabet¢i denge noktalarindan uzak bir
noktada dengeye gelebilecektir. Bu durum “second theorem of welfare economics” olarak

tanimlanmaktadir(Kok, 1995; 174-176).

Birkac istisna disinda, tekel, oligopol, monopson ve diger eksik rakabet piyasa
kosullari, Pareto optimal olmayan kaynak dagilimina yol acar. Eksik rekabet kosullari
altinda gerceklesen marjinal kosullar, Pareto optimalite kosullarin1i dogal olarak

saglayamayacaktir(Henderson, Quant, 1998; 271).

1.3.1.2. Piyasa Basarisizhig Teorisi

Piyasanin ortaya ¢ikardigi sonuglarin rekabet¢i dengeden ve Pareto etkinlikten
sapmast yani “birinci en iyi” kaynak tahsisinin saglanamamasi, “piyasa basarisizliklar1”
olarak adlandirilmaktadir. Rekabet¢i dengeden ve Pareto etkinlikten sapmalar, bu

analizlerin kullandig1 varsayimlarla ilgilidir.

Refah teoreminin temel varsayimlarindan biri piyasalarin yeterli olmasidir. Her
ekonomik birim, her mali dogrudan veya dolayli olarak diger birimlerle miibadele
edebiliyorsa piyasalar yeterlidir. Bu durumda her mal i¢in piyasada bir fiyat olugsmaktadir.
Eger bir mal i¢in piyasa olusamiyorsa ve fiyati belirlenemiyorsa, piyasa basarisi
gerceklesemez. Pigou’nun yaklasimiyla, piyasa fiyatlar1 marjinal sosyal maliyetlerle esit
olmadigi zaman piyasa basarisizligi meydana gelir.(Dollery, Wallis, 2001; 21).
Digsalliklarin, kamusal mallarin ve tekellerin hakim oldugu yapilarda piyasalar, fiyat
belirlemede yetersiz kalabilmektedir. Boyle durumlarda piyasalar ekonomik etkinligi

saglamakta yetersiz kalir ve toplum refah1 maksimize edilemez.

Refah teoreminin temel varsayimlarindan bir digeri de ekonomik birimlerin
rekabetci davranmalaridir. Bu varsayima gore, bir karar birimi davraniglariyla piyasada
fiyat1 etkilemeyecek olcektedir. Dolayisiyla piyasada, her bir mal i¢in rekabeti bozucu

firma davraniglar1 goriilmemektedir. Gergek hayatta ise, ekonomiler ve bu ekonomilerde
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alinan kararlar, tekellerin, ¢ok uluslu sirketlerin ve uluslararasi ekonomik kurumlarin
giidiimii altindadir. Sonug olarak, piyasa fiyatinin rekabet¢i bir yapidan uzak belirlendigi
durumlarda piyasalar, ekonomik etkinligi saglamakta yetersiz kalir ve toplum refahi

maksimize edilemez.

Piyasa basarisizliklari, genellikle dinamik ve statik piyasa basarisizliklar1 olarak
siniflandirilmaktadir. Dinamik piyasa basarisizliklar1 genel olarak makro ekonomik
anlamda yasanan dengesizler olarak ifade edilmektedir. Ekonominin dengeli bir biiyiime
hizina ulagsamamasi, issizlik, enflasyon/deflasyon ve dis 6demeler bilangosu acigi gibi
makro dengesizliklerin neden oldugu ekonomik istikrarsizliklar, hem fiyat istikrarinin hem
de tam istithdamin saglanamamasina yol agmaktadir. Dolayisiyla piyasa mekanizmasinin
isleyisi makro nedenlerle bozulabilmektedir. Ayrica, piyasa basarisizliklarini diizeltmek
amaciyla uygulanan para ve maliye politikalari, piyasalarin isleyisini bozabilmekte ve

kaynak kullanim etkinligi {izerinde etkilerde bulunabilmektedir(Ytiksel, 2006; 16).

Statik piyasa basarisizliklart mikro ekonomik dengesizlikleri ifade etmekte olup;
kamusal mallarin varligi, dissalliklar, 6lgege gore artan getiriler, dogal tekeller, asimetrik

bilgi ve gelirin adil dagilmamasi basliklar1 altinda toplamak miimkiindjir.

1.3.1.2.1. Kamusal Mallar

Toplumsal ya da sosyal mallar olarak da anilan kamusal mallar, serbest piyasanin
arz etmede basarisiz oldugu mallardir. Bu tiir mallar, bireyden bagimsiz olmamakla
birlikte bireyi asan bir nitelik tagimaktadir. Kamu mallari, tiim bireylerin ortaklaga
yararlandiklar1 ve bir bireyin tiiketiminin digerlerinin tiiketiminde hi¢ bir azalmaya neden
olmadig ortak tiiketim mallaridir. Baska bir ifadeyle, toplumsal ihtiyag¢ olarak belirlenen
ve/veya teknik ozellikleri agisindan 6zel mal (veya hizmet) olarak iiretilemeyen ya da
tiiketilemeyen mal ve hizmetler kamu mallar1 olarak adlandirilmaktadir. Egitim, saglik,
savunma, yol, koprii, baraj gibi birtakim mal ve hizmetler toplumsal ihtiyag¢ olarak kabul

edildiginden kamusal mal 6zelligi gosterir.
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Ozel mal ve kamusal mal ayirimindaki temel kistas, malin rakip olma/olmama
(rival/nonrival) 6zelligiyle dislama/dislamama (exclusion/nonexclusion) ozelliklerini
ne kadar tasidigidir. Burada rakip olma, bir bireyin tiiketiminin digerlerine saglanan
miktar1 potansiyel olarak azaltmasidir. Yani tam kamusal mali tiikketen bir kimse ayni
maldan digerinin de ayni oranda faydalanmasina engel olamamaktadir. Dislama 6zelligi ise
sadece bedelini 6deyen kisinin o mal veya hizmetten yararlanmasidir. Eger birinin bedelini
O6demedigi bir maldan faydalanmasini 6nlemek olanaksiz ya da asir1 derecede maliyetliyse

bu mal diglanamaz(Michael, Powell, Matthews, 1997; 445).

Buchanan, tam kamusal mallar ve 6zel mallar yaklasimini kendi fikirlerini yansitan

bir diyagramla agiklamistir(Buchanan, 1968; 175):

Sekil 1.1: Mallarin Kamusallik Derecesi

P1 01
Boliinebilirlik | (4) (5)
Derecesi
(2) (3)
(1)
0 Mallardan yararlanan bireylerin sayis1 P

Kaynak: Buchanan, 1968; 175

Buchanan, bu diyagramda (1) den (5)’e¢ kadar sayilar ile gostermeye calistigt

bolgeleri soyle tanimlamaya caligmistir:
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Diyagramin dikey eksenleri mallarin boliinebilirlik ve boliinemezlik derecelerini
gosterir iken, yatay eksen ise mallardan yararlanan bireylerin sayilarin1 gostermektedir. P
noktasina yaklasildikca malin kamusallik 6zelligi artmaktadir. Buna karsin 0 noktasina
yaklagildikca tam 6zel mal 6zelligi ortaya ¢ikmaktadir. Bu noktada malin boliinebilirlik
derecesi ylizde 100’diir. Diyagramda (1) ile tam 6zel mal (5) ile de tam kamusal mal
gosterilmeye c¢alisilmistir. Buchanan, ara bolgelerde yari boliinebilir 6zel ve kamusal

mallar oldugu iizerinde durmustur.

(2) ile gosterilen bolgedeki mal kismen boliinebilir, ancak ¢cok az sayida birey

tarafindan tiuketilen bir mal1 ifade etmektedir.

(3) ile ifade edilen bolgedeki mallardan, toplumun genis bir boliimii tarafindan
yararlanilmaktadir. Ancak elde edilen fayda béliinebilir bir 6zellige sahiptir. Buchanan, bu
mala bulagic1 bir hastaliga kars1 yapilan asiy1 6rnek olarak vermistir. Birey as1 oldugu

zaman toplumun biitlinii bir hastaliktan da korunmus olmaktadir.

(4) ile ifade edilen bolgeye diisen mallar biraz farklidir. Bu mallar boliinemez
mallardir. Ancak toplumdaki cok az kisi bu mallardan faydalanabilir. Bu tiir mallar
Buchanan tarafindan kliip mallar olarak ifade edilmistir. Ornegin, sadece iiyelerin
faydalandig1 yiizme havuzu gibi. Uyeler acisindan yiizme havuzundan faydalanma tam

kamusal bir 6zellik tagir. Ancak bu tiir mallar toplumun geneline bir fayda saglamazlar.

(1) ve (5) bolgesi arasinda yer alan (2) ve (4) bolgelerine diisen mallar yar1 6zel mal
olarak (3) bolgesine diisen mal ise yar1 kamusal bir mal olarak siniflandirilabilir. (3) ile
ifade edilen bolgeye diisen malin yar1 kamusal olmasinin sebebi yogun bir digsal fayda
saglamasindan kaynaklanmaktadir. (2) ve (4) bolgelerine diisen mallar ise daha az digsal
fayda tiretmektedirler. Bu 6zelliklerinden dolay1 yar1 6zel mallar siniflandirilmasi igerisine

girmeleri uygundur(Odabas, 2001).
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Bu oOzellikleri tasima derecesine gore kamusal mallarn “tam kamusal mal ve
99 13

hizmetler”, “yar1 kamusal mal ve hizmetler” ve “erdemli mallar /dissallik yaratan” olarak

siniflandirabiliriz.

Tam kamusal mallar, hem rakip olmama, hem de dislanamama 6zelliklerini
tagimaktadir. Bir kisinin bu mali tliketmesi digerlerinin tiiketimden dislanmasini
gerektirmez. Ornegin, milli savunma toplumsal olarak yararlanilan bir hizmettir. Ayni iilke
sinirlart icinde yasayan bireylerin bedelini 6demeseler bile bu hizmetin disinda tutulmalari
miimkiin degildir. Tam kamusal malin klasik bir 6rnegi deniz feneridir. Deniz feneri isaret
151811 act1i1 zaman, civardaki biitiin gemiler bundan faydalanir. Deniz feneri hizmetinin

avantajini saglayan bir kisi, baska birinin de bunu esanli yapmasini alikoyamaz.

Matematiksel olarak, maldan yararlanan ek bir kisi i¢in sifir marjinal maliyet
vardir. Bir kamu malinin marjinal sosyal yarari, tiim tiiketicilerin aldig1 bireysel
yararlarin toplamina esittir. Salt kamusal mallar i¢in etkinlik kosulu MSB = Y}, MB = MSC
seklinde ifade edilmektedir.

Tam kamusal mal ve hizmetlerin tiiketimde rekabet ve diglamanin miimkiin
olmamas1 Ozelliklerinin yani sira, iiretim hacimlerinin piyasa tarafindan karsilanmasina
olanak vermeyecek derecede biiyiik olmasi ve bu faaliyetlerden saglanan marjinal sosyal

faydanin marjinal 6zel faydadan daha yiiksek olmasi da s6z konusudur.

Kamusal mal i¢in 6deme yapmamis olan bir kisinin bu mali tliketmesinin
engellenememesi, bedavaci (free-rider) problemi olarak bilinen bir duruma neden olur.
Kamusal mallar bedavacilik sorunu yaratirlar, ¢linkii kisinin tiiketebildigi mal miktari,
malin bedelini ddeyen kisi miktarindan etkilenmez. Piyasalar kamusal bir mali arz etmek
i¢cin basarisizdir, ¢ilinkii hi¢ kimse onun bedelini 6deme giidiisiine sahip degildir(Yiiksel,

2006: 10).

Kamusal nitelik tasidigi halde, i¢sel faydasi birimlere boliinebilen, yani

fiyatlandirilabilen mal ve hizmetler “yar1 kamusal mal ve hizmet” olarak adlandirilir. Bu
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tiir mallar iki sekilde ortaya cikabilir: ilk olarak rakip olma 6zelligi tasimayan ancak
kullanim agisindan disarida tutulabilme Ozelligi tasiyan mallardir. Bu mal cesidinde
tiketicilerin tliketimi engelleme olanagr vardir ancak, tiiketiciler arasinda bu malin
kullanimna iliskin bir rekabet s6z konusu degildir. ikinci olarak tiiketimde rakip ancak
disarida tutulamayan mallardir. Bu tip mallarda disarida tutulabilmenin maliyeti ¢ok
yiiksektir bu nedenle disarida tutma saglanamamaktadir. Egitim ve saglik gibi hizmetler,

yar1 kamusal mallarin en klasik 6rnekleridir.

Buchanan, bu tiir bir mala 6rnek olarak komsunun sahip oldugu yangin séndiirme
cihazint goOstermistir. Bu mal taraflar arasinda esit olarak olmasa bile birlikte
tiiketilmektedir. Ancak bu mala sahip olan birey komsusuna oranla bu maldan daha fazla
fayda elde edecektir. Bireyin sahip oldugu bu maldan daha fazla tiikketmesi, diger bireylerin
daha az tiikketmelerine sebep olacaktir. Bu agidan bu mal tam kamusal bir mal degildir. Bu
malin esit bir sekilde tiiketilmesi s6z konusu degildir. Ayn1 zamanda bu mala sahip olan
bireyin yasadig1 evden uzaklasildik¢a bu maldan yararlanma ihtimali de azalmaktadir. Bu
maldan cok az kisi, sadece yakin komsularin yararlanma ihtimalleri vardir(Buchanan,

1968; 175).

Erdemli mallar, nitelik olarak 6zel mallar ile benzer 6zellikler tasimaktadir. Yani,
hem rakip olma 6zelligi, hem de dislanabilme 6zelligi vardir. Fakat bunu 6zel mallardan
aywran igerdigi dissalliktir. Bu mallar i¢in bir fiyat belirlenebilir ancak bu fiyat
kullanimdan elde edilen fayday: karsilamaz. Ornegin egitim, sadece egitim hizmetinden
yararlanan kisiye fayda saglamaz, yarattifi pozitif digsallik toplumsal fayday:i arttirir.
[lkokul egitimi, huzurevleri, devletin kiiltiir faaliyetleri, diisiik {icretli konut saglanmasi

gibi mal ve hizmetler pozitif digsallik yaratan mallara 6rnek olarak gosterilebilir.
1.3.1.2.2. Dissalliklar ve Dissalhiklarin icsellestirilmesi Sorunu
Dissallik ilk olarak Marshall tarafindan ortaya atilmigtir. Bu konudaki ilk sistematik

calisma ise refah iktisadi ile digsallik arasindaki baglantiy1 kuran Pigou’dan gelmistir.

Marshall’a gore dissal ekonomiler, belirli bir yerde benzer ozellikteki birgok kiiclik
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isletmenin toplanmasiyla ya da c¢ogunlukla sdylendigi gibi endiistrinin yerellesmesiyle,
endiistrinin genel gelismesine bagli olarak olusan kazanglardir(Marshall, 1961; 266).
Marshall digsal fayday1, “herhangi bir mal veya hizmet piyasasinda endiistri yogunlagmasi
sonucunda, endiistriye giren firma Onceki firmalarin ortalama {iretim maliyetlerinin de
azalmasina neden olmasi durumunda ortaya ¢ikan fayda” olarak tanimlamaktadir.
Harcamalarda belli bir artig yapildigi zaman iiretimin oransal olarak artmasina neden olan
etkileri “igsel ekonomiler” (internal economies) ve “dissal ekonomiler” (external
economies) olarak iki gruba ayirmistir(Marshall, 1988). Marshall, bu kavrami endiistri
icinde firmalarin iiretim maliyetleri incelenirken artan getirileri agiklamak icin
kullanmistir. Ornegin eger bir isletme faaliyetlerini genisletiyor ve bu amagla ilave bir
kalifiye isglicii olusturuyorsa, o bdlgenin isgiicii piyasasindaki niteliklilik diizeyini
yiikseltmis olur. Eger s6z konusu isgiicii daha sonra diger isletmeler tarafindan istihdam
edilirse, bu isletmeler kalifiye isgiliclinlin formasyon masraflarina katilmak zorunda
kalmayacaklardir. Boylece 6zel gelir ile sosyal gelir arasinda bir farklilik dogmaktadir.
Birinci isletmenin genislemesi, digerlerinin daha diisiik maliyetlerle ¢alismasini saglamas,
fakat bu isletme digerlerine sagladigi avantajlarin karsiligini alamamistir(Lecaillon, 1981;

226).

Marshall’in ortaya koydugu teorideki digsallik kavramini, Pigou 1912’lerde yeni bir
bicimde ele almis, gelistirmis ve ilk kez refah ekonomisiyle digsal ekonomi arasindaki
iligskiyi kurarak eksik rekabet piyasasinda refah artis1 i¢in devlet miidahalesinin gerekliligi
tizerinde durmustur. Marshall’in sadece olumlu dissalliklar1 ele almasina karsin, Pigou
olumlu digsal ekonomiler (external economies) ve olumsuz digsal ekonomiler (external
diseconomies) kavraminin kullanimini genisletmis digsalliklar1 toplumsal refah ve etkinlik

acisindan incelemistir

Pigou, digsalliklarin varligi durumunda marjinal 6zel yarar (MPB) ile marjinal
sosyal yararin (MSB) ve marjinal 6zel maliyet (MPC) ile marjinal sosyal maliyetin (MSC)
birbirinden farkli olacagini ve bunun da tam rekabetin etkinligi saglamasini imkansiz
kilacagni ileri siirmiistiir(Unsal, 2005; 575-576). Marjinal sosyal hasilanin (MSP) marjinal
0zel hasiladan (MPP) kii¢iik olmas1 (MSP<MPP) optimum {iretim miktarindan daha fazla
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tiretim yapilmasina yol agmaktadir. Bu nedenle MSP=MPP esitligini saglamak i¢in devlet
vergi yoluyla ekonomiye miidahale etmelidir. Marjinal sosyal hasilanin marjinal 6zel
hasiladan biiyiik olmast (MSP>MPP) durumunda ise optimum {iiretim miktarinin altinda bir
tiretim s6z konusudur. Bu nedenle boyle bir durumda devlet, siibvansiyon yoluyla etkinligi

saglamaya ¢alismalidir.

Viner, teknolojik ve parasal digsalliklar1 ortaya koymustur. Bazi ekonomik
faaliyetlerin diger karar birimleri lizerinde fayda ya da kayiplara yol agtiklari ve bu
nedenlerle digsallik kavrami iginde yer aldiklari halde, kaynak dagilimi ve etkinligi
lizerinde etki yapmadigina deginmistir. Bu noktadan hareketle de digsalliklar1 parasal ve
teknolojik olarak ikiye ayirmustir. Parasal digsalliklarin, fiyat sisteminden gegerek fayda
veya maliyetler iizerinde dolayli bir etki meydana getirdigini, teknolojik digsalliklarin ise
iiretimin fayda ve maliyetlerini dogrudan etkiledigini savunmustur(Armagan, 2003; 159-

179).

Digsalligin bir piyasa basarisizlig1 olarak kabul edilmesinin en 6nemli nedeni ortaya
cikan dissal etki i¢in bir piyasa olmamasi ve dissalliklar i¢in bir fiyat olusturulamamasidir.
Digsallik kavrami, bir aktoriin (iiretici ya da tiiketici), tiretim ya da tliketim fonksiyonuyla
baska bir aktOriin iiretim ya da tiiketim fonksiyonunu etkilemesi ve bu etkilesimin etki
eden aktoriin karar verme siirecini degistirmemesi durumunu ifade etmek igin
kullanilir(Verhoef, 1997; 5). Dissallik, fiyat mekanizmasinin bilgi verme niteligini ortadan

kaldiran durumlari ifade etmek i¢in kullanilmaktadir.

Mishan’ a gore, bir firmanin iiretimi ya da bir kisinin faydas1 alinamayan ya
da satilamayan bir yolla diger firmanin {iretimine ya da diger kisinin faaliyetine bagh
oldugunda dissal etki var demektir. Burada belirleyici olan dissal etkinin dolayli ya da
dolaysiz olmasidir. Burada dolayli etkiyle anlatilmak istenen, etkinin sistemde sadece
goreli fiyatlarla kendini gostermesidir. Eger etki, iiretim ya da fayda fonksiyonlarina
dogrudan giriyorsa, bu dolaysiz etkiyi ifade eder. iste dissalligin ayirt edici o6zelligi
burada yatmaktadir. Digsal etki her zaman dolaysiz olarak ortaya ¢ikmaktadir. Yani,

dissalligin olabilmesi i¢in iiretim fonksiyonunun ya da fayda fonksiyonunun degerinin
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dogrudan baskalarinin faaliyetlerine bagli olmas1 gerekir. Ornegin, iki tiiketici (A ve B)
ve iki malin (X ve Y) oldugu bir durumda digsallik fayda fonksiyonunda su sekilde
gosterilebilir(Mishan, 1971; 2):

UA = Up(X,Y)

UB =Ur(X,Y,X,)

Fayda fonksiyonlarinda agik¢a goriildiigii gibi, A bireyinin fayda fonksiyonunda
dissallik yokken, B bireyinin faydasi, A bireyinin X mali tiiketiminden etkilenmektedir.
Yani, B, hem kendi tiiketiminden, hem de A’nin tiiketiminden fayda veya kayip elde
etmektedir. Bu durumda, B’nin fayda fonksiyonunun degeri dogrudan baskasinin
faaliyetinden etkilendigi i¢in tiiketimde dissallik s6z konusudur. Mishan’a gore olusan bu
etkiler yasal ¢ergeve icerisinde kasten ya da bilerek olusturulmus degil fakat kazara ya da

tesadiifen olusmus etkiler olmalidir.

Coase, geleneksel yaklasimlari elestirerek, digsalliklarin 6nlenmesinde dogru
vergileme ilkesinin, hatta vergi yiikiimlisii olmasi diisiiniilen ve siibvansiyondan
yararlanacaklarin bile dogru secilemedigini belirtmistir. Negatif dissallik durumunda
taraflarin bir araya gelerek digsalligi i¢sellestirebilmek i¢in bir diizenleme yapacaklarini ve
sonugta etkin ¢oziime (optimum fayda saglayabilecek) ulasacaklarim1i  6n

gormektedir(Armagan, 2003; 159-179).

Buchanan ve Stubblibine, digsalliklar1 marjinal ve inframarjinal digsalliklar olarak
simiflandirmiglardir.  Digsalliklarin - Pareto anlamindaki optimumla bagdasabilirligini
gostermeye calismislar ve Coase teoremini gelistirmislerdir. Buchanan’a gore, bir bireyin
mal veya hizmet tiretimi veya tiiketimi bir bagka bireyin fayda veya maliyet fonksiyonuna
etkide bulundugunda digsallik vardir. Buchanan, digsalliklarin 6zel mallarla beraber
tiretildigini ileri siirmiis ve digsal etki yaratan mallar1 da “dissal ciktilar” olarak
adlandirmigtir(Buchanan 1986). Eger etkilenen birey piyasa yoluyla tazmin edilemiyorsa

dissallik Pareto optimumuna iliskindir ve gerekli marjinal kosullarin yerine getirilmedigi
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anlami tagir. Buchanan ve Stublibine, digsalliklarin varligi durumunda tek tarafli vergi ve
siibvansiyonlarla Pareto etkinligine ulagilamayacagini en kotii ihtimalle iki tarafli vergi

veya siibvansiyon uygulanabilecegini savunmuslardir(Buchanan, 1962; 371-384).

Baumol, Pigou vergisinin optimum kaynak dagilimi i¢in miimkiin oldugunu
savunmaktadir. Baumol’e gore, optimal kaynak tahsisi i¢in Pigou’nun vergi-siilbvansiyon
programlarina ihtiya¢ vardir(Baumol, 1972; 307-3022). Baumol’e gore digsallik sadece,
marjinal 6zel faydasi marjinal sosyal faydaya esit olmayan bireylere bir bedel 6denmedigi
zaman s0z konusudur. Digsalli§in sadece bu ¢esidi optimal olmayan bir rekabet¢i dengeye
neden olur. Bu nedenle karsilikli bagimlilik, klasik dissallik kavrami i¢in gerekli ama

yetersiz bir kosuldur(Baumol, 1964; 358-372).

Nath’a gore, mevcut sosyal ve ekonomik kurumlarin niteligi nedeniyle, baskalarina
karsiligi 6denmeksizin maliyet yiiklenmesi veya karsiligi alinmadan fayda saglanmasi
halinde dissallik olayinin ortaya ¢iktigin1 savunmustur. Nath’a gore digsallik, bir ekonomik
ajanin liretim, gelir, bos zaman, servet ya da baska bir ekonomik ajanin refahi tizerindeki
olumlu ya da olumsuz etkisinin belirli bir ¢esidine verilen addir. Bu tanimi, digsalliklarin
iki temel oOzelliginden hareketle yapmistir. Bu Ozelliklerden ilki, herhangi bir karar
biriminden diger birimlere fayda veya maliyet yiliklenmesi gerekliligi; digeri ise, olusan bu
fayda veya maliyet karsiliginda bir bedelin alinabilecegi ya da tazminatin 6denecegi piyasa
bulunmamasi ve bir miidahale olmaksizin 6demenin yapilmamasidir. Nath digsallig
bireyler ve firmalar arasindaki pazarlanmamis karsilikli bagimlilik olarak ifade

etmistir(Nath, 1973; 43).

Stiglitz’e gore, bir bireyin ya da firmanin, diger birey ve firmalan etkiledigi, bir
firmanin diger firmalar {izerinde maliyet yiikledigi ancak, onlarin zararini telafi etmedigi
ya da alternatif olarak, bir firmanin digerlerine bir fayda sagladigi, ancak, bu faydanin

karsiligini alamadig1 gibi durumlar digsalliklar ifade eder(Stigliz, Batirel(Cev.),1994; 92).

Bir olgunun dissallik olarak ifade edilebilmesi i¢in, iki durumun birlikte

gerceklesmis olmasi gerekir. Bunlar, (a) bir bireyin iliretim ve tiiketim fonksiyonundaki
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gercek degiskenlerle diger bireyleri etkilemesi ve bu etkilesim sirasinda kendisinin refah
diizeyinde herhangi bir degismenin olmamasi ve (b) etkiyi olusturanin bu etki sonucu
olusan fayda ya da maliyeti dengeleme ya da tazmin yoluna gitmemesidir. Zararli veya
yararli etkiyi digsallik olarak nitelendirebilmek i¢in, s6z konusu etkinin ii¢lincii kisiler
tizerinde olusturdugu maliyetin, onu gerceklestirme maliyetinden ¢ok daha yiiksek olmasi

gerekmektedir(Demsetz, 1967, 349).

1.3.1.2.2.1. Digsallik Tiirleri

Digsalliklar, olusturduklar1 sonuca gore pozitif ve negatif digsalliklar olmak tizere
siiflandirilabilir. Buna gore, ekonomik karar vericilerin eylemlerinin diger birimlere
fayda saglamasi ve bu faydayr elde edenlerin eylemi gergeklestirene bir 0demede
bulunmamasi sonucu ortaya ¢ikan duruma “pozitif digsalliklar” denilmektedir. Negatif
digsalliklar ise, ekonomik karar birimlerinin faaliyetinin, diger ekonomik birimlerin
faaliyetlerinde bir zarara neden olurken, bu eylemden dogan zarar1 karsilamak i¢in 6deme
yapmadiklar1 durumlarda olugsmaktadir. Pozitif ve negatif digsalliklar {iretim ve tiiketim

siireclerinde ortaya ¢ikmaktadir.

Pozitif digsallik, tiretim ya da tiiketim siirecinde 6ngoriilmeden ortaya ¢ikan olumlu
etkilerdir(Hyman, 1987; 88). Pozitif digsal ekonomiler, ekonomik birimlerin faaliyetlerinin
diger birimlere fayda saglamasi ve bu faydayi elde edenlerin faaliyeti gerceklestirene
0demede bulunmamasi durumunda ortaya c¢ikar. Pozitif digsal ekonomilere, bulasici
hastaliklardan kurtulmak i¢in yapilan asilama, sadece as1 yapilan kisiye degil, digerlerine

de bir yarar saglamaktadir 6rnegi verilebilir.

Pozitif digsallikta, etkin miktarlarla karsilagtirildiginda daha az iiretim yapilir. Eger
bir isletme veya herhangi bir ekonomik karar birimi, karsiligini almaksizin sosyal refaha
bir katkida bulunuyorsa, bu isletme veya ekonomik karar birimi toplum g¢ikarinin
gerektirdiginden daha diislik derecede faaliyetini slirdiirecektir. Bunun sonucu olarak sz

konusu maldan optimal miktarda iiretim yapilamayacaktir(Lecaillon, 1981; 226).
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Sekil 1.2: Pozitif Digsallik

Fiyat, Maliyet

S=MSC

MPB+MEB=MSB

D=MPB

»
»

Q1 Q2 Miktar (Q)

Kaynak: Hyman, 1987; 89

Pozitif digsallik oldugunda, marjinal sosyal yarar (MSB) ve marjinal 6zel yarar
(MPB) arasinda, marjinal dissal yarar (MEB) kadar fark vardir. Etkinligin saglanabilmesi
icin MPB+MEB=MSB=MSC esitliginin saglanmas1 gerekmektedir. Rekabetci denge (a
noktasinda) gergeklesir. Bu noktada iiretim diizeyi Q; dir. Ancak bu noktada marjinal
sosyal yarar (MSB), marjinal sosyal maliyetten (MSC) daha biiyiik oldugundan etkinlik
saglanamamaktadir. Etkinligin saglanabilmesi i¢in (b noktasinin ifade ettigi) Q, kadar
iiretim yapilmasi gerekmektedir. Pozitif dissallik nedeniyle etkin miktara gore Q,-Q, kadar

daha az mal tretilip satilmaktadir.

Negatif digsallik, bir malin alicisi ya da saticist disindaki taraflara yansiyan
olumsuz etkidir. Bu durumda marjinal sosyal maliyet, marjinal 6zel maliyetten biiyiik olur
(MSC>MPC). Negatif digsalliklarin oldugu durumda, isletmeler faaliyetlerinin
dogurdugu maliyetlerin tamamina katlanmadiklar1 i¢in optimumdan daha fazla miktarda

tiretim yapilacaktir.

Negatif digsal ekonomilere 6rnek olarak, karayolu ulastirmaciliginda calisan bir

isletmenin gelismesi, yollar1 kalabaliklastirarak ve bozarak, ulasimi herkes i¢in daha
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zaman alic1 ve daha masrafli kilabilir. Bu durumda {iretimin dissal zararlar1 s6z konusu
olur, ulasimin 6zel maliyeti ile sosyal maliyeti birbirleriyle uyusmaz. Biiyiiyen isletme
topluma, kendisinin katlanmadigr ek maliyetler yiikler(Lecaillon, 1981; 226). Negatif
digsalliklarin diger potansiyel ornekleri olarak otomobillerin yaydig1 egzoz gazlari, bir
komsunun asir1 yiiksek sesli miizik dinlemesi, sehir merkezine yakin havaalanlarinda
ucaklarin algaktan ucusu, kapali bir mekandaki sigara duman, alkollii siiriiciiler ve zehirli
kimyasal atiklar ile yeralti suyunun kirletilmesini gosterebiliriz(Ekelund, Tollison, 1991;

507).

Sekil 1.3: Negatif Dissallik

Fiyat, Maliyet
MPC + MEC = MSC

D =MSB

»
»

Q Q Uretim Miktar1 (Q)

Kaynak: Hyman, 1987; 89

Sekilde rekabet¢i denge marjinal sosyal maliyetin (MSC) marjinal sosyal yarara
(MSB) esit oldugu (a noktasinda) gerceklesmektedir. Denge noktasinda Q; kadar mal
tiretilmektedir. Ancak etkinlik kosulu MSC=MPC+MEC=MSB olmasin1 gerektirmektedir.
Bu esitlik sekilde (b noktasi) tarafindan saglanmaktadir. Bu noktada iiretim diizeyi Q, dir.
Bu nokta etkin degildir. Marjinal sosyal maliyet, marjinal sosyal yarar astig1 i¢in etkin

miktara gore piyasada daha fazla mal satilmaktadir. MSC>MSB oldugundan, toplumsal
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kayip “abg” liggeninin alan1 kadardir. Toplumsal refah kaybinin giderilebilmesi i¢in iiretim

diizeyinin Q; diizeyine azaltilmas1 gerekmektedir.

Pozitif ve negatif digsalliklarin varligi, tam rekabet sartlart gecerli olsa bile,
kullanilabilir kaynaklarin ve faktorlerin etkinsiz dagilimina neden olacaktir. Digsalliklarin
ortadan kaldirilmasi, yani igsellestirilmesine yonelik literatiirde farkli ¢oziim Onerileri
gelistirilmistir. Burada 6nemli olan nokta digsalligi tamamen ortadan kaldirmak degil, 6zel
ve sosyal maliyet/yararlarin esitlenmesi yoluyla piyasanin etkin olarak islemesini

saglamaktir.

1.3.1.2.2.2. Dissalliklarin I¢sellestirilmesi Sorunu

Ekonomik birimlerin kararlarinin ger¢ek marjinal sosyal fayda ve maliyetleri
kapsayacak sekilde, marjinal 6zel fayda ve marjinal 6zel maliyetlerinin belirlenmesi i¢in
yapilan diizenlemeler, digsalliklarin igsellestirilmesi olarak ifade edilir. Dissalligin
i¢sellestirilmesi durumunda bir malin tiim marjinal sosyal maliyet ve faydasini yansittig
icin fiyatlarda bir de§isme meydana gelecektir. Bu nedenle, igsellestirme dissalligin

marjinal degerinin fiyatlandirildig1 anlamina gelmektedir.

Disgsalligin igsellestirilmesi konusunda literatiirde farkli goriisler vardir. Bir kisim
iktisatcilar, piyasa basarisizligina ¢6ziim olarak devlet miidahalesini savunmaktadir. Bu tiir
bir miidahale, devletin dogrudan diizenlemelere gitmesi ya da vergi-siibvansiyon sistemini
yerlestirmesi yoluyla yapilmaktadir. Bir kisim iktisatcilar ise, dogrudan miidahale etmek
yerine devletin digsallik sorununu ¢oziimleyebilmek igin gerekli yasal diizenlemeleri
olusturmasi gerektigi yolundadir. ilk yaklasim teori ve pratikte uygulama alani bulurken,

piyasaci yaklasim daha ¢ok teorik alanda tartigila gelmistir.
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1.3.1.2.2.2.1. Kamu Miidahalesi Odakl I¢sellestirme

Piyasa ekonomilerinde kural olarak, digsal maliyeti yaratan firmalar, yarattiklar1 bu
maliyetleri maliyet fonksiyonlarinda dikkate almazlar. Bu nedenle, devletin, bu

sorumluluklarini onlara animsatmasi, zorlayici 6nlemler almasi gerekmektedir

Devlet miidahalesi, dolayli ve piyasa sartlar1 igerisinde yapilmalidir. Bu goriisii
savunanlara gore Ozellikle ¢evresel dissalliklar konusunda devlet, vergiler, siibvansiyonlar
ve pazarlanabilir kirlilik haklar1 gibi “piyasaya dayali araclar” ile ekonomiye miidahale
etmelidir. Ikinci ydnteme gore ise, devletin ekonomiye miidahalesi dogrudan olmalidir ve

kotalar ve standartlar gibi “komuta-kontrol tipi araclar” kullanilmalidir.

Bu amagcla, devletin digsalliklarin diizenlenmesinde kullanacagi araglar vergiler,
siibvansiyonlar, harclar, standartlar ve kirlilik izni gibi uygulamalar1 kapsamaktadir.
Kamusal 6nlemlerin basinda vergiler bulunmaktadir. Digsalliga neden olan mallar iizerine
vergi konulmasi fikri ilk olarak A. C. Pigou tarafindan 6ne siiriilmiistiir. Bu nedenle bu tiir

vergiler “Pigou tipi vergiler” olarak da bilinmektedir.

Pigou'ya gore, 6zel fayda ile sosyal fayda arasindaki farkin en onemli nedeni
digsalliklardir. Bu sorunu ¢o6zebilmek icin ise devlet tarafindan uygulanan vergi-
siibvansiyon sistemini Onermektedir. Negatif dissalligi igsellestirebilmek igin vergi,

pozitif digsallik i¢in siibvansiyon 6nerilmektedir.

Digsalliklarin denetimi amaciyla vergi konmasinin temel ilkesi, sosyal maliyetlerle
0zel maliyetler ve sosyal fayda ile 6zel fayda arasinda ortaya ¢ikan farkin uygulanacak
vergi sonucu giderilmesidir. Digsalliklarin oldugu durumlarda vergiler gercek fiyatlara
ulagmak i¢in en etkin mekanizmadir. Bunun nedeni, vergilerin, fiyatlarin marjinal sosyal

maliyeti icerir sekilde olugmasina katkida bulunabilmeleridir.

Ozel ve sosyal maliyetler/faydalar arasi farklar1 giderme ve sosyal optimuma

ulagmanin bir aract olarak vergilerin kullanilabilecegi fikri ilk olarak Pigou tarafindan ileri
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stiriilmiistiir. Diger bir deyisle, dissallikla sistemli bir sekilde 1912'de ilgilenen ilk iktisate1,
A.C Pigou olmustur(Kok, Coban, 2002; 12). Pigou, The Economics of Welfare (Refah
Ekonomisi) adl1 kitabinda, ¢ogu birey ve isletmenin digerlerine maliyet yiikleyen kararlar
verdiklerini ve buna ragmen yiikledikleri maliyetlere karsilik herhangi bir engelle
karsilagsmadiklari vurgulamis ve ¢oziim olarak da hiikiimetlerin, maliyet ylikleyenlerin
verdikleri zararin tam maliyetini karsilamalarin1 saglayacak vergiler getirmesini

savunmustur.

Pigou’ya gore, negatif digsallik i¢in alinan vergi, lretilen malin 6zel marjinal
maliyetiyle sosyal marjinal maliyetini esitleyecek diizeyde olmalidir. Yani,
MSC=MEC+MPC durumunda, marjinal digsal maliyete esit bir vergi (T=MEC)

konulmalidir. Siibvansiyon i¢in de benzer kosullar gecerlidir.

Sekil 1.4: Pigou Tipi Vergilendirme
Fiyat, Maliyet

MPC + MD = MSC

MPC +cd

MPC

MD

Q* Uretim Miktar1 (Q)

Kaynak: Rosen, 1998; 94

Sekilde, Marjinal Sosyal Fayda Egrisi (MB = Talep Egrisi), Firmanin Marjinal Ozel
Maliyet Egrisi (MPC = Arz Egrisi), Digsal Maliyet Egrisi (MEC), Marjinal Sosyal Maliyet
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Egrisi (MSC = MPC +cd), Vergileme Sonucunda Olusan Firmanin Yeni Arz Egrisi
(MPC+cd) sembolleriyle ifade edilmektedir.

Pigou tipi vergilendirme Sekil 1.4’de bir ornek ile agiklanmistir. Temsili bir
firmanin {iretim esnasinda kirlilik yaratarak bir golii kirlettigini ve bu kirlilik sonucu olusan
digsalliktan o golde balikcilik yapan bir firmanin etkilendigi varsayilmistir. Fabrika {iretim
kararinda sadece marjinal 6zel maliyetleri dikkate almakta ve meydana getirdigi negatif
digsalliklar1 ihmal etmektedir. Bu nedenle temsili firmanin dengesi, MPC ile MB
egrilerinin kesistigi noktada gergeklesmektedir. Bu noktada temsili firmanin tretim
miktar1, optimal {iretim diizeyinden (Q*) biiyiiktiir. Diger bir ifadeyle, negatif digsalliklarin
varligi durumunda, iiretime asir1 kaynak tahsisi s6z konusudur. Bu noktada Pigoucu
vergileme ile amaglanan, firmanin asirt iiretim sonucu meydana getirdigi negatif digsal
maliyetlerin firma maliyetleri icerisinde yer almasimi saglamak yani {iretimi optimal
diizeye c¢ekmektir. Firma iiretimi optimal diizeye yani digsallik olusturmayacak diizeye
cekebilmek icin s6z konusu firmaya Q*’dan sonra her birim iiretim i¢in marjinal digsal
maliyete esit olacak bigcimde vergi uygulanir. Uygulanacak vergi diizeyi Sekil *deki c-d
aralig1 kadardir. Vergileme sonucunda firmanin arz egrisi MPC’den MPC+cd sekline
doniisecektir. Dolayisiyla sola dogru kayan ve MPC+cd seklini alan firma arz egrisi, talep
egrisini optimal kirlilik diizeyinde diger bir deyisle optimal iiretim seviyesi olan Q*
noktasinda kesecek ve boylelikle iiretim sonucu ortaya ¢ikan negatif digsallik
igsellestirilmis olacaktir. Bu noktadan sonra yeni denge d noktasinda saglanacak ve bu
noktada s6z konusu fabrikanin iiretim miktar1 Q* ve denge fiyati ise “a” olacaktir. Sekilde

vergi geliri abed dikddrtgeninin alanina esittir.

Pigou, olumsuz bir digsal ekonomi var oldugu zaman, optimalite durumunun,
olumsuz digsallik yaratan faktér ya da malin tiikketim ya da kullannmina uygun bir vergi
konmas1 gerektirdigini gostermistir. Bu verginin birim basina orani, olumsuz dissal

ekonominin marjinal etkisinin tahmin edilmis parasal degerine esittir(Nath, 1973; 44).

Pigou’nun oOnerdigi vergi uygulamasi, uygulama asamasinda 6nemli sorunlar

olusturmaktadir. Uygulanacak vergi orani tamamen firmanin olusturmus oldugu negatif
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digsalligin diizeyine bagli oldugundan bu araglarin etkin bir bigimde caligmasi1 dissallik
diizeyinin tespitine baglidir. Digsallik diizeyi ise, digsalliktan etkilenen bireylerin digsalligi
azaltmak ya da ortadan kaldirmak i¢in katlanmaya razi olduklar tutar ifade ettiginden

hesaplanmasi oldukga giigtiir.

Digsalliklarin igsellestirilmesinde Pigou’nun onerdigi vergilendirme politikalari,
literatiirde vergilendirmelere dayali ¢6ziim Onerilerinin gelismesine neden olmustur. Bu
uygulamalardan en 6nemlileri, diizenleyici vergilendirme, iiriin veya atik iizerinden alinan

vergiler, diferansiyel vergilendirme olusturmaktadir.

C.Plott, 1966 yilinda yaptigi bir calisma ile negatif digsal ekonomilere karsi
diizenleyici vergilerin kullanilmasi gerektigini belirtmistir(Charles, 1966; 84-87). Daha
sonra J. Buchanan, negatif dissal ekonomilere karsi diizenleyici vergilerin kullanilmasi
halinde monopol ve tam rekabet piyasalarinda refah kazanci ve kaybini analiz etmistir.
Diizenleyici vergiler, kaynak dagiliminda etkinligin saglanmasi i¢in kullanilan vergiler
olup, ozellikle negatif digsal ekonomilere neden olan faaliyetler i¢in kullanilirlar. Plott’a
gore, eger diizenleyici bir vergi mevcutsa, ya salinan duman miktar1 lizerinden ya da,

belirli sartlar altinda, dumana yol acan girdi iizerinden alinmalidir.

Diizenleyici vergiler, teorik olarak digsalligin neden oldugu etkinsizligi ortadan
kaldirsa da uygulamada asil sorun diizenleyici vergi olarak ne tiir vergilerin
kullanilacagidir. Bu konuda maliyeciler, dolayli vergilerin dolaysiz vergilere oranla daha
etkin oldugu goriisiindedirler. Ozellikle 6zel tiikketim vergileri, negatif dissal ekonomilere
kars1 genis Ol¢lide uygulama alani bulmaktadir. Bunun yani sira bir kisim maliyeci, bu
durumdan dolay1 vergilerde asir1 vergi yiikiiniin olabilecegini iddia etmektedirler(Y1ldirim,

1992; 25).

Dissalligin 6nlenebilmesi i¢in uygulanabilecek vergilerden bir tanesi de digsallig
yaratan atik miktar1 tizerinden veya kullanilmalar1 ¢evresel zarara yol agan tiretim girdileri
ve/veya tiliketici mallar1 {izerinden vergi alimmasidir. Sanayilesme ve kiiresellesme

ekseninde piyasa ekonomisinin ve tiiketim kiiltliriiniin yayginlasmast g¢evreyi kirletici
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hammaddelerin saglig1 tehdit edici hizmetlerde asir1 kullanimina sebep olmakta ve boylece
atik miktarinin ve olumsuz g¢evresel etkilerin artmasini saglamaktadir. Atik vergisi, ¢evreyi
kirletici materyallerin asir1 kullanim1 sonucu ortaya ¢ikan piyasa basarisizliginin ortadan

kaldirilmasi igin dnerilen bir vergidir.

Plott’a gore, eger diizenleyici bir vergi mevcutsa, ya salinan duman miktari
lizerinden ya da, belirli sartlar altinda, dumana yol agan girdi {izerinden
alimmalidir(Charles, 1966; 84-87). Atik vergi uygulamasi savunulurken en ¢ok kullanilan
argiiman, digsalliklar1 diizenleyici Ozelligi ve gelir saglayict oOzelligidir. Atiklarin
vergilendirmesinde karsilasilan en 6nemli sorun ise atik miktarinin Slgiimii ile ilgilidir.
Olgiimiin miimkiin olmadig1 durumlarda, bu tiir verginin uygulanmasi1 zordur. Bu tiir
vergilerin etkin olabilmesi, firmalarin daha fazla vergi 6dememek i¢in kirliligi azaltmay1

tercih eder duruma gelmesine baghdir.

Dolayli ¢evre vergileri olarak da isimlendirebilecegimiz bu tiir vergiler, genellikle
gelismis tlkeler tarafindan uygulanmaktadir. Dolayli c¢evre vergilerinin Ornekleri bazi
Avrupa iilkeleri tarafindan (Danimarka, Finlandiya, Hollanda, Norve¢ ve Isveg) ortaya
cikarilan Ozel enerji vergilerinin yani sira, kimyasal giibrelere uygulanan vergileri
(Avusturya, Finlandiya, Hollanda ve Isveg) ve icecek siselerine uygulanan vergileri de

(Kanada, Danimarka, Finlandiya, Norvec ve Isvec) kapsamaktadir(Yiiksel, 2006; 41).

Kullanilmalar1 ¢evresel zarara yol acan iiretim girdileri ve/veya tiiketici mallari
lizerinden vergilendirmede temel 6l¢iim kriteri, liretim ile kirlilik arasindaki iliskidir. Eger
tiretim ile kirlilik arasindaki iliski teknolojik olarak sabitse, ¢ikt1 birimi basina uygun bir
attk  vergisinin uygulanmasi, kirliligin  digsal ~maliyetlerinin tam anlamiyla

i¢sellestirilmesine neden olacaktir.
Digsalliklarin igsellestirilmesine yonelik vergi uygulamalarindan bir digeri de,

piyasadaki farkli mallara farkli oranlarda vergi uygulamasi seklinde ifade edilen

“diferansiyel mal ve hizmet vergilemesi” dir(Baldemir, Cakmak, Avci; 2003; 64). Vergi
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farklilagtirmasi, c¢evreye zararli olan f{iriinlere uygulanarak bunlarin nisbi fiyatlarim

degistirmeyi hedeflemektedir.

Farkli vergilendirmenin, yeni vergiler yiiklemek yerine halihazirdaki vergi sistemi
icinde yapilan diizenlemeleri igermesi, yoOnetim agisindan uygulanabilirligini
arttirmuistir(Ozgan, 1992; 36). Diferansiyel vergilendirmenin bu &zelligi, tim iilkeler
acisindan yaygin bir sekilde kullanilmasina ve gesitliligi bol olan bir vergi tiirii olmasina

neden olmustur.

Farkli vergilendirmenin en yaygin Ornegi, kursunsuz benzin kullanimini tesvik
etmek amaciyla motorlu tagit yakitlarimin, ¢evresel etkileri goz oOniine aliarak, farkl
vergilendirilmesi olusturur. Almanya, Finlandiya, Norveg, Hollanda, Ingiltere, Isveg,
Isvicre gibi bazi iilkelerde motorlu tasit yakiti iizerine uygulanan farkli vergiler, kursunsuz

benzin kullanimini tesvik etmeyi amaglamaktadir.

Farkli vergileme, motorlu tasit vergileri i¢in de uygulanmaktadir. Motorun beygir
giicii, yakit tiiketim tiirii, ara¢ agirligi ya da motor biiylikliigi gibi belli bir yakit tiikketim
Olciitiine gore vergi oranlar1 degistirir. Diger yandan tasit vergileri, daha diisiik emisyonlu
araclarin kullanimini 6zendirmek igin de tasarlanmustir. Ornegin, Avusturya’da eger tasit
bir katalitik degistiriciye sahipse, yillik tasit vergisi daha diisiiktiir. Tiim bu 6rneklere ilave
olarak diferansiyel vergilemenin ¢evreyle ilgili tiim alanlarda yaygmn bir sekilde

uygulanmasinin miimkiin oldugu sdylenebilir.

Pozitif digsalliklarin igsellestirilmesine yonelik uygulanan siibvansiyonlar, devletin
kisi ve kurumlara para, mal veya hizmet seklinde yaptig1 karsiliksiz yardimlar seklinde
tanimlanir. Pigou, olumsuz digsal ekonomilere vergi dnermenin yani sira, olumlu bir digsal
ekonomi icin de uygunca hesaplanmis bir siibvansiyon Onerir. Buna gore siibvansiyon,
faktor kullaniminin miktarint ya da malin tiikketim ve iiretim miktarini artirir(Nath, 1973;

44),
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Pigou'nun oOnerdigi silibvansiyon ise, tipki negatif vergiler gibi calisan bir
icsellestirme aracidir(Denyse, 2000; 10). Mal ve hizmet {iireten firmaya etkin {iretim
diizeyine ulagabilmesi i¢in iiretmedigi her birim mal i¢in siibvansiyon adi altinda bir 6deme
yapilarak igsellestirme gergeklestirilir. Dolayisiyla firmanin marjinal sosyal faydasinin
marjinal 6zel faydasina esit oldugu iiretim noktasinda kalmasi ve negatif digsallik yaymasi

engellenmis olur

Stibvansiyon firmalarin, iireticilerin belirlenen mallari, belirlenen tiiketicileri piyasa
fiyatindan daha ucuza satmalar1 ve aradaki farki da hiikiimetlerin tahsil etmeleri anlamina
gelir. Siibvansiyonlar, hiikiimetlerin ellerinde genis dl¢iide kullanim alani bulan ve ¢esitli

ekonomik konulara tahsis edilebilecek nitelikteki araglardir.

Saglik hizmetleri bakimindan olumlu digsallik yaratan bir asilama hizmeti s6z
konusu olsun. Bu agilama islemi i¢in diizenleyici bir siibvansiyon uygulanmasi sonucunda
nasil etkin bir ¢oziime ulasildig1 asagidaki sekil {izerinde gérmek miimkiindiir. Piyasada
olusan denge itibariyle 10 milyon kisi, 25$’lik birim as1 maliyetiyle asilanmaktadir. Ancak
bu durum etkin degildir, ¢linkii tiiketimin bu diizeyinde marjinal sosyal fayda marjinal

sosyal maliyeti gegcmektedir.
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Sekil 1.5: Siibvansiyonlar Yoluyla Dissalligin I¢sellestirilmesi

Fiyat, Maliyet

S =MSC
45 """ TTT T mTT e ,
R |
30 [N SRR ;
25 ____________________ 1 :
10 f-mmmmmmm oo SRR :
Y | |
. | D’ = MPB+20$ = MSB
| : D = MPBi
10 12 Y1l Bagina Ast

Kaynak: Hyman, 1990, s. 118

Devlet, asilanan her bireye bu hizmetin marjinal digsal faydasina esit bir
slibvansiyon ddeyecegini bildirirse, her aginin marjinal 6zel faydasina 20$ (siibvansiyon
miktar1 ag1 bagina 20 §) eklenmesi nedeniyle, asilarin talep egrisi yukar1 dogru kayar.
Piyasa dengesi U noktasindan V noktasina kayar. Yeni denge noktasinda, aginin piyasa
fiyati, 30%’a artar. Fakat siibvansiyon saglandiktan sonraki net fiyat, tiiketiciler i¢in azalir
ve 10$ olur. Net fiyattaki bu azalis, talep edilen miktar1 12 milyona artirir. Sonucta devlet
astlanan 12 milyon kisiye 20$’lik bir siibvansiyon uygularsa, toplam 240 milyon dolarlik
bir harcama yapmus olur. Bu, sekildeki RVXY alaniyla gosterilir(Hayman, 1990; 117-119).

Tiiketicilerin 6deyecegi denge fiyatinin diismesi, tiiketicilerin elde ettikleri refah
diizeyini arttirmistir. Aym1 zamanda verilen siibvansiyon miktariyla mevcut hizmet
iiretiminde bir artis yani Ol¢ekte bir artis ortaya ¢ikmustir(Bulmus, 2003, 327). Ayrica
faaliyet diizeylerini etkileyemeyen siibvansiyonlar, Pareto optimal bir dagilima yonelten

bir hareketten dogan kazanglarin dagitiminda kullanilabilir(Henderon, Quant, 1998; 281).
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Kirlenme digsalliklar1 acisindan bakildiginda, firmanin kirlenmeyi azaltma
calismalarinin kendisine ¢ok az bir fayda saglamasi, onun bu faaliyet i¢in para harcamaya
goniillii olmamasina yol acgacaktir. Devlet, kirlenmeye uygulayacag: bir diizenleyici vergi
yerine, kirlenmeyi azaltici faaliyetleri 6zendirmek amaciyla bu faaliyetlerin harcamalarini
siibvansiyonla destekleyebilir. Kirlenmeyi azaltmanin marjinal sosyal faydasi ile firmanin
marjinal 6zel faydasi arasindaki fark kadar uygulanan bir siibvansiyon, etkin diizeye

ulasilmasini saglayabilir(Yiiksel, 2006; 48).

Belirli kamu hizmetlerinden yararlananlarin veya kamu iglemleri yapanlarin devlete
O0demeleri gereken paraya “har¢” adi verilir. Harcin yiikiimliisii, kamu hizmetinden
yararlanan veya harca tabi iglemi yapan kisidir. Harclar, ¢cevre sorunlarinin giderilmesinde
kullanilan ekonomik araglardan biridir. Cevresel kirlilige yol acanlar bunun bedelini
parasal karsilik olan “har¢” adi altinda 6demek zorunda birakilmaktadir. Cevre sorunlari
literatiiriinde "kirleten 6der" olarak bilinen ilkeye dayanilarak, harclar degisik iilkelerde
yaygin bir uygulama alanina sahiptir. Genellikle, yerel yonetim birimlerin tasarrufuna
birakilan harglarda cevresel zararin giderilmesi ve tazmini amact

bulunmaktadir(Tientenberg, 1993).

Harclarin iki temel islevi vardir: Bunlardan birincisi tesvik etkisidir. Kirlilige neden
olan birimler agisindan harglar1 6demenin maliyeti, kirlilige karsi alinacak Onlemlerle
kirlilik kaynaklarint ya da atiklar1 azaltmanin maliyetinden daha yiiksek olmasi
durumunda, kirlilige neden olan birimlerin atiklar1 azaltmay1 tercih etmesi sonucu ortaya
cikabilecek tesvik etkisidir. Ikincisi mali etki yani, toplanan fonlarin kirlilikle miicadelede
kullanilmast durumunda ortaya ¢ikan etkidir. Bu etkilerden 6zellikle ikinci etkinin daha
gecerli oldugunu soyleyebiliriz. Gergekte, harglarin tesvik edici mekanizmay1 harekete
gecirecek Olgiide yiiksek diizeylerde tespiti ender rastlanan bir durumdur(Giines,

www.idari.cu.edu.tr, Erigim tarihi, Nisan 2009).

Harglarla ilgili olarak degisik uygulamalar karsimiza c¢ikmaktadir. OECD'nin
yaptig1 bir siniflamaya gore harglar1 4 gruba ayrilabilmektedir(Fulai, 2006; 4-5).
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1. Atik Harglar1: Cevreye dogrudan birakilan atiklar i¢in yapilan 6demeleri ifade
eder. Ancak atik harglarmin sinirli bir rolii oldugu sdylenebilir. Bu durumun baslica
nedenleri ise uygulama ve hesap yontemlerinin karmasikligi ve elde edilecek gelirleri
degerlendirecek ortak bir aritim kurulusunun olmamasidir. Bu nedenle de kirlilikle

miicadelede alinan 6nlemlere mali destek olma gibi bir islevi vardir.

ii. Hizmet Harclari: Atiklara uygulanan c¢esitli islemler nedeniyle hizmetlerin
karsihg olarak yapilan 6demelerdir. Ornegin yerel yonetimlerce alman kirli sularin
toplanmasi i¢in 6denen harglar bu tip hizmetlerin normal fiyati olarak kabul edilmemekte

ve nadiren kirliligi azaltmaya yonelik ekonomik etki yaratmaktadir.

iii. Uretimle Ilgili Harclar: Kirlilige neden olan iiriinlerin fiyatlarmna, iiretim ya da
kullanma asamalarinda uygulanan harglardir. Uretim harglarmin amaci, farkli iiriinlerin

goreli fiyatlarini degistirmek ve/veya toplama ve isleme sistemlerini finanse etmektir.

iv. Yonetimle Ilgili Harclar: Temel olarak permilerin teslimi ve permi sahiplerinin

denetimi gibi islevlerin kismi veya tam finansmanini saglamay1 amaglar.

1.3.1.2.2.2.2. Miidahalesiz Coziim: Coase Yaklasimi

Dissalligin yol agtig1 etkinsizligi gidermek icin hiikiimetin piyasaya miidahale
etmesi sart degildir. Belirli kosullar saglandiktan sonra 6zel anlasmalar veya birlesmeler
yoluyla da digsalliklar giderilebilir. Piyasada herhangi bir problemin s6z konusu olmasi tek
basma devletin miidahalesi i¢in yeterli bir gerek¢e degildir. Ekonomideki bireyler bu

dengesizligi kendileri de diizeltebilirler ve bu daha etkin bir yontem olabilir.

Ronald Coase (1960) piyasada taraflarin pazarlik yolu ile iiretebilecegi bir ¢oziimiin
daha etkin olabilecegini gostermistir. Pek ¢cok durumda taraflar kendi menfaatlerine en
uygun ¢oziimii bulmada devletten daha etkin davranacaklardir. Coase’in yaklagimi
glinlimiizde rekabetci regiilasyon modeline doniistiiriilebilirse, yani devlet 6zel refah

mallarinin iiretimine iliskin miilkiyet haklarimi 6zel sektore devrederek, basit anlamda
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rekabetteki belirsizligi ortadan kaldirirsa, devlet miidahalesi olmaksizin iktisadi etkinlik

basarilabilir ve negatif digsallik probleminin iistesinden gelinebilir(Kok, Coban, 2002; 12).

Coase gore, miilkiyet haklart agik olarak tanimlandiktan sonra anlagma yapmak,
dissallig1 yaratan ve digsallia maruz kalan kisilerin ¢ikarinadir. Her iki taraf i¢cin de bu
yonde motivasyon vardir. Ancak miilkiyet haklar1 iyi tanimlansa bile bu taraflarin
anlagmadan sapmalart miimkiindiir. Bu yilizden anlasmanin iki taraf {izerine de yapilmis
olmasi gerekir. Taraflar arasinda yapilan anlagma, islem maliyeti sifir oldugu siirece

optimal kaynak dagitimina neden olmaktadir.

Firma ile piyasa arasinda ayirim yapan bu yaklasim ve onun uzantisi ¢aligmalar
firmanin varligini islem maliyetlerinin varligina dayandirmaktadir(F.Y1lmaz, Yayin Tarihi
Belirtilmemis; 159). Genelde islem maliyetleri iktisadi ve 6zelde firma teorisi tartigmalari,
R.H.Coase'un 1937 tarihli meshur “The Nature of The Firm” makalesine dayandirilir.
Islem maliyeti kavrami, en basit tanimiyla, iktisadi karar vericilerin, 6zellikle firmalarin
piyasalarda gerceklestirdikleri her tiirli mal ve hizmet aligverisi, igbirligi anlagsmalar1 ve
diger sozlesmelere iliskin pazarlik siireclerinde partner se¢imi, pazarligin
sonuclandirilmas1 ve varillan anlagmaya riayetin saglanmasit konularinda katlanmak

zorunda olduklar1 maliyetleri ifade etmektedir.

Coase, hakim iktisadi yaklasim koordinasyonun piyasada fiyat mekanizmasinca
yapilmakta oldugunu 6ne siirdiigiine gore, firma denen organizasyonlarin neden var oldugu
sorusunu ortaya atmak gerektigini iddia etmektedir. Cilinkii eger {iretim fiyat
mekanizmasinca diizenlenecek olsaydi, firma denen orgiitlere ihtiya¢ olmayacakti. Oysa
gercek diinyada liretimin firma catis1 altinda ve piyasadan farkli sartlarda orgiitlendigi
goriilmektedir. Coase'a gore firma denen organizasyonlara ihtiya¢ vardir, ¢linkii "fiyat
mekanizmasin1 kullanmanin maliyeti" vardir ve islem maliyetleri denen bu maliyetler

firmalarca igsellestirilmektedirler.

Coase, islem maliyetlerinin sifir veya ¢ok diisiik olmas1 durumunda mevcut yasal

diizenlemeler ne olursa olsun pazarlik siire¢lerinin toplumsal ¢ikarlarla uyumlu bir bicimde
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sonuglandirabilecegini savunmustur(Coase, 1960; 1-44). Bu maliyetlerin belli bir esigin
tizerinde olmasi halinde ise toplumun Onemli refah kayiplarina ugrayacagi ve yasal ve
idari sistemdeki aksakliklarin toplumsal refah1 smurlayict  etkiler yapabilecegi
savunulmustur(Tiirkkan, 2005; 2). Zira islem maliyetlerinin yoklugunda digsalliklarin
igsellestirilmesi, kaynak dagilimmi olumsuz yonde etkilemeyecek ve Pareto etkinlik

piyasada saglanacaktir(Dahlman, 1979; 142).

1.3.1.2.3. Asimetrik Bilgi

Neo-klasik iktisadin temel varsayimlarindan biri tam bilgidir. Bu varsayima gore
piyasadaki tiim ekonomik birimlerin piyasalar hakkindaki bilgisi tamdir. Bilgi maliyetsiz
olarak serbestce elde edilebilir. Fiyat sistemi bir ¢esit bilgi aktarim mekanizmasidir. Bu
durumda ekonomik birimlerin bilgi toplamak i¢in kaynak harcamasina gerek yoktur.
Ciinkii bilgi fiyatlar yoluyla aninda yayilmaktadir. Bu durumda ise ekonomik birimler

ayni bilgi setine sahip olmaktadir, yani bilgi simetrik olarak yayilmaktadir.

Asimetrik bilgi, J. Stiglitz ve M. Spence ile birlikte 2001 yilinda Nobel Ekonomi
odiliinii paylasan G.A. Akerlof’un 1970 yilinda yayinladigr “The Market for Lemons:
Quality, Uncertainty and Market Mechanism” bashikli makalesi ile literatiire giren bir
kavramdir. Asimetrik bilgi, piyasalarda bazi ekonomik birimlerin digerlerine gore daha
fazla bilgiye sahip olmasidir. Farkli ortamlar ve is g¢evreleri bilgi simetrisinin optimal
gerceklesmesini engellemekte, bilgiye ulasma imkanmi fazla olanlar ile bilgiye ulagma
imkan1 kit olanlar arasinda bilgi simetrisi bozulmaktadir. Farkli piyasalar icin farkli

oranlarda olan bu ayrigsma sonucu, taraflardan biri digerine Ustlinliik saglamaktadir.

Akerlof otomobil piyasalarinda asimetrik bilgi nedeniyle ortaya c¢ikan limon
probleminin finansal piyasalar i¢in de gecerli olabilecegini 6ne siirdiigli makalesinde, bu
piyasalarin etkin c¢aligabilmesi i¢in kamu miidahalesinin gerekli oldugunu savunmustur.
Burada limon, Amerikan argosunda ikinci el piyasadan satin alinan otomobil anlaminda
kullanilmaktadir. Bu piyasada otomobil alicilar1 alacaklar1 otomobilin durumunu tam

olarak bilmemekte, fakat saticilar arabalarinin iyi durumda mi1 yoksa sorunlu mu oldugunu
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bilmektedir. Yani taraflar arasinda asimetrik bilgi hiikiim stirmektedir(Akerlof, 1970; 488-
500). Akerlof, bu durum i¢in eksik bilgiye dayanan bir agiklama getirmektedir. Bu pazarda
bazi arabalarin alindiktan ancak bir siire sonra anlasilacak bazi kusurlar1 vardir. Bunlar
“limonlar” olarak tanimlanir. Buna sahip olanlar fiyati disiirip hemen satmak
isteyeceklerdir. Ancak pazarda aymi zamanda iyi durumda olan arabalar da mevcuttur.
Fiyatin diismesi ile “iyi” olanlarin saticilar1 arabalarini diisiik fiyata satmak yerine elinde
tutmaya karar verebilirler. Bu pazardaki ortalama kaliteyi diisiirecektir. Fiyatin diismesi bir
ters se¢im® ve ahlaki tehlike’® etkisi yaratacaktir. Fiyatin diismesi ile birlikte kalitenin de
diismesi alicilar tarafindan istenmeyen bir durum ortaya ¢ikaracak ve pazarda saticilar

azalacaktir.

Asimetrik bilginin var oldugu bir ortamda, fiyat sistemi dogru olarak ¢alismaz ve
dogru sinyaller iletemez. Bu ise etkin kaynak dagiliminin saglanamamasina neden olur.

Eksik ve maliyetli bilgi ise piyasalarda bir takim sorunlara neden olur(Kayiran, 1996; 33):

1. Genel olarak piyasalarda Pareto etkinlik saglanamaz.
1. Piyasalar temizlenmeyebilir.
iii. Piyasalar var olmayabilir.
iv. Rantlar yaygin ve kalic1 hale gelebilir.

v. Piyasada ¢ok sayida alic1 ya da satici olsa bile rekabet eksik olabilir.

Bilgi asimetrisi, piyasanin yapisint ve dolayisiyla piyasada faaliyet gosteren
partnerlerin (iiretici, tiiketici) karar ve davranmislarini etkileyerek, ekonomik anlamda
dengenin etkin bir diizeyde olusumunu engellemektedir. Bilgi asimetrisi kaynakl
sorunlarin ¢éziimii igin, piyasa-i¢i ve piyasa-digi unsurlardan hareketle bir takim ¢6ziim
onerileri gelistirilmektedir. Bu baglamda piyasalarda ortaya ¢ikan bilgi asimetrisi eksenli
sorunlarin piyasa-i¢i unsurlarin 6zel bilgi iiretimiyle veya piyasa-dis1 bir unsur olarak

goriilen kamunun bir takim diizenleme ve miidahaleleriyle giderebilecegi belirtilmektedir.

% Tersi se¢im sorunu, taraflar arasinda herhangi bir ticari islem (s6zlesme) yapilmadan ortaya ¢ikmaktadir.
Sakl1 bilgiden kaynaklanan bir sorunu ifade eder. Ayrint1 igin bkz. Akerrlof (1970)

3 Ahlaki tehlike, tersi se¢imden farkli olarak sézlesme sonrasi ortaya cikar ve sakl faaliyetten kaynaklanir.
Sakl faaliyet, ekonomik iliskide bir tarafin faaliyetinin digeri tarafindan gézlemlenememesi durumudur.
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1.3.1.2.4. Tekellesmenin Ka¢inilmazhg

Geleneksel ekonomi teorisi, tam rekabet varsayimlarina dayanmaktadir. Tam
rekabet varsayimina gore, piyasada ¢ok sayida alici ve satict vardir. Piyasadaki her
firma, fiyat alic1 konumundadir. Yani bir faaliyete girismeden 6nce aldiklar1 kararlarin
piyasa fiyatlarin1 etkilemeyecegini diisiinlirler. Firma, veri fiyat ve maliyetleri
tizerinden {iretim miktarin1 belirler. Firma dengesi, marjinal maliyetin (MC) marjinal
hasilata (MR) esit oldugu noktada saglanir. Tam rekabet durumunda, talep egrisi, ayni
zamanda firmanin marjinal hasilat egrisidir. Etkinlik kosulu, marjinal hasilatin marjinal

maliyete esitligi ve bu esitligin ayn1 zamanda fiyati yansitmasidir.

Tekel, alimin veya satimin tek bir elde toplanmasi, olarak tanimlanabilir. Tekel
modelinin tam rekabetten farkli olarak iki temel varsayimi vardir: Birinci varsayim,
piyasada yakin ikamesi olmayan mali iireten tek bir firma vardir. Bu varsayimin sonucunda
tam rekabette oldugu gibi tamamen esnek bir talep egrisi yerine negatif egimli bir talep
egrisi olusur. Bu talep egrisi iizerinde firma iiretim diizeyine bagl olarak fiyati, ya da
fiyata bagli olarak iiretim diizeyini belirleyebilir. Ikincisi varsayim da, piyasaya girisin
engelli olmasidir. Monopol firma, diger firmalarin piyasaya girmesini engelleyecek kadar
biiytliktiir. Boyle durumlarda piyasada, tek bir iiretici veya satici ve ¢ok sayida tiiketici
bulunmakta, piyasaya giris engellerinin oldugu ve piyasadaki tek saticinin iiriiniin fiyatin

belirledigi kabul edilmektedir.

Tekelci yapilar, tam rekabetle karsilastirildiginda daha az mali daha yiiksek
fiyatla satarlar. Etkinlik agisindan bakildiginda, ideal durum olan tam rekabete gore daha
az uriin daha yiiksek fiyata satildigi i¢in etkinlige ulasilamamaktadir. Ayrica, fiyatlar
gercek maliyetleri yansitmadigindan etkinligin kosulu olan marjinal sosyal maliyetin

marjinal sosyal yarara esitligi gecerli olmamaktadir.
Ekonomide, tekellerin varligina ¢oziim olarak devlet midahalesi

Onerilmektedir. Miidahale, cesitli bi¢cimlerde gercgeklesebilir. Bunlardan birincisi,

dogal tekellerin devlet tarafindan diizenlenmesidir. Etkinligin saglanmas1 i¢in devlet,
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marjinal maliyet fiyatlamasi veya ortalama maliyet fiyatlamasi uygulayabilir. Dogal
tekellerde marjinal maliyet, ortalama maliyetin altinda kaldigi i¢in fiyat marjinal
maliyete esit olmaz. Bu yiizden bu esitligin saglandigi noktada iiretim yapildiginda
tekel zarara ugrayacaktir. Bu noktada devlet marjinal maliyet fiyatlamasi ile tekelci
firmanin zarar i¢in siibvansiyon vererek etkin miktara ulagilmasini saglayabilir. Diger bir
alternatif ise ortalama maliyet fiyatlandirmasidir. Bu tip bir fiyatlandirmada marjinal
maliyet fiyatlandirmasinda oldugu gibi etkin miktara ulagilamaz. Ancak ulasilan
miktar, tekelci miktardan daha fazladir. Tekel sorununa bir baska ¢oziim ise kamu
miilkiyetidir. Devlet o6zellikle Ol¢ek ekonomilerinin oldugu alanlarda {retimi

dogrudan kendisi iistlenebilir(Kayiran, 1996; 31).

1.3.1.3. Kamu Basarisizhig: Teorisi

Kamu basarisizlig1 teorisi, rant kollama ve kamu tercihi okullar1 tarafindan
gelistirilmistir. Ele alinan konular bazi alanlarda Ortiisiiyor olsa da iki okulun dayanaklari,

varsayimlari ve ¢ikis noktalar1 farklilik arz etmektedir.

1.3.1.3.1. Rant Kollama Teorileri

Rant kollama kavrami, literatirde ilk kez Anne Krueger tarafindan
kullanilmistir(Kruger, 1974; 291-303). Rant kavraminin temelinde Ricardo’nun da
vurguladigr kisitli olma olgusu yatar. Toprak, kisitli bir {iretim faktorii sayildigi igin
rant sozcligii, ekonomi literatiiriine toprak kirasi olarak girmistir. Ancak daha sonra
bu kavram, kitlig1 iceren tiim mal ve hizmetleri kapsayacak bi¢cimde genisletilmistir.
Literatiirde rant kavraminin dogal rantlar ve yapay rantlar diye ayristirildigini
gormekteyiz. Yapay rantlarla anlatilmak istenen, piyasaya devlet miidahaleleri sonrasi
ortaya cikan kisithilik, kitlik halleridir. Bu sekilde yaratilan kitlik, aynen kit olan
toprakta ya da dogal kaynaklarda oldugu gibi (gercek rant), sahip olana bir getiri
saglar. Rant, devlet tarafindan yapay olarak belirli ekonomik faaliyetler {izerine
getirilen sinirlamalardan, ya da verilen tesviklerden ortaya c¢ikan, yapilan yasal

diizenlemeler sonucu miilkiyet hakkinin tanimlanmasiyla hak sahibine, kaynagin
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firsat maliyetini asacak sekilde kazan¢ elde etmesini saglayan getiridir. Rant
arayislar1 ise bu tiir yapay rantlar1 elde etmek icin verilen ugraslar1 anlatmak i¢in

kullanilmaktadir(S. Yilmaz, 2008; 206-209).

Rant kollama kavramina iliskin literatiirde benzer tanimlamalar yapilmistir.
Bunlardan bazilari: Buchanan, Tollison ve Tullock (1980) “ Rant Kollama, devlet
korumasi yoluyla refah kollayan ekonomik birimlerin israfa yol agan faaliyetleridir

(Buchanan, Robert, Tullock, 1980).”

Buchanan (1983), “Rant kollama, sosyal artik yaratma yerine sosyal israf yaratan
degerleri maksimize etme ¢abalarinin oldugu kurumsal yapilarin davranislarini tanimlamak

i¢in olusturulmus bir kavramdir”(Buchanan, 1983; 71-85).

Buchanan, “Mali kaynaklarin cesitli alanlarda kullanildiginda sahiplerinden
baskalarina yapilan 6demeler anlaminda kullanilip asir1 firsat maliyetin bedeli seklinde

tanimlamistir.”(Buchanan, Eker(Cev.), Aktan(Edit.), 1991; 264).

Medema (1991), “ Rant kollama, baz1 transferleri elde etmek amaciyla kaynaklarin

harcanmasidir’(Medema,1992; 1051)

Gordon Tullock, “ Bazi1 kamu politikalar1 sonucunda ortaya ¢ikan mal ve hizmet
transferlerinin kisi ya da kisilerce elde edilmesi ic¢in kit kaynaklarin harcanmasini ifade

eder”’(Tullock, 1993).

Kamu tercihi teorisinde rant, yasal ve kurumsal diizenlemeler yoluyla toplumsal
degeri arttirmaktan ¢ok, toplumsal israfa neden olan bazi kisi veya gruplarin ¢ikarlari
dogrultusunda siirekli kolladiklar1 bir gelir tiirli olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu kisi ya da
gruplar( politikacilar, biirokratlar, ¢ikar ve baski gruplari) rant kollama faaliyetleri sonucu

toplumun refahi tizerinde olumsuz etkiye neden olmaktadirlar(Devrim, Altay, 1994; 7).
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Bu tanimlamalar, Neo-Klasik rant kollama ve kar kollama ayrimimi da
vurgulamaktadir. Neo-klasik iktisada gore, kar kollama faaliyeti, kisinin karini arttirmak
icin piyasa firsatlarindan yararlanmasidir. Bu firsatlar veri bir maliyetle daha fazla {iretimi
veya daha diisiik maliyetle ayni miktar1 iiretmeyi igerir. Sonugta kar kollamada hem
bireysel, hem de sosyal refahi arttiracak faaliyet s6z konusudur. Oysa rant kollamaya
harcanan kaynaklar yapay olarak yaratilmis transferleri elde etmek amacini tasir ve sosyal
israfa neden olur. Ayrica rant kollamada herhangi bir {retkenlik s6z konusu

degildir(Kayiran, 1996; 67).

Yeni yaratilan veya var olan rantlarin transferi, rant kolama teorisi agisindan énem
tasimaktadir. Rantlar, devlet tarafindan iki sekilde dagitilabilmektedir: ilki, dogrudan
tekelci yontemlerle dagitimdir. Bu yontemle, devlet belirli bir kisiye veya ¢ikar gurubuna
rant elde etme imkami verir. Bu hakki elde etmek i¢in firma higbir reel kaynak sarf
etmiyorsa, bu durum tiiketici artiginin tekele transferi olarak degerlendirilir ve bir israf
icermez. Rantlarin bir diger dagitim yontemi ise rekabet¢i piyasalardir. Bu durumda ranti
elde etmek igin cesitli baski guruplari ve ¢ikar guruplari arasinda bir rekabet ortaya
cikacaktir. Her gurup, kendi ¢ikarlar1 dogrultusunda lobilesme faaliyetine girerek, beklenen

getiri beklenen maliyete esit olana kadar bu siirecte kaynak sarf edecektir.

Rant kollama teorisi, pozitif ve normatif olarak iki alanda gelismektedir. Normatif
rant kollama teorisi, rant kollama faaliyetlerinin ekonomideki maliyetlerinin tanimlanmasi
ve tahmin edilmesi ile ilgilidir. Pozitif teori ise, rantlarin kaynaginin ne oldugunu
sorgulamakta ve 6zellikle ¢ikar guruplarinin davranislarina iliskin test edilebilir 6nermeler

ortaya koymaktadir.

Krueger, devlet miidahalesinin yogun oldugu az gelismis iilkelerde rant kollama
harcamalarinin 6nemli bir yer tuttugunu ve bu rantlar1 elde etmek igin piyasa
ekonomilerinde rekabeti beraberinde getirecegini vurgulamaktadir(Kruger, 1974; 291).
Krueger, uluslar arasi ticarette rantin miktar kisitlamalarindan dogdugu rekabetci bir rant
kollama modeli gelistirmistir. Krueger’e gore miktar kisitlamalar1 uygulamalarinda ithalat

lisanst degerli bir mal haline gelir. Bu lisansi elde etmek icin yapilan rekabet, kaynak

51



israfina yol acar. Israfa yol acan harcamalar, Lisanslar firma kapasitesine gore
dagitildiginda asir1 firma kapasitesinin olugmasiyla, lisanslar bagvuranlarin belli bir oranina
gore dagitildiginda optimal Slgekten daha kiiciik 6lgekli firmalarin endiistriye girigleriyle,
ithalat lisanslarini elde etmek i¢in lobicilik ¢abalari ve riigvet gibi nedenlerle ortaya

¢ikmaktadir

Krueger’e gore rekabetci rant kollama, ekonominin iiretim olanaklari egrisinin
icinde c¢aligmasina, ayni miktardaki bir tarifeden daha fazla refah kaybina ve belirli
faaliyetlerin 6zel ve sosyal maliyetlerinin farklilagsmasina neden olmaktadir(Kayiran, 1996;

70).

Normatif rant kollama teorisine yapilan 6énemli bir katki1 da Bhagwatidir. Bhagwati
dogrudan tretken olmayan Kar-Kollama faaliyetleri olarak ifade ettigi dort tip faaliyet

oldugunu vurgulamistir. Bunlar (Bhagwati, Sirinivasan, 1980; 1070):

i. Tarife Kollama: Korumaci amacla konulacak tarifeden potansiyel olarak
yararlanacak kisilerin, tarifenin uygulanmasi i¢in lobilesme faaliyetlerine
girmeleridir.

ii. Tarifeden Kaginma: Tarife konuldugunda, dogrudan veya diisiik-yiiksek
faturalama ile dolayli olarak kagakgilik yaparak tarifeden kaginmay1 ifade eder.

iii. Gelir Kollama: Korumaci amagla tarife konuldugunda, esanli olarak ortaya ¢ikan
gelirden pay almak icin lobilesme siirecine girisilmesidir.
iv. Prim Kollama: Hak talep edenlerin, prim getiren ithalat lisanslar1 i¢in rekabete

girmesidir.

Bhagwati, rant kollama faaliyetlerinin refah sonuclarin1 incelemek i¢in, kaynak
tahsisinde bozuklugun olup olmamasini incelemistir(Bhagwati, 1982; 988-1002). inceleme
sonucunda, rant kollama faaliyetleri, her zaman israfa yol agmaz. Eger baslangi¢
donaniminda bir bozukluk varsa, rant kollama faaliyetleri refaha katkida bulunabilir. Rant

kollama faaliyetlerinin, dolayisiyla sosyal refah kaybim1 azaltmanin yolu devleti
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kiiciiltmektir. Bu sekilde iiretken olmayan alanlara kayan kaynaklar tekrar iiretken alanlara

donecektir.

Pozitif rant kollama teorisinin temel ugras alanmi ¢ikar guruplaridir. Geleneksel
kamu yarar1 argiimani hem Sikago hem de Kamu Tercihi yaklagimlarinca kabul
gormemektedir. Her ikisi de regiilasyon siireclerini bireysel ve grupsal fayda
maksimizasyonu ile agiklamaktadir. Sikago yaklagiminin en belirleyici ismi olan George
Stigler’e (1971) gore regiilasyon, arz ve talep ilkelerine gore izlenmektedir. Reglilasyonlari
cikar gruplari, servet transferi amaciyla talep etmektedirler. Serveti arz eden ise toplumun
diger kesimleridir. Devletin, aract fonksiyonu gordiigii bu sistemde regiilasyonlar, kamu
yarar1 yerine ¢ikar gruplarmin menfaatlerini giitmektedir. Bu teorinin ileri siirdiigi iic
temel argiiman vardir: ilk olarak, regiilasyon uygulamalar1 ile organizasyon maliyetleri
diisiik olan gruplar, digerlerine gdre daha yiiksek oranlarda rant elde edeceklerdir. Tkinci
olarak, regiilasyonun sonucu biiyiik olasilikla ¢apraz-siibvansiyon olacaktir. Son olarak,

rantlar belirli bir giice sahip taraflar arasinda boliisiilecektir(Oguz, 2005; 253-267).

Rant arayislarinin lobicilik yapma, yetkililere parasal veya ayni kazang saglama,
hiiklimet {iyeleriyle yakinlik kurma, riisvet yedirme seklinde kendini gosterdigi
diisiiniilecek olursa, hiikiimet politikalarinin rant arayislarindan etkilenebilecegi, hatta bu
faaliyetler sonucu bi¢imlendirildigi fikri kaginilmaz olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Bu
ger¢cegi gbz Oniinde bulunduranlar yOnetimin ¢ikar gruplarinin etkisi altinda piyasaya
birtakim miidahalelerde bulundugunu ileri siirerler. Bu goriiste olanlara gore, ¢ikar
gruplarindan en etkin ve en orgiitlii olan1 siyasal iradeyi ipotek altina alir. Cikar grubu
teorisinin kurucu ve savunucularindan Stigler'e gore, ¢ift¢iler veya sendikalar gibi genis ve
etkin ¢ikar gruplar kendi lehlerine bir gelir transferi i¢in hiikkiimetleri kullanirlar. Diger
kiiciik ve organize olmamus iireticiler i¢in yapilabilecek tek sey, kendi aleyhlerine olan bu
diizenlemelere kars1 ayakta durma miicadelesi vermektir(Yilmaz, Yaym Tarihi

Belirtilmemis; 206-209).

Her bir ¢ikar grubunun, uygulanmasi istenen politikanin kendi refahi iizerindeki

etkisini kesfetmek icin bilgi toplamasi1 gerekmektedir. Bilgi toplamanin getirdigi maliyetle
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bu politikadan yarar gorecek diger iiyeleri tanimlamak da ayrica maliyetleri arttiran
unsurlar olacaktir. Bunun disinda, uygulanacak politikalardan yarar ve zarar gorenlerin
tanimlanmas1 da maliyetlerin belirlenmesinde 6nemli bir etkendir. Ciinkii bir grubun

yararina olan bir politika, diger bir grubun zarar etmesine neden olur(Kayiran, 1996; 75).

Ortak cikar ve hedeflere sahip bireylerin bir araya gelerek olusturduklari g¢ikar
gruplarinin elde ettigi kazanimlar aynmi bir kamu mali gibidir. Yani bu kazanimlarin
kullanilmasi digerlerinin kullanimini engellemez. Bu durumda kamu mallarinda oldugu

gibi bedavacilik sorunu ortaya ¢ikmaktadir.

Stigler'e gore yasama faaliyeti ¢ikar gruplarinin talebine gore belirlenir. Stigler'in
yaklagimini1 ¢ok kati1 bulup elestirenlerin basinda Peltzman gelir. Peltzman'a gére muhalif
gruplar da hiikiimet politikalarimi etkiler. Peltzman, Stigler'in modeline muhalefetin
davraniglarini da katarak hiikiimetin iki grup arasinda denge fiyatlar belirleyecegini ileri
siirer. Peltzman'in modelinde yeniden secilebilmek i¢in se¢menlerin oyunu maksimize
etmeye c¢aligan bir yonetim vardir. Bu yonetim iireticilere rant saglarken tiiketicilere
yukledigi maliyetleri de bir 6lgiide hafifletecek dengeleyici "politik" fiyatlar belirler.
Stigler'in modelinin aksine, Peltzman modelinde, her zaman korunmasi istenen sektore rant

aktarimi yapilamayabilir.

Appelbaum ve Katz, "rant koyucunun" da bir "rant arayan" gibi davranabilecegine
ve bekledigi fayda dogrultusunda rant koyabilecegine dikkatleri ¢ekmislerdir. Appelbaum
ile Katz'in modelinde rant arayisi, li¢ grubun kendilerine 6zgli davranmis fonksiyonlari
icinde ele alinmaktadir. Bu ii¢ grup, tiiketiciler, firmalar ve kural koyucudur. Tiiketiciler bu
ic grubun igindeki en pasif gruptur. Onlar, giinii geldiginde politik destek verip vermeme
biciminde tavirlarin1 belli ederler. Politik destegin belirlenisi de tiiketicilerin hiikiimet
politikas1 sonucu servetlerini arttirmis olup olmadiklarina gore degisir. Firmalarin rant
arayisina ayirdiklart harcama ise rantin mutlak biiytikliigiine baglidir. Kisa déonemde kural
koyucu, rantin marjinal maliyeti ile ranttan elde edilecek marjinal kazanc1 dengelemeye

calisir.
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Rant kollama teorisi, yapay kitliklardan ya da tesviklerden yani devlet tarafindan
yapilan yasal degisikliklerden kaynaklanmaktadir. Ayrica bir transfer icermektedir. Bu
baglamda rant kollama davranisinin olumsuz sonuglarinin vurgulanmasi veya dogrudan
israfa yol actiginin sdylenmesi, var olan mevcut durumun degismesi anlamina gelmektedir.
Madema’ya gore, rant kollama faaliyetlerinden kaginmanin tek yolu, toplumda de§ismeyen
iligki setleri tanimlamaktir(Medema, 1992; 1060). Bu durumda rant kollama faaliyetlerinin

ekonomik ve politik alanda her zaman var olacagini diisiinmek dogru olacaktir.

Klasik liberalizmin, bireysel ¢ikar maksimizasyonunu saglayacak sekilde
transformasyonunu saglayacak kurumsal yapilar1 bulma egilimi vardir. Liberal diisiince
gelenegine gore iktisadi alanda bu doniisiimii miimkiin kilacak kurum piyasa ve kurallarda
piyasa kurallaridir. Boylece insanin ahlaki agidan en bencil bir davranis formunu izledigi,
yalnizca kisisel ¢ikar maksimizasyonu motifiyle faaliyette bulundugu durumda bile, piyasa
kurallar1 (goriinmez el), bu faaliyetleri, toplum ¢ikarlari1 da maksimize edecek sekilde
doniistiirecektir. Kamu tercihi okulu teorisyenleri de konuya bu zihniyet ile yaklasmakta,
kisisel c¢ikar giidiisti ile hareket eden kamu tercihi rolleri arasindaki iliskilerin toplumsal
cikarlar1 da yiikseltmesini saglayabilecek kurumsal yapilar1 tespite ¢alismaktadir(Kok,
1995; 145).

Bu degerlendirmeler dikkate alindiginda, rant ve rant kollama faaliyetlerinin
kacinilmazligi kabul edilmektedir. Bu durumda rantlarin azlig1 ya da ¢oklugundan ziyade
rantlarin bollistimii konusu daha ¢ok 6nem arz etmektedir. Devletin 1yi belirlenmis hedefler
cercevesinde iktisat politikalar1 olusturmasi gerekmektedir. Rantlarin kime nasil transfer
edilecegi, uzun donemli hedefler ve uygulanacak politikalar c¢ergevesinde

belirlenebilmelidir.

1.3.1.3.2. Kamu Tercihi Teorisi

Ekonomi, siyaset bilimi ve hukukun kesistigi bir alt disiplin olan kamu tercihi

teorisi, 1930 ve 1940’larin hakim diisiincesi olan ve piyasanin basarisizlig1 teorisini ortaya

atan refah ekonomisi yaklagimina kars1 devletin basarisizligi teorisini gelistirmistir. Kamu

55



tercihi ekolii, iki farkli alanda gelismistir: Bunlardan birincisi, mevcut siyasal kurumlar
dahilindeki karar alma siireclerini tahlil eden pozitif nitelikli kamu tercihi teorisi; digeri ise
daha ziyade normatif nitelikli olan ve mevcut siyasal kurumlar dahilindeki karar alma
stireclerinin aksakliklarini gidermeye yonelik olarak muhtelif hukuk kurallar1 gelistirmeyi
amagclayan Anayasal Iktisat yaklasimidir(Kok, 1995; 142). Inceleme alani itibariyle Kamu

Tercihi Teorisi analiz edilecektir.

Kamu Tercihi, Virginia Politik Iktisat Okulu’nun devlet basarisizligini kanitlamak
icin gelistirdigi en 6nemli ve en sistematik teorilerden biridir. Kamu Tercihi, iktisat
biliminin kullandig1 temel varsayimlari, araglari ve yontemi kullanarak, politik siireci
analiz etmeye calisir. Temelleri 18. ve 19. yiizyilda birka¢ matematik¢inin (Condorcet,
Borda, Laplace, Lewis Caroll) oy verme siirecinin matematiksel ¢oziimlemesini
yapmasiyla atilmistir(Tullock, 1991; 1040). 1950'li yillarda Kamu Tercihi Teorisi,
ozellikle Bergson (1938) ve Arrow (1951)'un, bireysel refahtan yola ¢ikarak sosyal
refah fonksiyonuna ulagma cabalariyla sekillenmeye baslamistir. Daha sonra Buchanan
ve Tullock (1962)'un, "The Calculus of Consent" isimli ¢aligmalarinda ise piyasa ve
devletin isleyis mekanizmalar1 arasinda bir benzerlik kurulmus ve iktisat biliminin

kullandig: araclarla politik siire¢ analiz edilmeye baslanmustir.

Kamu Tercihi Teorisi’nin kurucusu olarak bilinen Buchanan’a gore, Kamu Tercihi
Teorisi, esas olarak, iktisat teorisinde oldukg¢a ayrintili analizler i¢in gelistirilmis arag ve
yontemleri almakta ve bu ara¢ ve yontemleri politik siirece, kamu sektoriine, politikaya ve
kamu ekonomisine uygulamaktadir. Kamu Tercihi analizi, iktisat teorisinde oldugu gibi
kamu sektoriinde yer alan karar alicilarin davraniglarini  gozlemledigimiz ya da
gozlemleyebilecegimiz sonuglarin bilesimi ile iligkilendirmeye c¢aligmaktadir(Buchanan,

Aktan(Cev.), 1991; 61).

Buchanan’a gore piyasa diizeninde var olan alici-satic1 arasindaki miibadele iliskisi
politik alan i¢in de gegerlidir. Buchanan bunu, “...... bireyler arasinda mevcut karmasik bir
miibadele yapisidir. Bu yap1 iginde bireyler, basit piyasa miibadelesi ile etkin bir sekilde

saglanamayan kendi 6zel amaglarini topluca saglamaya calisirlar. Ferdi ¢ikarin olmadig
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yerde baska bir ¢ikar yoktur. Piyasada bireyler elmalarla portakallar1 degistirirler. Politikada
ise yerel itfaiye teskilati hizmetinden yargi hizmetine kadar toplum olarak ihtiya¢ duyulan
hizmetlerin maliyetini karsilamak i¢in anlasilan katki paylarin1 miibadele ederler.” seklinde
ifade etmektedir(Buchanan, Savas(Cev.), 1991; 307). Kamu Tercihi Teorisi’nin temel
inceleme alani, miibadele siirecine giren tim ekonomik birimlerin davranislarini ve
miibadele sonucunda ortaya ¢ikan sonuglarin degerlendirilmesidir. Kamu Tercihi Teorisine
gore politika da bir anlamda miibadeleler biitiinii oldugu icin iktisat biliminin temel
varsayimlarina ve analiz yontemlerine basvurulmasi kagiilmazdir(Buchanan, 1986; 19).
Kamu Tercihi Teorisinin inceleme konularini daha c¢ok devlet teorisi, siyasi miibadele
(catallaxy), karar alma siireci, se¢men davranmislari, baski gruplari, siyasal partiler ve
biirokrasi gibi politika bilimi ile ayn1 temel konular olusturmaktadir(Buchanan, 1975; 383-
393).

Kamu Tercihi Teorisi’nin dayandigi temel varsayimlar kisaca su sekilde

Ozetlenebilir;

Metodolojik Bireysellik: Metodolojik Bireysellik ilkesine gore, toplumsal bilimlerin
konusu olan insan davraniglari ve toplumsal kurumlar, onlar1 olusturan bireylerden hareketle
incelenmelidir. Devlet ya da ulus gibi olgular biiyiik bir karar alic1 olarak degil, onlari
olusturan bireylerden hareketle incelenmelidir(Kok, 1995; 143). Bireycilik, bir analitik
metot oldugu gibi ayn1 zamanda sosyal diizeni olusturan bir sistemdir(Buchanan, Tullock,

1962; 315).

Rasyonellik: Rasyonalizm (akilcilik), tiim ekonomik ve sosyal bilimlerin akilci
davrandig1 goriisiine dayanir. Rasyonel birey, kisisel ¢ikarina oncelik verir (tiiketiciler
faydalarini, iireticiler ise karlarin1 maksimize etmeye calisirlar), yapacagi her se¢im veya
alacag1 her karar sonunda elde edecegi yararin, katlanacagi masraftan ¢cok olmasina 6zen
gosterir ve tercihlerinde tutarhidir. Ayni davranigsal varsayimmi politika siirecine uygulayan
kamu secimi teorisi, iktisat teorisinde ele alindig1 sekliyle, kamu kesimindeki amacin
toplumsal ¢ikarin maksimizasyonu olmasini reddederek, burada da “homo economicusun”

gecerli oldugunu kabul etmektedir.
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Politik Miibadele (Catallaxy): Catallaxy, ekonomi kavrami yerine Onerilen
“miibadele” kavramini ifade eder. Kamu Tercihi Teorisinin énemli metodolojik temeli,
politikay1, bir tiir miibadele olarak ele alan catallaxy denen varsaymmdir. Iktisat, bir
miibadele bilimi olarak nitelendirildiginde piyasa-dist karar alma mekanizmasini
(politikay1) bir cesit miibadele olarak algilar. Bu durumda iktisadi goniillii miibadeleler
bilimi, politikay1 da zorunlu miibadeleler bilimi olarak diisiinmek ve insan yasaminin bu
iki yoniinlii de ayni metotlarla analiz ve tahmin etmek miimkiin olabilmektedir. Kamu
Tercihi Teorisi, catallxy kavrami ¢ergevesinde politikay1 “giic” agisindan degil miibadele

paradigmasiyla modellemektedir(Kok, 1995; 146).

Kamu Tercihi Teorisinin inceleme alani pozitif ve normatif olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir: Pozitif Kamu Tercihi Teorisi, gercek yasamdaki politik kurumlarin yapisini
ve politik karar almada rol alan kisilerin (se¢gmen, politikaci, biirokrat ve o6zel cikar
guruplari) davranis motivasyonlarinin ekonomik analizini yapmaktadir. Pozitif teori fakli
secim kurallar1 altinda dengenin arastirilmasiyla ilgilenmektedir(Kayiran.1996; 82).
Normatif nitelikli alan ise daha ¢ok Anayasal Iktisat olarak anilmakta ve mevcut siyasal
kurumlar dahilindeki karar alma siire¢lerinin aksakliklarin1 gidermeye yonelik olarak

cesitli hukuk kurallar1 gelistirmeyi amag¢lamaktadir.

1.3.2. Stratejik Cerceve

Mikro iktisat teorisinde, firmalarin kaynak tahsisi siirecinde énemli bir rolii oldugu,
tam rekabet kosullarinda veri teknoloji ve veri fiyatlar cergevesinde firmanin kaynak
tahsisini en etkili bir bicimde gergeklestirecegi varsayilmistir. Fiyatlar rekabetci
piyasalarda olusur. Piyasalarda alicilar ve saticilar fiyatlar etkileyemez. Doga ekonomik
kaynaklari, bilgi seviyesi ise teknolojiyi sinirlar. Ancak bu kosullar altinda kaynak
tahsisinde etkinlik ve {iretimde etkinlik 6zel firma tarafindan saglanabilir(Samuelson,
Nordhaus, 1995; 89). Bu baglamda tam rekabet varsayimi altinda firma cesitli stratejiler
olusturabilen gergek bir karar birimi degil, bir hesap birimi konumundadir. Tam rekabet
varsayimlari, firmalarin higbir regiilasyon giiciine sahip olmadiklari, sadece piyasanin

regiile ettigi bir sistem tanimlamaktadir. Bu nedenle mikro iktisat teorisi ¢ergevesinde,
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firmanin bir regiilasyon giiciine, yani dar anlamda kaynak tahsisinde kendi kriterlerine gore
bir diizenleme, kural koyma, giidiilleme, tayin etme giicline sahip olmasi istenmemis,
gercek hayatta firmalarin boyle bir giice sahip olmadigi da sorgulanmamistir. Ancak
firmalarin belli hallerde (saf monopol, monopson) fiyatlar1 belirleyebilecegi yani
regiilasyon yapabilecegi kabul edilerek, bu durumlarin yol agtigr refah kaybinin nasil

engellenebilecegi sorgulanmistir(Tiirkkan, 2001;66).

Eksik rekabet kosullarinin varligi hem rekabeti hem de kaynak kullanim etkinligini
azaltic1 bir takim iktisadi yansimalar ortaya ¢ikarmaktadir(Estache, 2001; 100). Bu nedenle
rekabet ortamimnin iyilestirilerek rekabetin artirilmasinin  yani sira, giliciin  kotiiye
kullaniminin engellenmesine yonelik anti-monopol yasalarinin yiirlirliige konulmasi ve
piyasa mekanizmasini etkinsizlestirecek olusumlarin dniine gegilmesi igin bir takim ¢dziim

stratejileri gelistirilmelidir.

Ekonomik regiilasyon teorisinin varsayimi, diizenleyicinin amag¢ fonksiyonunu
maksimize etmektir. Regiilator, piyasa isleyisine miidahale eden bir portre ¢iziyor olmasina
ragmen Onemli bir rolii de rekabeti diizenlemektir. Rekabetin dogasinda var olan bu iki
(miidahale ve diizenleme) goriiniim, regiilasyon sistemini de etkilemektedir. Regiilasyon
rasyonalitesi itibariyle piyasa aksakliklarinin giderilmesini saglayan “rekabeti diizenleyici”

bir sistemdir.

Regiilatdr, rekabeti diizenlemek amaciyla emredici miidahalelerde bulunur. Bu tipki
olimpiyat oyunlarinda bir idarecinin oyunun kurallarinin ihlal edilmemesi i¢in ve oyunlarin
rekabetci bir diizeyde gergeklesebilmesi i¢in oyunculara ilag kontroliinii zorunlu kilmasina
benzer. Diizenleyici tarafindan uygulanan ilkeler, bazi guruplara yarar saglayabilmektedir.
Bu guruplar, direkt diizenleyici tarafindan bigilen deger iizerinden satin almaya giderek bir

takim faydalar saglayabilirler.

Etkilenen guruplara iligkin fayda ve zararlar, diizenleyicinin ama¢ fonksiyonunun

degerini maksimize edecek sekilde dagitilir. Diizenlemeden fayda saglamak isteyen
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gurubun becerisi, diizenleyici tarafindan belirlenen degeri karsilayabilecek kapasiteye

baglidir(Randolph, Kaserman, Mayo; 2003; 593).

Regiilasyon ekonomisinde, piyasalardaki liberallesme ve kamu miilkiyetindeki
firmalarin 6zellestirilmesi siireci ile bas gosteren biiylik ¢apli gelismeler, giiniimiizde
regiilasyonu, sadece dogal tekeller iizerine odaklanan bir ¢alisma alani olmaktan ¢ok,
siyaset, biirokrasi, hukuk ve piyasa ekseninde, ampirik, teorik ve stratejik aragtirmalara

yonlendirmistir.

1.4. EKONOMIK REGULASYON MODELLERI

Minimum maliyetle iiretimin yaratacagi etkinligin, tekelci fiyat uygulamasindan
zarar gormeden miimkiin olup olamayacagi hususu, bir kamu yonetimi ¢ikmazina neden
olmakta ve regiilasyon arayislarim1 ortaya ¢ikarmaktadir. Bu baglamda, dogal monopol
endistrilerinde, 6zellikle de piyasa aksakliklarinin bulundugu kisimlarda rekabetin tesis
edilebilmesi, regiilasyon ve regiilasyonun yasal ¢ercevesinin kurulmasi, endistrinin

yeniden yapilandirilmasi amaciyla gesitli regiilasyon modelleri gelistirilmistir.

1.4.1. Dogal Monopol Regiilasyonu

Tek bir firmanin yakin ikamesi bulunmayan bir mal iirettigi-sattig1 piyasa tiiriine,
saf monopol veya kisaca monopol denir. Monopol piyasasini tanimlayan iki temel 6zellik
vardir: Tek bir firmanin varligi ve yakin ikamesi bulunmayan bir malin {iretilmesi. Tek bir
firmanin varligi, diger firmalarin piyasaya girmelerinin miimkiin olmadig1 hususu igerir.
Tekelci firmanin kararlart malin piyasa fiyatin1 etkilemektedir. Baska bir deyisle fiyati
belirleyen, tek firmanin arzi ile piyasa talebi ya da toplam taleptir. Tekelci firmanin karini
maksimize eden liretim ya da arz miktar1 ile piyasa talebinin esitlendigi noktada, piyasa

denge fiyati olusmaktadir.

Piyasa basarisizliklarina neden olan ve kamusal {iretimi gerekli kilan nedenlerden

biri de dogal monopollerdir. Bu tiir piyasalarda rekabetci 6zelliklerin goriilmemesinin
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nedeni, Olgege gore artan getirilerdir. Bu durumda iktisadi etkinlik smirli sayida firma
olmasin1 gerektirir. Artan getirilerin 6nemli oldugu ve bdlgede yalnizca bir firmanin

faaliyet gostermesi gerektigi endiistrilere, “dogal tekeller” adi verilir(Stigliz, 1994; 227).

Posner, dogal monopolii, “Ilgili pazardaki biitiin talebin en az maliyetle iki veya
daha ¢ok firma yerine yalnizca bir firma tarafindan karsilanmasi” olarak tanimlamistir.
Dogal monopol kavramu, fiili olarak bir piyasada faaliyette bulunan saticilarin sayisiyla
iligkili olmayip, talep ve arz teknolojisi arasindaki baglantiyla iligkilidir. Eger ilgili
piyasada tiim talep bir firma tarafindan, iki ya da daha ¢ok firmadan ¢ok daha diisiik
maliyetle karsilanabiliyorsa, piyasada fiili olarak ka¢ tane firmanin faaliyet gosterdigine

bagli olmaksizin, piyasa dogal tekel olarak adlandirilir.

Baumol dogal monopolii, “Bir firma, iki ya da daha ¢ok firmadan daha diisiik birim
maliyetle tiim piyasaya arz i¢in liretim yapabildigi bir piyasada veya mevcut tekelci firma
tarafindan yikici dnlemlerin alinmadig1 durumda dahi, yeni iireticilerin girmesi i¢in dogal
bir ¢ekimin ve yeni giren iireticilerin piyasada yasama sansinin olmadigi bir piyasada tek

firma dogal monopol olarak adlandirilir’(Baumol, 1999; 2).

Kahn, “Belirli endiistrilerin teknolojileri ve hizmetin karakteri Oyledir ki,
hizmetlerin, tiiketiciye en az maliyet veya en fazla net fayda ile sadece bir firma (en ugtaki
durumlarda) veya belirli sayida se¢ilmis enstriimanlar tarafindan saglanmasi” durumunu

dogal monopol olarak tanimlamaktadir(Kahn, 1998; 2).

Eger dogal monopol niteligini haiz bir piyasada birden fazla firma varsa, firmalar
ya birlesme yollarin1 arayacak veya basarisizliga ugrayacak veya liretim gereginden daha
fazla kaynak kullanmaya devam edecektir. Birinci durumda rekabet kisa siireli yagamini

devam ettirebilecek, ikinci durumda ise verimsizlige neden olacaktir(Posner, 1999; 1).

Genel olarak dogal monopol 6zelligi tastyan endiistrileri, asagidaki gibi karakterize

etmek mumkiindur:
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Tablo 1.1.: Endiistri/Sektorlerin Piyasa Karakteristigi

Su Enerji Posta Haberlesme g;?::;i:ll, I;?)rj
Monopol
ciin | @ @ @ @ OO
Derecesi
Hizmetlerin

Onemlilik . . . O O

Derecesi

Piyasadaki Bilgi
Probleminin O . . . O
Derecesi
Yiiksek Orta Diisiik

® O O

Kaynak: Tarafimizdan Diizenlenmistir.

Yukaridaki tablo incelendiginde su, enerji ve haberlesme endiistrilerinin monopol
giicliniin yiiksek oldugu goriilmektedir. Bir hizmetin dogal monopol olmasini belirleyen
temel etken {iiretim, iletim ve ticaretindeki teknolojidir. Elektrik, gaz, su-kanalizasyon,
telekomiinikasyon, demiryolu, liman havaalani gibi hizmetler, dogas1 geregi monopol
niteliktedir. Bu endiistriler oldukea yiiksek sabit maliyet yapisi ile kars1 karsiyadir ve bir
kere baslangic yatirnmi yapildiktan sonra, ortalama maliyetler her birim iiretimde
diismektedir. Ayrica bu tiir hizmetler satin alma giiciine bakilmaksizin toplumun

tamaminin yararlanmasi gereken hizmetlerdir(Ataay, 2003; 34).

Dogal monopol, bir malin piyasa talebinin bir biiyiik iiretici tarafindan ¢ok sayida
kiigiik iireticiye kiyasla daha ucuza karsilanmasi durumunu ifade etmesi, Olcek
ekonomileriyle (uzun donem ortalama maliyet egrileri) ile agiklanabilmektedir. Bu
durumda dogal monopol LRAC (Uzun dénem ortalama maliyet egrisi) ile D (piyasa talep)

egrisinin kesistigi noktada LRAC egrisinin halen azalmakta oldugu durumu igerir.

62




Sekil 1.6.: Dogal Monopol

Maliyet
A

LRAC

»
>

Uretim

Kaynak: Pindyck ve Rubinfeld, 1995;343

Bir monopol, miimkiin olan biitlin liretim aralig1 boyunca 6l¢ek ekonomisine sahip
olmayabilir, ancak bu durumda dahi firma iki ya da daha fazla firmadan daha diisiik bir

maliyetle hizmet verebilir.

Baumol, Panzer ve Willing dogal monopolii “ Eger bir firmanin maliyet fonksiyonu
biitiin iiretim aralig1 boyunca birden fazla firmanin maliyetleri toplamindan daha az ise o

endiistri dogal monopoldiir” seklinde tanimlamaktadir(Baumol, Panzar, Willing, 1982; 17).

Dogal monopol kavrami, fiili olarak bir piyasada faaliyette bulunan saticilarin
sayistyla iliskili olmayip, talep ve arz teknolojisi arasindaki baglantiyla iliskilidir. Eger
ilgili piyasada tiim talep bir firma tarafindan, iki ya da daha ¢ok firmadan ¢ok daha diisiik
maliyetle karsilanabiliyorsa, piyasada fiili olarak ka¢ tane firmanin faaliyet gosterdigine

bagli olmaksizin, piyasa dogal monopol olarak adlandirilir(Posner, 1999; 1).

Sharkey maliyetlerin toplanabilir 6zelliginden(subadditivity of cost) hareketle bu
tanimi agagidaki sekilde formiilize etmistir(Sharkey, 1982; 58):
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C’nin tiim firmalar i¢in maliyet fonksiyonunu, C(Q)’nun Q birim iiretim yapan tek
bir firmanin maliyet fonksiyonunu temsil ettigini varsayildiginda Q birim ¢ikti,  sayist
kadar firma tarafindan tretiliyorsa ve her bir firmanin X; miktarinda tiretim yaptig1 kabul
edilirse, toplam maliyet C(Xj) +.......+C(Xx) dir. O halde dogal monopol icin gerekli ve
yeterli kosul tek bir firmanin bulundugu bir pazar, k sayis1 kadar firmanin bulundugu bir

pazardan yalnizca ve yalnizca asagidaki esitsizligin varligi halinde daha etkindir:

k
CQ) < ) ey

i=1
Maliyet fonksiyonunun toplanabilir olmasi, endiistri talebin tek bir firmaca iki veya

daha fazla sayida firmaya gore daha etkin bir sekilde (daha az maliyetle) karsilanabilir
olmasini ifade etmektedir(Kevin, 2004; 50).

Dogal monopoliin temel 0&zelliklerinden biri, mal ve hizmet {iretimine
baslanabilmesi i¢in yliksek sabit maliyet gerektirmesidir. Dogal monopoller genellikle
bliylik miktarda ilk yatirnm gerektiren ve dolayisiyla sabit maliyeti yiiksek olan
endiistrileridir. Train’e gore dlgek ekonomilerinin en dnemli kaynagi sabit maliyetler olup,
tiretilen birim miktarin artip artmamasinin  bu tiir maliyetler iizerinde etkisi
bulunmamaktadir. Train bu konuda elektrik iiretiminden hareketle su 6rnegi vermektedir:
Bir birim elektrik enerjisinin (kilowatt saat) iiretilebilmesi i¢in gerekli olan sabit yatirim
(elektrik santrali) bir kez yapildiktan sonra, kuskusuz aym tesislerde ¢ok sayida enerji
birimi {iretilebilecektir. Uretim arttikca sabit maliyetler daha ¢ok enerji birimi arasinda

dagilacak, bir bagka deyisle ortalama maliyetler diisecektir(Train, 1997; 6).

Dogal monopollerin bir diger 6zelligi, hemen hemen tamaminin hizmet sunmalari
ve dolayistyla iiretimlerinin stoklanmasinin miimkiin olmamasidir. Bu sebeple, tiiketici
talebinin zirvede oldugu zamanlarda (peak demand) talebi karsilamak tizere atil
kapasitenin bulundurulmasina gerek duyulur. Bundan bagka, dogal monopollerde hizmetler
genellikle tiiketiciye bir boru hatti, yol ya da teller vb. fiziki altyapilar araciligiyla

ulastirildigindan, tiiketicinin birden fazla hat {izerinden bu hizmeti almasi tercih
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edilebilecek bir ¢oziim tarzi degildir. Bu sebeplerle, birden fazla hat veya sebekenin
varligim  doguracak yaklasimlar kaynaklarin israfina sebep olur. Sebekenin
dublikasyonundan dogan kaynak israfi ve asir1 maliyet artislarindan kagmmak icin bu

hizmetler tek bir firma tarafindan yani tekel olarak saglanmaktadir(Ardiyok, 2002; 34).

Bazen dogal monopoller degisik 6zellikler gosterebilir. Belirli bir noktadan sonra
sabit ya da artan maliyetlere sahip olan bir dogal monopol (gecici ya da zayif) rekabet¢i bir
yapiya, en azindan duopole daha yakindir. Teknolojideki ve/veya talepteki bir degisme
gecici dogal monopoli ortadan kaldirarak s6z konusu endiistride rekabetin tesisine imkan
verebilecektir. Bu durum sekil iizerinde ifade edildiginde, D1 talep diizeyinde piyasa bir
dogal monopol niteligi (gegici dogal monopol) gosterirken, D2 talep diizeyinde rekabetci

piyasaya benzer bir maliyet egrisiyle karsilagilir.

Sekil 1.7.: Gegici Monopol

Maliyet
A

LRAC
\ b
Dl

»

Uretim

Kaynak: Ardiyok, 2002; 35
Bu tiir piyasaya verilebilecek en uygun 6rnek, uzak mesafe telefon goriismeleridir.

Diisiik goriisme sayilarinda maliyet siirekli diiserken, belirli bir kapasiteye ulasilinca

maliyetler sabitlesmeye ve hatta artmaya baslar.
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Refah ekonomisinin alani, dogal monopollerin regiilasyonu ile direkt bir baglantiya
sahiptir. Batik maliyetin 6nemli oldugu baz1 endiistrilerde piyasanin tamamina iliskin tek
bir firmanin en diisiik maliyetli iiretimi gergeklestirmesi tartisilmasi gereken bir konudur.
Bu durum, rekabetsiz piyasaya iliskin tim olumsuz sonuglari dogurabilir. Rekabet
ortamindan uzak olunmasi tahsiste etkinsizlik, iiretimde etkinsizlik (X-etkinsizligi),
firmalar arasinda hile olasiligi, yikici fiyat rekabeti ve yatirimlarin azalma olasiligini
arttirarak toplumsal refah kaybina neden olur. Diger taraftan egemen firmanin girdi arz1 ve
tiikketicilerin istismar edilme olasilig1 israfa neden olur. Tiim bu olumsuz sonuglar dikkate
alindiginda zararlarin minimize edilmesi icin dogal monopollerin hiikiimet tarafindan

regiile edilmesinin zorunlu hale geldigi varsayilabilir(Ha-Joon Cahang, 1997;706-707).

Dogal monopol niteligindeki sektorlerde rekabetgi bir piyasa yapist olanagi
tanimayan teknolojik katiliklar nedeniyle, sektoriin rekabet¢i bir yapiya kavusturulmasi
giictiir. Bu nedenle, bu tiir sektdrlerde rekabetten ¢ok regiilasyon yontemleriyle dogal

monopoliin neden oldugu piyasa aksakliklar1 giderilmeye ¢alisilmaktadir.

Piyasanin dogal monopol yapisi, tek bir firmanin piyasada faaliyette bulunmasini
gerekli kiliyorsa, devlet bir yandan endiistriye girisi ve c¢ikisi kontrol altina almaya
calisirken, diger yandan da toplumun refah kaybina yol acacak tekelci fiyatin
olusmamasina yonelik dilizenlemeler yapmalidir. Bdylelikle tiiketicilerin yararinin
maksimize edilebilmesi s6z konusu olabilir. Yapilacak diizenlemeler ayn1 zamanda tiretilen

mal ve hizmetlerin belirli bir kalitede olmasini da saglamalidir.

Bu aciklamalar 1s18inda, dogal monopollerin genellikle biiylik miktarlarda ilk
yatirim gerektiren, yiiksek batik maliyetleri olan, stoklanmasi miimkiin olmayan hizmetler
sunan, hizmetlerin sunumunun kablo ve boru hatt1 gibi ag biciminde altyapi1 yatirimina
bagli oldugu ve hizmetlerin ikinci bir boru ya da kablo ile saglanmasinin sebeke
diiblikasyonuna ve dolayisiyla kaynak israfi ve asir1 maliyet artiglar1 yaratan verimsiz

yatirimlara neden olacagi endiistriler oldugu soylenebilir(Dilorenzo, 1996; 43).
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Dogal monopol niteligi gosteren piyasalarda meydana gelen aksakliklarin
giderilmesi i¢in temel olarak iki farkli ¢6zlim karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlardan birincisi
dogal monopol niteligi arz eden piyasanin bir kurum tarafindan diizenlenmesi, bir diger
alternatif de piyasada kamu isletmesinin faaliyette bulunmasidir. Bazen piyasada hem
kamu isletmesinin bulunmasi hem de piyasanin bir kurum tarafindan diizenlenmesi de s6z

konusu olabilir.

1.4.1.1. Regiile Edilemeyen Ozel Monopol

Piyasalarda, hizmetin herhangi bir regiilasyona tabii olmayan 6zel sektor tarafindan
sunuldugu durumda, firma iiretimde etkin olarak faaliyet gosterse bile, tekelci niteligi
teknolojik yenilikleri takip etmesi, liretimde daha etkin olabilecegi tedbirleri almasi, daha
kaliteli hizmet sunma istegi ile maliyetleri diisiirme ¢abasini ortadan kaldirmakta ve piyasa
hakimiyeti, firmanin marjinal maliyetin {iizerinde fiyatlandirma yapmasin1 miimkiin
kilmaktadir. Bu durum ise kaynak dagiliminda etkinligi ortadan kaldirarak toplumsal refah

kaybina neden olmaktadir(Pervan, 2006; 25).

Fiyatin marjinal maliyetten yiiksek belirlenmesi kaynak tahsisinde etkinligi
bozmaktadir. Monopol firma fiyat farklilastirmasi uygulama giicline sahip ise tahsiste
etkinlik arttirilabilir. Ancak bu durumda monopol firma tiiketici rantinin 6nemli bir
boliimiini iiretici rantina doniistiirerek gelir dagiliminda kendi lehine bir degisiklige neden

olacaktir.

Diger taraftan dogal monopol 6zelligi gosteren endiistrilerin sundugu mal ve
hizmetlerin zaruri ihtiya¢ ve diger endiistriler i¢in onemli girdi niteliginde oldugu goz
oniinde bulunduruldugunda, fiyatlarin yiiksek belirlenmesinin diger sektorlerin iiretim
maliyetlerinin artmasi, mal veya hizmetin gerekli diizeyde tiiketilememesi, gelir dagilimini

olumsuz etkilemektedir.

Dogal monopol halindeki piyasalarda, etkinsizligin giderilmesine iliskin olarak

devletin higbir sey yapmamasi da bir alternatif yontem olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu
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politika, dogal monopol niteligi arz eden piyasada iiretilen malin yakin ikamesinin oldugu
durumlarda sz konusu olabilir. Ornegin kablolu TV yayimi dogal monopol niteliginde
oldugunda, tiiketicilerin dijital veya normal televizyon yayinlarina rahat¢a ulasabildigi ve
bu hizmet i¢in mali yiikiimliilik altina ¢ok fazla girmedigi durumlarda, dogal monopol
niteligindeki kablolu TV pazarina devletin miidahalede bulunmasina gerek kalmayabilir.
Bu tiir durumlar “diizenlenmeyen ozel tekeller” olarak nitelendirilmektedir. Yakin ikame
s6z konusu oldugundan, dogal monopol hakkina sahip firma tekelci fiyat uygulamaktan

kaginacaktir(Erol, 2003; 18).

Dogal monopol 6zelligi gosteren piyasalarda, devlet politikalarinin amaci tek bir
firmanin liretim yaparak iiretim etkinligini saglamasi ve ayni zamanda fiyatlamada sosyal
optimalin saglanmasidir. Bu sartlar altinda, dogal monopol niteligindeki pazarlarda
uygulanabilecek iki ger¢ek ¢oOziim yolu karsimiza ¢ikmaktadir: reglilasyon ve kamu

isletmeciligi.

1.4.1.2. Regiile Edilebilen Ozel Monopol ve Fiyatlandirma

Dogal monopol durumunda piyasa aksakligi kalicidir. Dogal monopolii, rekabet
yaratmak amactyla bolmek, ekonomik etkinligi artiracagi yerde azaltabilir. Ayrica, mevcut
teknoloji nedeniyle bir¢cok piyasada boliinmenin gerceklestirilmesi miimkiin olmayabilir
veya boliinme ancak tekelin 6l¢egini kiigiiltebilir, yani daha kiigiik bolgesel monopoller

olusturabilir.

Dogal monopolii diizenlemeye yonelik degiskenler farkli nitelikte olsalar da
literatiirde en ¢ok kullanilan regiilasyon modelleri fiyat, miktar ve firma sayisina yonelik
modelleridir. Ancak dogal monopollerde fiyatlarin regiile edilmesi, en iyi ¢oziime

ulagilmasi yoniindeki regiilasyon mantig1 genel kabul géren bir yaklasimdir.
Fiyat regiilasyonu, firmanin belli bir mal veya hizmet i¢in uygulayacagi fiyat ya da

fiyat araligimmin regiilatér tarafindan belirlenmesini ifade eder. Fiyat regiilasyonunda

uygulanan dogal monopol teorisine iliskin ¢éziimlemeler genelde tek {iriinlii ve ¢ok {irtinlii
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firma olmak tizere iki ayr1 modele dayali olarak ele alimmaktadir. Tek iirtinlii dogal
monopolde iki Onemli kavramla karsilagilmaktadir: Bunlardan ilki, azalan ortalama
maliyetler (pozitif 6lcek ekonomileri), digeri ise endiistrinin maliyet fonksiyonunun
toplanabilir (subadditive) olmasidir. Bu o6zelliklere bagli olarak optimal regiilasyon

¢Ozlimiine liner ve non-lineer fiyatlandirma yontemleri kullanilarak ulagilabilmektedir.

1.4.1.2.1. Lineer Fiyatlandirma

Lineer fiyatlama, literatiirde her birim iiriin i¢in fiyatin ayn1 oldugu tarifeler olarak
adlandirilmaktadir. Dogal monopoliin diizenlenmesine iliskin lineer fiyatlama yontemi

olarak marjinal maliyet, ortalama maliyet ve ramsey fiyatlandirmasi kullanilmaktadir.

1.4.1.2.1.1. Marjinal Maliyet Fiyatlandirmasi

Dogal monopol durumunda, fiyatin marjinal maliyete esit olacak sekilde regiile
edilmesi, tiiketici refahin1 maksimize edecek, ancak dogal monopollerin biiyiik miktarlarda
ilk yatirim gerektirmesi ve bu nedenle sabit maliyetlerinin yiiksek olmasi nedeniyle, iiretici
acisindan refah kaybi s6z konusu olacak ve toplumsal refah maksimum seviyeye

ulagmayacaktir.

Kamu otoritesi monopolciiyii tavan fiyati, fiyat-marjinal maliyet esitligini saglayan
diizeyde tespit etmek suretiyle diizenleyebilir. Bu sekildeki bir diizenlemeye “marjinal
maliyet fiyatlandirmas1” adi verilir. Dogal monopollerde uzun donem ortalama
maliyetlerin azalan bir egilim gostermesi, uzun dénem marjinal maliyetin uzun dénem
ortalama maliyetin altinda seyrettigini gostermektedir; bu nedenle marjinal maliyete dayali
bir fiyatlama firmanin zarar etmesiyle sonuglanmaktadir. Bu durumun en 6nemli nedeni
pozitif 6lgek ekonomilerinin kaynagi olan sabit maliyetlerdir. Firmanin, iiretilen birim
basina bir ¢ degisken maliyetine ve K biiyiikliigiinde bir sabit maliyete sahip oldugu kabul
edilirse, toplam maliyet C(Q) = cQ + K olarak ger¢eklesecek ve P’nin (fiyatin) marjinal

maliyete (c’ye) esitlenmesi, firmanin K biiyiikliigii kadar zarar etmesiyle sonuglanacaktir.
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Sekil 1.8.: Marjinal Maliyet Fiyatlamasi

P, A
AC,
MC

Py

P,

OV

Kaynak: Pindyck ve Rubinfeld, 1995;342

Firma, Olgek ekonomilerine bagli olarak marjinal maliyet fiyatlandirmasi
yaptiginda (P,) fiyatindan Q, miktarinda mal satabilmektedir. Firmanin zarar1 (P;-P»)*Q,
kadar olmaktadir. Bu durumda diizenleyici kurum, firmay1, dogrudan siibvanse etmek gibi
bir tercihle karst karsiya kalmaktadir. Tekelci firmanin zararmin siibvanse edilmesi,
toplumsal refahin maksimizasyonu ag¢isindan en iyi ¢0ziim gibi goériinmesine ragmen,
oncelikle diizenleyici kurum tarafindan firmanin maliyet yapis1 ve talep egrisi konusunda
yeterli bilgiye sahip olamamasi, ikinci olarak da diizenleyici kurumun vergi idaresinden
bagimsiz bir kurulus olmasi bu yontemi uygulanamaz kilmaktadir. Bununla birlikte
zararinin slibvansiyon yoluyla tazmin edilecegini bilen bir firma {iretim maliyetlerini

diistirmeye yonelik motivasyonunu yitirecektir(Viscusi, Vernon, Harrington, 2000; 346).

Ayrica bu yontem uygulanabilir olsa dahi, tekelci firmanin zararini siibvanse etmek
icin ayrilan fon, vergilerle saglanacagi i¢cin yine mal veya hizmetten faydalananlarin
katlanmas1 gereken bir maliyet olusacaktir. Dolayisiyla hizmetten yogun olarak
yararlananlarin bu hizmetten yararlanmayanlar ya da daha az yararlananlardan transfer
geliri elde etmesine yol agacak ve dolayisiyla tliketiciler arasinda capraz siibvansiyon soz
konusu olacaktir. Bu ayni1 zamanda ekonominin baska bir boliimiinden kaynak ¢ekilmesi
anlamina gelecektir ki vergi yoluyla yaratilacak kaynagin ekonominin diger

boliimlerindeki etkinligi bozucu bir etkisi s6z konusudur. Son olarak bu tiir bir kaynak
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transferi yetkisinin diizenleyici kuruma verilmesi, regiile edilen firmanin kurum tizerindeki
baskisini artirmasi ve tiiketicilerin ¢ikarii korudugu varsayilan kurumun zamanla firmanin

etkisi altina girmesi tehlikesini de beraberinde getirmektedir(Pasaoglu, 2003; 20).

Marjinal maliyet fiyat esitligi ile elde edilen optimum ¢6ziim, diizenleyici kurumlar
icin temel bir referans teskil etmektedir. Marjinal maliyetin tstiindeki tekelci fiyat ile
marjinal maliyet arasindaki farkin bir anlamda regiilasyon siirecinin bagarisini gosterdigi

sOylenebilir.

1.4.1.2.1.2. Ortalama Maliyet Fiyatlandirmasi

Dogal monopollerin ¢ok biiyiik ilk yatirim gerektirmesi sabit maliyetlerin ¢ok
yliksek olmasina neden olmakta, buna karsilik 6rnegin bir dogal gaz dagitiminda oldugu
gibi marjinal maliyetler cok diisiikk veya bazen sifira yakin olmaktadir. Bu durumda,
marjinal fiyatlandirma tekelin ortalama maliyetlerini karsilayamayip zarar etmesine neden
olur ve uzun vadede gerekli olan yatirimlarin yapilamayip hizmetin aksamasina yol agar.
Pareto-etkin sonuca yol acan marjinal maliyet fiyat esitligi toplam refah1 maksimize eden
en iyi birinci sonu¢ saglanamamaktadir. S6z konusu etkinlik tanimina, firmanin zarar
etmeden faaliyet gostermesi kosulu eklenmistir. Bu ¢ercevede, en iyi ikinci ¢dziim, fiyatin
ortalama maliyete esitlenmesidir. Refahin sifir zarar kisit kosuluyla maksimize edilmesi

gergekte regiilasyonun temel amacidir.
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Sekil 1.9.: Ortalama Maliyet Fiyatlandirmasi

A

P

LAC

LMC

[os
=9
=

v

¢ Q2 Qs

Kaynak: Michael A. Crew and Paul R. Kleindorfe, 2006, s. 65

Sekilde C Noktasi tahsis etkinligindeki kaybin (ABC) tamamen ortadan kaldirildigi
bir noktay1 ifade eder. Ancak bu noktada firma sabit maliyetlerini karsilayamamaktadir.
Regiilasyon yoluyla ortalama maliyete esit fiyatlandirma yontemi uygulandiginda, Sekil de
C' noktasi, talep ve uzun donem ortalama maliyet egrisinin kesisimi ile belirlenen G
fiyatinin diizenleyici kurum tarafindan belirlenmesi s6z konusu olacaktir. Bu fiyat
diizeyinden {iretilecek mal ve hizmet miktar1 Q,’dir ve Q, iiretim diizeyi, diizenlenmeyen
tekelci firmanin iiretim yapacagi varsayilan Q; iiretim diizeyinden yiiksektir. Dolayisiyla
ortalama maliyete esit fiyatlandirma yontemi ile diizenlenmeyen tekelci firmanin siirh
tiretim diizeyinden kaynaklanan refah kaybi ortadan kaldirilmis olacak ve Tekelci firma

rantinin bir kismi tiiketiciler tarafindan alinmis olacaktir(AB'C').

Yukaridaki sekilde goriildiigii iizere bu durumda firma toplam maliyetlerini
kargilayarak faaliyetlerini siirdiirmesine yetecek bir getiriyi elde etmektedir. Ancak
boliistimde etkinligi saglayan marjinal maliyet-fiyat esitligi saglanamadigindan, bir refah

kaybi1 s6z konusudur. Sekilde refah kaybi tarali alan ile ifade edilmistir.

ikinci en iyi optimali olan bu fiyatlama modeli maksimum kazang olan1 ABC’nin

erisimine olanak tanimaz. Ciinkii P=MC degildir. Sekilde OH fiyat1 rekabet¢i kosullar
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altinda birinci en iyi durumu ifade eder ve bu fiyat monopolcii denge olan OE’ye

(P=MC/(1-1/n) esit degildir.

Birden fazla tirliniin tiretimini gergeklestiren tekellerde ise durum daha da karisiktir.
Her iirlin i¢in farkl talep ve dolayisiyla farkli marjinal hasilat egrisi s6z konusudur. Bu
durumda tekelci firma tiim triinler i¢in bir ortalama maliyet diizeyi tahmin edecektir.
Tahmin edilen ortalama maliyet diizeyi, her bir {irliniin sabit ve degisken maliyetlerinin
toplamlariin bir ortalamasidir. Bu durumda birden fazla MC, MR esitligini saglayan fiyat
diizeyleri mevcutken, iirlinlerin her biri i¢in ayr1 ayri bilinebilen ortalama maliyet egrileri
mevcut degildir. Uriinlerin tiimiiniin fiyatlar1 genel olarak bilinen ortalama maliyet
seviyesine yiikseltilmesi, yukarida bahsi gecen olumsuz sonuclari dogurmasinin yani sira
bazi lriinlerin ortalama maliyetinin Ustiinde satilarak séz konusu iiriinler i¢in asir1 kar
yaratilmasi, bazi f{irlinlerin ise ortalama maliyetinin altinda (baslangic hedefinden
sapilarak) satilarak tekelci zararin giderilememesi sonucunu doguracaktir(Ardiyok, 2002;

57).

Fakat s6z konusu durumun, iiriin bazinda bu sekilde oldugu belirtilmelidir. Firma
bazinda ise {iriin fiyatlarinin genel ortalamaya esitlenmesi, tekelcinin zararini giderecektir.

Ancak bdyle bir uygulama pratikte pek de miimkiin degildir.

1.4.1.2.1.3. Ramsey Fiyatlandirmasi

Cok tirtinlii bir tekel i¢in birbirinden farkl talep ve maliyetlere sahip tirlinler s6z
konusu oldugundan, daha karmasik ve farkli tarife sistemleri kullanimin1 gerektiren fiyat

regiilasyonlarinda Ramsey fiyatlandirmasi kullanilmaktadir.

Bu fiyatlandirma yontemi, ilk olarak Ramsey tarafindan 1927 yilinda yapmis
oldugu calisma kapsaminda optimal vergilendirme teorisi altinda ortaya konulmustur.
Ramsey, tiiketici tercihlerinde minimum bozulmaya sebebiyet verilerek belirli bir vergi
miktarinin nasil toplanmasi gerektigi iizerinde durmus ve talep esnekliklerine baglh

vergilendirme yoluyla en etkin ¢iktiya ulagilabilecegi sonucuna varmistir.
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Ramsey’in ardindan model Marcel Boiteux (1956), William Baumol ve David
Bradford (1971) tarafindan, sabit maliyetlerle coklu {iriin iireten firmanin sabit

maliyetlerini karsilayan optimal fiyatlarin belirlenmesi i¢in gelistirilmistir.

Bu fiyatlandirma, 6lgek ekonomisinin olmadig1 ve marjinal maliyetin fiyatlara esit
olmadig1 durumlarda tahsis etkinligini maksimumlastirmak icin kullanilan bir tekniktir.
Birden fazla mal ve hizmet iireten tekellerde marjinal fiyatlandirmaya gore olusabilecek
olan tiiketici tercihlerini en az etkileyecek bir tarife yapisinin olusturulmasinda talep

elastikiyetlerini dikkate alan bir fiyatlandirma yontemidir.

Diisiik talep elastikiyetine sahip bir {irlin i¢in ramsey fiyat1 talep esnekligi daha
elastik olan bir iirline gére marjinal maliyetin daha fazla iizerinde belirlenmektedir. Bu da
ylksek maliyetli grubun maliyetlerinin bir kisminin, diisiik maliyetli gruba dahil kimselere

yiliklenmesi anlamina gelmektedir.

Ramsey fiyatlandirma yontemini hipotetik bir Ornek ile sekil {izerinde
aciklayabiliriz. Marjinal maliyetleri 10 TL olan A ve B mallarina iliskin piyasa talep
fonksiyonlarini sirastyla A=55-0.5P,, B=70-2P, seklindedir. iki iiriinlii firmanin maliyet
fonksiyonu C=750 +10,+10p seklinde veri iken marjinal maliyete esit bir fiyatlandirma
yapildiginda firma, degisken maliyetlerini karsilayabilmekte ancak yiiksek sabit

maliyetlerini karsilayamamaktadir.
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Sekil 1.10.: Ramsey Fiyatlandirma

A
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Kaynak: Akgiin, 2007; 13-15

Firmanin toplam maliyetlerini karsilama zorunlulugu, fiyatlarin marjinal
maliyetlerinin {istiinde belirlenmesini zorunlu kilmaktadir. Sabit maliyetleri karsilayacak
sekilde bir fiyatlandirma yapilmasi durumunda P=20 olmaktadir. Bu fiyattan B {iriiniin
toplam sabit maliyetlere katkist 300 TL “acbd alan1” A {iriiniin toplam sabit maliyetlere
katkis1 450 TL “aefb alan1” dir. Oransal fiyat artisinin neden oldugu refah kayb1 ise B
tiriinii i¢in “cdh” alanina karsilik gelen 100 TL ; A {iriinii i¢in “efh” alanina karsilik gelen
25 TL dir. Bu durumda 750 TL’lik sabit maliyetin karsilanabilmesi 125 TL’lik refah
kaybiyla miimkiin olmaktadir. Talep esnekligi acisindan degerlendirildiginde, talep

esnekligi yiiksek olan B iiriiniin yarattig1 toplam refah kayb1 daha yiiksektir.

Talep esneklikleri ve rafah kayiplari birlikte degerlendirildiginde, A {iriiniin
fiyatinin B {irliniin fiyatina oranla daha yiiksek tutulmasinin toplam refah kaybinin
azaltilmas1 acgisindan daha etkin olacagi goriilmektedir. Ramsey fiyatlandirma modeli refah
kayiplarinin  minimize edilmesi i¢in fiyatlarin talep esnekliginin tersi oraninda

arttirtlmasini 6ngérmektedir.

Ramsey fiyatlama modelinde P fiyati, MC marjinal maliyeti, ni Talep fiyat

esnekligini ve k sabit bir say1 olmak iizere asagidaki formiil kullanilir.
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P=MC/(1-k/ni)

Formiildeki k ramsey sabiti olarak adlandirilir. Eger k=0 ise fiyat marjinal maliyete
esit olacaktir. Eger k=1 ise Fiya monopol fiyati olan MR=MC tarafindan belirlenecektir.
k’'nin daha biliyilk bir deger almasi durumunda ise tahsis etkinliginden

uzaklagsilacaktir(Michael, Crew, Paul, 2006; 66).

Talep esnekligi diisiik olan iiriiniin, goreceli olarak diger iirtinlerden daha yiiksek
oranda marjinal maliyet {istii fiyatlandirilmasi, marjinal maliyet seviyesinde olusacak talep
hacminde en az bozulmaya neden olacak fiyatlandirma yontemi olacaktir. Ayni sekilde,
talep esnekliginin yiiksek oldugu iirlinlerde bu esneklige bagli olarak daha diisiik fiyat
belirlenerek nihai iiriinlerin etkin kullanim1 ve dagilimda etkinlik hedefine azami seviyede

yaklagilmis olunacaktir.

Ramsey fiyatlandirmasina getirilen en temel elestiri, optimal {icretlerin belirlenmesi
icin tiiketicilerin talep esnekliklerine iliskin ¢ok miktarda elde edilmesi gii¢ bilgiye ihtiyag
duyulmast nedeniyle, bu formiille erisim iicretlerinin hesaplanmasinin miimkiin
olmadigidir. Laffont ve Tirole (2000) tarafindan da belirtildigi {izere Ramsey
fiyatlandirmasinin pratik uygulamasina karsi duyulan kusku muhasebe kayitlarina dayali
ve maliyet esasl fiyatlandirma (tamamiyla dagitilmis maliyetler, Fully Distributed Costs,
LRIC ) ve kullanima bagli fiyatlandirma yontemlerinin “Etkin Bilesen Fiyatlandirilma
Kurali” ECPR (Efficient Component Pricing Rule) tartisilmasina neden olmaktadir(Akgiin,
2007; 13-15).

1.4.1.2.2. Non-Lineer Fiyatlandirma
Lineer olmayan fiyatlama yontemi, talep edilen miktara gore fiyatin degisebildigi
tarife yapilarimi ifade etmektedir. Dogal monopol regiilasyonunda olduk¢a yaygin olarak

kullanilmaktadir. Literatiirde en ¢ok kullanilan non lineer fiyatlama yontemi, tek {iriinlii

dogal monopollerde ¢ift tarafli tarife fiyatlamasidir. Cok firlinlii dogal monopol
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regiilasyonunda ise kademeli fiyatlandirma ve kapasite kullanimina gore fiyatlandirma

olarak kullanilmaktadir.

1.4.1.2.2.1. Cift Tarafh Tarife Sistemi

Cift tarafli tarife sistemi, Uriiniin marjinal maliyetine esit olan bir fiyat ile
tikketicilerin bu driinii satin alirken, tiiketim miktarlar1 dikkate alinmaksizin, 6demek
durumunda olduklar1 belirli bir sabit {icretten olusmaktadir(Armstrong, Cowan, Vickers,
1994; 19). Bu yontem bir yandan fiyat-marjinal maliyet esitligi yoluyla bdliisiimde
etkinligi saglamakta, diger yandan sabit maliyetleri tiiketiciler arasinda dagitarak firmanin

zarar etmesini Onlemektedir.

Bu yontemde hizmetin niteligine gore, hizmete erisim (sebekeye baglanti), hizmet
verilebilir durumda bulundurma (bakim-onarim) ve tiikketimin ayr1 ayri tarifelendirilmesi
s0z konusu olmaktadir. Burada, erisim bedeli, monopoliin sabit maliyetlerini karsilamakta
ve tliketim bedelinde ise marjinal fiyatlandirma uygulanarak monopoliin sifir zarar kisit
kosulu karsilanmaktadir. iki kisimli tarife sisteminde tek tarife sistemine gore tiiketici ve

iiretici rant1 toplam1 daha yiiksek olmakta yani refah artmaktadir(Cakal, 1996; 23).

Bu yontem belirli agilardan elestirilmektedir. Tiiketicilerin homojen olmadigi
dikkate alindiginda, marjinal maliyeti 6demeye hazir ancak sabit iicreti 6demek istemeyen
tiikketicilerin pazar digina ¢ikmalar1 s6z konusudur. Bu da yeni bir etkinsizlik anlamina
gelmektedir ve bu durumda optimum ¢6zlim i¢in daha diisiik bir sabit {icret ile marjinal
maliyetin biraz lizerinde bir marjinal fiyatin belirlenmesi gerekmektedir(Christopher,

1997;89).

Telekomiinikasyon sektdriinde c¢ok yaygin bir kullanim alani bulan bir tarife
sistemidir. Tiiketicilere alternatif sabit {icret segenekleri Onerilerek telefonunu fazlaca
kullanmadigi i¢in yliksek bir sabit iicret 6demek istemeyen abonelerin pazar disina ¢ikmast
onlenmektedir. Diger yandan goriisme sayis1 yliksek abonelere daha yiiksek bir sabit ticret

karsilig1 daha diisiik bir marjinal fiyat 6nerilerek dlgcek ekonomileri geregi tiiketim arttik¢a

77



birim maliyetler diistiigiinden etkinlik saglanmaktadir(Viscusi, Vernon, Harrington, 2000;

349),

1.4.1.2.2.2. Kademeli Fiyatlandirma

Fiyatin, tiiketicilerin kullanom miktarina gore farklilastirilmasi  esasina
dayanmaktadir. Belli miktara kadar tek fiyat uygulanmakta, bu miktar1 asan tiiketim
miktarlarinda fiyat, kademeli olarak disiiriilerek marjinal maliyete yaklastirilmaktadir.
Biiytik tiiketicilere hizmet go6tiirmenin maliyetinin diisiik oldugu durumlarda bu

fiyatlandirma y6ntemi tahsiste etkinligi arttirmaktadir.

1.4.1.2.2.3. Kapasite Kullanimi Odakh Fiyatlandirma

Dogal monopole konu bir¢ok mal veya hizmetin stoklanma olasilig1 yoktur ve bu
mal ve hizmetlere olan talep belirli saat, giin ve mevsimlerde biiylik Jlgiide
dalgalanmaktadir. Talebin diisiik oldugu durumlarda sistemde kapasite fazlasi olurken,
talebin zirvede oldugu durumlarda kapasite sinirlarina ulagilmakta ve sistemden

yararlanmak isteyen bazi tiiketiciler sistem digina itilmektedir.

Bu yontem, kapasitenin atil kaldigt donemlerde marjinal fiyatlandirmanin
uygulanmasi, kapasite kisitina erigildiginde ise, sistemi kullanan bir tiiketicinin bir bagka
tiikketiciyi sistem digina itmesi ve bir maliyet olusturmasi nedeniyle, fiyatin 6deme istegine
gore belirlenmesi temeline dayanmaktadir. Bu yolla hizmetin bu hizmetten daha yiiksek
fayda bekleyenlere tahsisinin saglanmasi ve dolayisiyla etkinligin = artmasi

amaclanmaktadir.

Bu fiyatlandirma yontemi, kapsamli olarak Fransa ve Ingiltere’de elektrik
fiyatlandirilmasinda 1950 ve 1960’11 yillar boyunca uygulanmistir. Tirk Telekom
tarafindan son kullanici tarifelerine yonelik olarak alan (sebeke) i¢inde yogun saat/yogun
olmayan saat (peak/off peak) uygulamasi bulunmakta olup, sehirlerarasi ve milletler arasi

telefon hizmetlerinde yogun saat/yogun olmayan saat uygulamasi bulunmamaktadir.

78



Ayrica gevre kirliligi ile miicadele amaciyla da bu fiyatlama yontemi kullanilmaktadir.
Zirve talep fiyatlamasi, kent ici tasimacilik 6rnegi ile agiklanabilir. Ulagim araglarina olan
talep, ise ve okula gitme ile isten ve okuldan dénme saatlerinde artmaktadir. Bu ek talebi
karsilamak i¢in, tasima araglarinin kapasitelerini arttirma imkani olmadigindan, 6nemli
Olctide cevre kirliligi olusabilecektir. Zirve talep fiyatlamasi 6rnege uygulandiginda,
kapasite ve arz sabitken, toplu tasima araclarina olan talebin zirvede oldugu saatlerde
yolcularin 6deyecekleri bilet fiyati artirilirken, talebin diisiik oldugu saatlerde bilet fiyatlar
diisiiriilecektir. Zirve talep fiyatlamasi uygulandiginda, toplu tasima araglarina olan talep

giicii degisik zamanlara aktarildig1 i¢in, ¢evre kirliligi de kontrol edilebilmektedir.

1.4.2. Dogal Monopollerde Regiilasyon Yontemleri

Dogal monopollerde optimal ¢oziime gidilmesinin Oniindeki en biiylik engel,
diizenlenecek piyasalara iligkin asimetrik bilginin varligidir. Diizenlenecek piyasalara
iliskin maliyet ve talep bilgilerinin ulasilabilir olmamasi, bilgi asimetrisini hesaba katan ve
diizenleyici kuruma asimetrik enformasyondan kaynaklanan dezavantajini azaltacak etkin
diizenleme mekanizmalarin gelistirmesine neden olmustur. Bu baglamda optimal ¢6ziime
iliskin olarak I¢ Karlilik Oram Regiilasyonu (Rate of Return Regulation), Tavan Fiyat
Regiilasyonu (Price-Cap Regulation) ve Goreli Rekabet (Yardstick Competition)

yontemleri kullanilmaktadir.

1.4.2.1. i¢ Karhhk Oram Regiilasyonu

Bu yontem, dogal monopoliin mal ve hizmetlere uygulayacag: fiyatlarin, firmanin
fiziksel sermayesine bagli olarak Onceden tespit edilen bir karlilik oranini saglayacak
sekilde, diizenleyicinin onayi ile belirlenmesi esasina dayanir. Bu yontemde firma, fiyatini
secmekte, liretim seviyesini tespit etmekte, girdileri konusunda serbest olmakta, fakat elde

edecegi ve daha once belirlenmis olan adil kar oranin1 higbir sekilde asamamaktadir.

Bu yontemin ilk asamasi olarak Oncelikle adil bir getiri orani belirlenir veya

lizerinde anlagsma saglanir, ardindan sirketin maliyetleri ve oranin hesaplanmasinda temel
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alinacak fiziksel sermayenin degeri tespit edilir. Daha sonra, belirlenen getiri oranina
ulagsmak icin ne kadar gelir gerekiyorsa o geliri saglayacak fiyat hesaplanir. Bu yap1 su
sekilde formiile edilebilir(Viscusi, Vernon ve Harrington,2000; 362, Shepherd W.G.
1990;496):

Toplam Gelir — Toplam Maliyet

I¢ Karlilik Oran1 = Fiziksel Sermaye

. Z@MO—ZM%
I¢c Karlilik Oran1 = r =
Z(Kqu)

Z(piqi) = maliyet + r. K

Hizmetin fiyat1 pi, hizmetin miktar1 qi, girdi miktar1 qj, girdi fiyat1 pj, adil getiri
orani r, fiziksel sermaye K, ve fiziksel sermayenin zaman iginde edinilen fiyati K,

seklinde sembolize edilebilir.

Fiziksel sermayenin tespiti, diizenleyici kurumlarin yetkisinde olmakla birlikte
hesaplanmasina iliskin c¢esitli yontemler kullanilabilmektedir. Firmanin sabit yatirim
tutarindan amortismanin diisiilmesi bu yontemlerden en klasik olamidir. Getiri orani (r),
genelde finansman maliyetlerinin agirlikli ortalamasi ile belirlenmektedir. Bir firmanin en
basit sekliyle, ¢ikardig1 bono ve hisse senetleri ile finansman sagladig: dikkate alindiginda,
belirlenen finansman maliyetlerinin agirlikli ortalamasi firmanin yatirimlarini karsilamasi

icin gereken getiri oranin1 vermektedir.

Getiri oranmi regiilasyonuna ciddi elestiriler yoneltilmistir. Elestirilerin 6nemli bir
kismi, s6z konusu regiilasyon modelinin, firmanin performansinin degerlendirilmesinden
ziyade giderlerinin tazmin edilmesine dayandigini, fiyatin bir anlamda ortalama

maliyetlere esitlenerek etkinlikten uzaklasildigin1 savunmaktadir(Pasaoglu, 2003; 28).
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Getiri oran1 regililasyonu, sermaye yogunlugunu tesvik ettiginden gereksiz
yatirimlara yol agabilmektedir. Averch-Johnson etkisi olarak bilinen teoriye gore firma,
getiri oranint artirmak i¢in asir1 sermaye kullanimina gitmekte ve aktiflerini sigirme
egilimine girmektedir. Bu nedenle regiilasyon siireci asir1 ve etkin olmayan yatirimlarla

sonug¢lanmaktadir(Gilbert, Newberry, 1994; 541).

2008 de yasanan Diinya krizi esas itibariyle 2000’li yillarda izlenen gevsek para
politikalart sonucunda varlik fiyatlarindaki “sisme” ile ortaya ¢ikmistir. Diger yandan
bankalarin kisa vadeli ve diisiik faizle borg¢lanarak, basta konut kredisi olmak iizere uzun
vadeli kredi plasman1 yapmalarini tesvik etmistir. Bankalarin, konut kredilerine olan talebi
artirmak amaciyla kredi ¢esitlendirmesine gitmesi (tlirev piyasalar) ve kredi kosullarini
esneklestirmesi ve Ozellikle geri 6deme olasiligi diisiik olan tiliketicilerin kredi kullanim
oraninin hizla artmasina neden olmustur. 2006 yilinda FED’in faiz oranlarim1 arttirmaya
baslamasiyla finansal piyasalarda (biliylikk Olgekli yatirim bankalari, onlarin
tahvillestirdikleri kagitlar1 sigortalayan sirketler, bunlara en {iist derecede giiven gosteren
“rating” kurumlar1) once likidite sikisikligi, bir siire sonra da finansal kuruluslarin
bilangolarinda yiiksek miktarda zararlara neden olmustur. Bunun sonucunda bu kuruluslar
iflas tehlikesi ile kars1 karsiya kalmistir(Kok, 2008, www.tek.org.tr; Erisim tarihi, Ocak
2009).

Getiri oran1 regiilasyonunda elestirilen diger bir husus, fiziksel sermayenin
hesaplanmasinda baz alinacak varliklarin hesaplanmasinda defter degerinin mi, piyasa
degerinin mi daha etkin olacaginin 6l¢iilmesidir ki oldukga giigtiir. Ayrica hesaplamalara
temel teskil edecek baz, yilin se¢imi, ortak maliyetlerin tarife guruplar1 arasinda nasil

dagitilacagi, yontemin isleyisi agisindan eksiklerin oldugunu gostermektedir.

Getiri oran1 yontemi, firmanin en ¢ok verimin saglanabilecegi uygun sartlarda
liretim yapmasini tesvik etmemektedir. Bu nedenle bu yontem diisiik tesvikli bir yontem
olarak da nitelendirilebilir(Train, 1997; 20-21). Sonu¢ olarak getiri orani regiilasyonu,
asimetrik enformasyon sorunu dikkate alindiginda maliyet-art1 6zelliginden dolay1 etkinlik

hedefiyle uyusmamaktadir.
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Bu olumsuzluklarin giderilebilmesi i¢in, tesebbiisiin uygulayacag: fiyatlarin sik sik
kontrol edilmesi ve tesebbiisiin verimsizliginin Onlenmesi i¢in ayrintili ve ilave
regiilasyonlara ihtiya¢ duyulur. Uygulamada bunun da tam anlamiyla gergeklesebilmesi

olduke¢a zordur.

Getiri oran1 yonteminin yukarida sayilan olumsuzluklarinin yaninda, tesebbiislerin
yatirimlarini finanse edebilmesi, asir1 karlar elde edebilmesinin onlenmesi, karsi karsiya
kaldig1 risk oraninin azaltilmasi gibi yararlar1 da s6z konusu olabilir. Ayrica tarife
belirlemelerinde taraflarin dinlenmesi esnasinda tiiketicilere {iriiniin kalitesi ve fiyat
konusunda goriislerini aktarma olanagi saglamasidir. Yontem normal olarak firmay1
liretimini artirmaya ve diizenleyicinin belirleyecegi tarife yapisina da bagli olarak

dagilimda etkinligi saglamaya giidiilemektedir.

Getiri orani regiilasyonun olumsuz yonlerini giderici nitelikte karma bir yontem
olarak ortaya cikan hedefli tesvik regiilasyonunda ise imtiyazli sirkete belli hedefleri
gergeklestirmesi karsiliginda bazi 6diiller verilmektedir. Bu hedefler genellikle kaynaklarin
tasarrufu ile talep kontrolii ve yonlendirmesiyle ilgilidir. Ancak, tesviklerin yararli olacagi
konusunda goriis birligi olsa bile, arzulanan davranisi saglamak i¢in asir1 olmayan parasal
odiiliin ne olmast gerektigi tartismaya c¢ok agik bir konudur. Buna benzer sekilde, basarili
performansin dl¢timii de oldukga zor bir konudur. Bu yontem, 6zellikle enerji santrallerinin
regiilasyonunda kullanilmaktadir. Bu alanda bir standart belirlenmekte, firma performansi
bu standardin iizerinde oldugunda 6diillendirilmekte ancak performansi standardin altinda

olursa cezalandirilmaktadir(Ardiyok, 2002 ; 59).
1.4.2.2. Tavan Fiyat Regiilasyonu

1983 yilinda, Stephen Littlechild tarafindan gelistirilen ve ilk defa 1984 yilinda
British Telecom’un 0Ozellestirilmesinde “Regulatory Regime” igerisine dahil edilerek

ozellestirme sonrasi uygulanan Tavan Fiyat Regiilasyonu yontemi, Ingiltere dzellestirme

uygulamalarimi diger iilke uygulamalarindan ayiran en 6nemli oOzelliktir. Tavan Fiyat
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Regiilasyonu’nun daha sonra degisik iilkelerde dogal monopollerin 6zellestirilmesinde

yaygin olarak uygulandigi goriilmektedir.

Tavan Fiyat Regiilasyonu, mal ve hizmet fiyat1 i¢in bir {ist sinir belirleyerek, regiile
edilen tekelin bu smir1 agmamak kosuluyla mal ya da hizmeti istedigi fiyattan satmakta

serbest birakilmasi seklinde uygulanmaktadir.

Tavan Fiyat uygulamasinda, regiilasyona tabi tekelin ortalama fiyatlarini, ongdriilen
enflasyon eksi “verimlilik sabiti” kadar artirmasina izin verilir. Tarife donemi icin (iig, alt1
ya da y1llik olabilir) belirlenen baz fiyat, TUFE eksi bir katsay1 (X) ile carpilarak (TUFE-
X) belirlenir. Burada X, sektorde beklenen verimlilik artiglarini yansitacak sekilde
belirlenen verimlilik katsayisini ifade eder. Her donem fiyat artiglar1 asagidaki formiile

gore hesaplanir:

Fiyat Artis1 = Baz Fiyat (TUFE - X)

Tavan fiyat, birden fazla mal veya hizmet iiretilmesi durumunda bu mal ve
hizmetlerin 6nemli kalemlerinden olusacak bir sepet icin agirlikli ortalama fiyat olarak
belirlenebilir. Tavan fiyatin belli hizmetlerden olusan bir sepet i¢in agirlikli ortalamalar
dikkate alinarak belirlenmesi, firmayr verimlilik artislarinin daha yiiksek oldugu
hizmetlerde daha ¢ok liretmeye, verimlik artiglarinin olmadigi ya da daha diisiik oldugu

hizmetlerde ise daha az liretmeye tesvik eder.

Tavan Fiyat Regiilasyonu’'nda X faktoriiniin belirlenmesi, yontemin en kritik
sathasidir. X faktorii, belirlenen regiilasyon uygulama siiresince, tekelin tahmin edilen
gostergelere bagli olarak faaliyetlerini finanse edebilmesini saglayacak sekilde tespit
edilmelidir. Tavan fiyat firmanin yatirimlarini engelleyici veya firmayi iflasa siiriikleyici
ve boylece arz gilivenligini tehdit edici katilikta belirlenmemelidir. X faktorii belirlenirken
tahsiste ve verimlilikte etkinligin saglanmasini tesvik edici biiytikliikkler arastirilmalidir.
Ayrica, tavan fiyat seviyesi, firma varliklarinin degeri, sermaye maliyeti, talep ve

verimlilikte beklenen biiylime oranlar1 ve X’in mevcut ve potansiyel rakiplere etkisi gibi
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hususlar gz ontlinde bulundurularak tespit edilmelidir(Amstrong, Cowan, Vickers, 1994;

169).

Yiiksek fiyat-maliyet marji, baslangi¢ fiyatinin yiliksek belirlenmesi veya verimlilik
faktorii X’in ¢ok diisiik (veya negatif) belirlenmesi durumunda ortaya ¢ikabilir. Bu nedenle
bu yontemde baslangic fiyatinin ve verimlilik faktoriiniin belirlenmesi son derece
onemlidir. Daha da 6nemlisi, verimlilik faktorii X’in firmayr maliyet minimizasyonuna
zorlayan giiclii bir tesvik unsuru saglayacak sekilde belirlenmesidir. Tavan fiyat ve
verimlilik katsayis1 (X) belirli araliklarla (genellikle 3-5 yil) gézden gecirilir. Burada
amaglanan, tavan fiyatin ¢ok diisiik veya verimlilik katsayisinin ¢ok yiiksek belirlenmesi
durumunda firmanin zararimi ve bunun sonucunda mal ve hizmet arzinda dogacak
aksakliklari, tersi durumlarda ise, yani tavan fiyatin cok yiiksek veya verimlilik
katsayisinin ¢ok diisiik belirlenmesi durumunda firmanin tekelci fiyat uygulamasini

engellemektir(Cakal, 1996; 309).

Bu yontemin en 6nemli o6zelligi, fiyatin belirlenmis olmasi nedeniyle, firmanin
maliyetlerini diisiirme yoluyla karini artirabilme imkaninin bulunmasidir. Tavan fiyat
regiilasyonu, tavan fiyatlarin altinda piyasa kosullarina uygun esnek fiyat yapisi
saglamakta ve belirlenen tavan fiyat ve verimlilik katsayisina bagli olmakla birlikte

dagilimda etkinligi saglamaktadir.

Ayrica, firmanin tekel faaliyetlerinden, rekabetgi piyasalardaki faaliyetlerini ¢apraz
siibvansiyon yoluyla desteklemesi egilimini azaltmaktadir. Bu yontem “maliyet art1”
yontemine kiyasla daha az miidahaleci bir yontemdir ve diizenleyicinin bilgi gereksinimi
daha azdir. Bu durum firmalari, maliyetlerini diistirmeye ve dolayisiyla iiretimde etkin

olmaya tesvik eder.

Fakat bu yontem uygulandiginda, tesebbiis i¢in maliyetleri azaltma diirtiisii, sirketi
hizmet kalitesini artiracak yatirimlarda bulunmaktan kaginmaya itebilir. Dolayisiyla bu
yontemin, oOzellikle kalite standartlari ve teknolojik gelisme ile ilgili yiikiimliliikler

getirmesi yoluyla desteklenmesi gerekir. Ayrica bu yontemde formiilasyonun c¢ok sik
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gozden gecirilmemesi gerekir. Clinkii, siklik artikca yontem “maliyet art1” ydntemine

benzer hale gelecektir(Ardiyok, 2002; 61).

1.4.2.3. Goreli Rekabet Regiilasyonu

Goreli Rekabet Yontemi, ulusal ya da bolgesel olma niteligine bagh olarak tekelin
performansinin, ayni endiistride fakat farkli bolgelerdeki tekeller veya aym endiistrideki
uluslararas1 firmalarla, tiretim Glgekleri, maliyetleri, fiyatlar1 gibi gostergeler kullanilarak
kiyaslanmasi ilkesine dayanmaktadir. Diger bir ifadeyle tekelin performansi onceden
belirlenen hedeflere gore degerlendirilmektedir. Bu yontemde temel ilke, her bir
bolge/endiistrideki yetkili isletmecilerin performanslarinin karsilikli degerlendirilmesi ve
bu suretle tespit edilecek optimum hedefin, etkin olmayan isletmeciler agisindan zorlayict

ya da motive edici bir rekabet unsuru haline gelmesidir(Laffont, 1998; 7).

Goreli Rekabet Yontemi’nde regiilator, tekelin tirettigi mal ya da hizmetin fiyatini
sadece tekelin kendi performansina gore degil, karsilastirma yapilan diger tekellerin
performanslarina, ya da tespit edilmis gosterge hedeflere bagli olarak belirlemektedir.
Ornegin, regiilatdr, firmanm fiyatlarim ayni sektdrde faaliyet gdsteren diger firmalarin
maliyetlerine esitleyebilir. Bu durumda ayni sektorde faaliyet gosteren firmalar, bolgesel
olarak tekel konumunda bulunsalar dahi, maliyetlerini diisiirme ¢abasi i¢inde olurlar ve
birbirleriyle rekabet ederler. Ciinkii maliyetlerini diisirmeyen her firma kendi
maliyetlerinden daha diisiik ortalama maliyetlerin kendisine hedef olarak verilecegini
bilmektedir. Endiistri ortalama maliyetinin altinda maliyete sahip olan firma daha fazla kar

edecek, maliyetleri ortalamanin {istiinde olan firmalar ise zarar edecektir(Cakal, 1996; 32).

Goreli rekabette en 6nemli husus, karsilastirilan firmalarin benzer faaliyet sartlarina
(6lgek, talep vb.) sahip olmasidir. Benzer faaliyet sartlarinin bulunmadigi durumlarda
performans hedefleri belirlenirken, farkliliklarin dikkate alinmasi gerekmektedir. Ayrica,
sadece ulusal bir tekelin mevcut oldugu durumlarda goreli rekabetten faydalanmak
amaciyla ulusal tekelin bolgesel tekellere ayrilmasi kararimi vermek zordur(The World

Bank, 1994; 12).
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Bolgesel tekellere iliskin diizenlemede ortalama maliyetlerinin hedef alindigi
durumlarda, en Onemli sorun bolgesel tekeller arasinda Slgek ve talep kosullarindan
kaynaklanan farkliliklarin dikkate alinmamasidir. Bu yontemde ortaya ¢ikabilecek diger bir

sorun ise, bolgesel tekellerin gizli kartel gibi davranabilmeleridir.

1.4.3. Piyasa Odaklh Regiilasyon Teorileri

Devletin ¢esitli yollardan miidahaleleri, dogal monopol sorununa bir ¢6zliim olarak
ortaya c¢ikmis ise de, Ozellikle ABD’de 1970’lerden itibaren regiile edilen bazi
endiistrilerde, devlet miidahalesinin optimal ¢6ziim elde etmede yeterince etkin olamadigi
ortaya ¢cikmistir. Bu sebeple, dogal tekel sorunu iizerinde tekrar yogun olarak durulmaya

baslanmig ve miidahaleci regililasyon modellerine alternatif modeller gelistirilmistir.

1970'lerde gelismeye baslayan rekabet¢i piyasa teorilerinin, ekonomik regiilasyon
teorisinin gelisimi iizerine ¢cok onemli katkilar1 olmustur. Ozellikle, agirlikli olarak dogal
monopoller lizerine insa edilen Neo-klasik regiilasyon teorisi, gecerliligini, bu yeni piyasa
teorileri ile onemli dlgiide kaybetmistir. Zira bu teoriler ile o zamana kadar ¢ok giiclii dogal
monopol oldugu diisiiniilen pek ¢ok endiistrinin, diisiiniildigii kadar giicli dogal
monopoller olmadiklar1 anlasilmistir. Zamanla bircok iilke bu teorilerin yol gostermesiyle,
gerek bu endiistrilere giriste, gerekse endiistri iginde uygulamis olduklart kati
regiilasyonlar1 kaldirarak, yerine, daha rekabetci uygulamalara yonelmislerdir. Sonug
olarak bu tiir endiistrilerin rekabet¢i bir yapida faaliyet gostermesinin teorik olarak
miimkiin olmas1 ve pratikte rekabetin daha fazla tiiketici kazanglarina yol agtiginin
goriilmesiyle birlikte, ekonomik regiilasyon teorisinde yer bulan kamu yarar1 perspektifi
onemli dl¢iide anlamini kaybetmis ve bu rekabetci piyasa teorileri, regiilasyon teorisi i¢in

alternatif yaklagimlarin iiretilmesine neden olmustur(Aktan, Vural, 2006; 81-95).

1.4.3.1. Piyasa icin Rekabet

Regiilasyon teorisine yon veren onemli gelismelerden biri, Demsetz’in (1968)

piyasa icin rekabet teorisidir. Bu teori, 1800'lerde Fransa'da mezarlik hizmetlerinin
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karsilanmasinda, kullanilan bir yontem olmasina karsin Demsetz tarafindan, dogal
monopol oldugu diisiiniilen endiistriler i¢in Onerilmistir. Demsetz (1968), dogal
monopollerin ni¢in regiile edildigini inceledigi "Why Regulate Utilities?" isimli
calismasiyla, dogrudan ekonomik regiilasyon teorisine degil ama, gelencksel dogal
monopol teorisine yeni bir perspektif kazandirmistir. Demsetz dogal monopollerde pazar
icin rekabetin tesisi i¢in ihale mekanizmasini 6nermektedir. Piyasa icin rekabet teorisi,
dogrudan dogal monopol teorisi ile ilgili olmasina ragmen, ekonomik regiilasyon teorisi

icin dolayli olarak dnemli bir agilim saglamustir.

Bu teoriye gore, Olgek ekonomisi nedeniyle piyasa iginde rekabet miimkiin
olmuyorsa, piyasada faaliyet gostermek i¢in rekabet saglanabilir. Bunun i¢in, potansiyel
isletmeciler arasinda piyasada faaliyet gosterme imtiyazi igin rekabet¢i bir ihale
diizenlenir. Ihaleyi kazanacak olan firma, ilgili pazarda faaliyet gosterecek tek firma
olacagindan piyasaya 0zgii 6lcek ekonomilerine ulasabilir. Firma, dogal monopol haline
gelecek fakat fiyat vb. kosullar agisindan hizmet siiresi bitinceye dek imzaladigi sozlesme
hiikiimlerine gore hareket edecektir. Demsetz rekabet teorisine gore, rekabetci bir ihale
sisteminde asir1 kar olanaklar1 elimine edileceginden, tekel giicii kirilacak ve optimal

¢cOziime yaklasilacaktir.

Bir piyasada iiretim hakkinin verilmesi i¢in ihale yapilmasi halinde, ger¢eklesecek
teklif verme rekabetini engellemek icin Olgek ekonomileri yeterli olmayacak ve teklif
verme rekabeti, piyasa icinde rekabet¢i sonucglara neden olacaktir. Bu teklifler
degerlendirilirken, tekliflerin tiim tliketici taleplerini karsilamasi beklenir. Taleplerin
karsilanmasi beklentisi altinda, dlgek ekonomileri hicbir surette, sadece bir tek teklif
verenin olacagi, tekelci bir duruma neden olamaz. Kazananlarin, en diisiik teklifi verenler
olacag1 bircok teklif olabilir. ilgili endiistride &lgek ekonomilerinin varligi, rekabet
halindeki teklif verenlerin sayilarinin belirlenmesinde 6nemsiz olmaktadir(Demsetz, 1968;

55-60).

Rekabet sonucu en diisiik teklifi veren yani iliretimi en diisiik maliyet ve fiyatla

gerceklestirecek firma, piyasaya girme hakkini elde edecektir. Bu durumda da piyasada bir
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tek firma hizmet verecek, ancak bu firmanin uygulayacagi fiyat, dogal monopol

fiyatlamadan ¢ok daha diisiik olacaktir(Aktan, Vural, 2006; 81-95).

Demsetz’in yontemini asagidaki sekil iizerinde gérmek miimkiindiir:

Sekil 1.11: Ortalama Maliyet Fiyatlamas: ve Piyasa I¢in Rekabet

A

P
P1p-q----X\------
Pof----omo -
\ LAC,
i r N LMCg
' VMR !
Q1 Qo Q

Kaynak: Pindyck, Rubinfelds, 1995; 343

Sekilde ihale fiyat1 ortalama maliyet fiyatlandirmasi olan Qg birim tiretime karsilik
fiyat Py olacaktir. Dikkat edilecegi iizere Py yine en optimal fiyat degildir. Fakat bu fiyat
her kosulda tekelci fiyattan iyidir. Ciinkii hizmet i¢in yapilan ihalede ger¢eklesen rekabet

tekelci karin bir kisminin giderilmesi sonucunu dogurur.

Demsetz, uzun siireli imtiyaz sozlesmelerinde baslangic ihale teklifleri zaman
icinde gecerliligini yitireceginden, belirli zaman dilimleri i¢inde imtiyazli isin yeniden
ihale edilmesini Onermektedir(Emek, 2002; 16). Yeniden ihale edilmesi durumunda,
imtiyaz sahibi firmanin yaparak Ogrenme avantaji ile ihaledeki avantajli durumunu
dengelemek, boylece rekabet ve geliri artirmak icin idari fiyat farklihigina gidebilecektir.
Imtiyaz sozlesmelerinde, zaman icinde girdi fiyatlarinda éngoriilemeyen artislar, tiiketici
tercihleri ve teknolojinin degismesi gibi kosullar degistikce sozlesmede degisiklik

yapilabilecegi ongoriilebilir. Bu yontem daha ¢ok ¢Op toplama, cadde ve sokak temizligi
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gibi kamusal hizmetlerin veya bazi kamu tesislerinin igletmesinin 6zel kesime devrinde

kullanilabilmektedir(Cakal, 1996, 34).

1.4.3.2. Yanisabilir Piyasalar Teorisi

1980’11 yillarda Willliam J. Baumol bagta olmak {izere bir grup iktisat¢: tarafindan,

3

potansiyel rekabetin, rekabet silirecindeki Onemine vurgu yapan “yarisilan piyasa veya
yarigilabilir piyasa” (contestable markets) adiyla yeni bir yaklagim gelistirilmistir. Teori,
cogunlukla oligopol piyasaya yonelik calismalarda ve uluslararasi ticarette kullanim alam

bulmaktadir.

Yarigabilir Piyasalar Teorisi, potansiyel rekabet tehdidi iizerine bir disiplinsel
mekanizma olarak Demsetz’in (1968) fikirleri iizerine insa edilmistir. Bu teorinin gelisimi,
Baumol’un, 1977°de dogal monopoliin modern tanimini yaptigi ¢aligmasiyla baglamistir.
Bu calismada Baumol, modern dogal monopolii geleneksel yaklasimdan farklilagtiran
temel unsurlarin, mutlak maliyet avantaji (subadditivity) ve siirdiiriilebilirlik
(sustainability) oldugunu vurgulamistir. Bir endiistride tiim piyasa talebini tek bir firma, iki
ya da daha fazla firmanin saglayabileceginden, birim basina daha diisiik maliyetle
saglayabiliyorsa, bununla birlikte piyasaya girisler dogal olarak cazip degilse ve rekabetci
baska firmalarin piyasada kalabilmesi olasi1 degilse (siirdiiriilebilirlik), piyasadaki tek firma

“dogal monopol” olarak adlandirilir(Baumol, 1977; 10).

Yarisabilir piyasa, dogal monopol olarak goriilen piyasay1 rekabete agmanin bir
alternatifi olarak goriilmektedir. Baumol ve Willig’e gore yarisilan piyasa kavrami, iktisadi
olarak tiim maliyetlerin telafi edildigi yeterli bir zaman aralifinda mevcut firmalarin
tepkilerinden zarar gérmeksizin iktisadi faaliyette bulunma yetenegidir(Baumol, 1982; 1-

15).
Yarigilabilir piyasalar, girisin tamamen serbest ve ¢ikisin tamamen maliyetsiz

oldugu piyasalar olarak tanimlanmaktadir. Bu tanim, tam yarigilabilirlik tanimidir. Tam

yarigilabilirligi saglayan sartlardan bir tanesi, giris engeli bulunmamasidir. Burada girisg
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engelinin bulunmamasi yeni girecek firmalarin mevcut firmalara kiyasla liretim teknigi,
iiriin kalitesi v.b konularda herhangi bir dezavantaja sahip olmamasi demektir. Tam
yarisilabilirlikte giris serbestligi yani sira, girisin siirsiz ve mutlak nitelikte olmas1 s6z
konusudur Girigin sinirsiz olmasi, yeni giren firmanin piyasada kiiciik bir yer edinmenin
cok Otesine gecgebilmesi, mevcut herhangi bir firmanin yerini tamamen alabilmesi
anlamindadir ve bu durum tam giris olarak isimlendirilmektedir. Girisin mutlak olmasi ise,
mevcut firmanin fiyat konusunda tepki gostermesine firsat kalmadan yeni giren firmanin
endiistride yerlesik hale gelmesini ifade eder. Boylece endiistriye yeni girecek olan firma
girisin karliligimi degerlendirirken mevcut firmalarin giris oncesi uyguladiklar1 fiyatlari

esas alacaktir(Davut, 2001; 123-133).

Cikis serbestligi ise bir firmanin higbir engel olmaksizin piyasadan ayrilabilecegi ve
piyasadan c¢ikis esnasinda, piyasaya girerken katlandigi maliyetleri telafi edebilecegi
anlamma gelir. Bu durumda eger kullanilan tiim sermaye araglar1 (piyasadan c¢ikarken)
satilabilir veya tekrar maliyetsizce kullanilabilirse, bu piyasaya giris riskli olmaktan
¢ikacaktir(Baumol, 1982; 3-4). Yarisabilir bir piyasanin temel kosulu, piyasaya giris ve
cikisin belirleyicisi olarak Olgek ekonomilerinin degil, batik maliyetlerin (sunk costs)
varligidir. Piyasanin temel 6zelligi, yatirim miktar1 ne olursa olsun firmanin piyasadan
cabuk ve kayba ugramadan cikabiliyor olmasidir. Batik maliyetlerin yoklugunda,
potansiyel giris olasiligi, tekelci fiyatlama olasiligini ortadan kaldirir ve dogal monopol

stirdiiriilemez. Bu durumda tekel giicii ya hi¢ yoktur ya da ¢ok azdir(Yanik, 2003).

Tam yarigilabilirligin bir bagka unsuru, tiiketicilerin fiyat farkliliklarina aninda
tepki gostermeleri veya bu konudaki gecikme siiresinin, mevcut firmalarin fiyat
ayarlayarak girise tepki gostermeleriyle ilgili gecikme siiresinden kisa olmasidir(Dixit,

1982; 12-17).

Yarigilan piyasada piyasa yapist igsel olarak belirlenmektedir. Klasik analizden
ayrilan yani fiyat ve c¢ikti diizeyleriyle birlikte endiistri yapisinin da es zamanli olarak
ortaya konabilmesidir. Mevcut firmalarin ekonomik kar etmeleri halinde piyasaya yeni

giriglerin fiyatlar1 kolaylikla asag1 ¢ekebilmesidir. Bu nedenle, vur-kag tiirii davranislara
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kars1 piyasa korunmasizdir(Kahraman, Nart, 2008; 1305). Vur-kag girisi, asir1 karin varhigi
halinde yeni bir firmanin piyasaya girmesi, mevcut firmalarin uyguladigindan daha diisiik
bir fiyat uygulayarak gecici bir siire kar elde etmesi ve heniiz mevcut firmalarca kendisine
tepki gosterilmeden o alandan ¢ikmast durumunu anlatir. Vur-kag girisinde bazi
varsayimlara dayamildigr goriilmektedir: Birinci olarak, vur-kag girisinde mevcut
firmalarin fiyat ayarlamasiyla ilgili gecikme siiresi ¢ikis icin gerekli gecikme siiresinden
uzun olmalidir. Bu varsayim ¢ikis i¢in bir gecikme siiresi bulundugunda, vur-ka¢ girisi
yapan firmanin rakiplerin tepki gostermelerine firsat kalmadan c¢ikis yapabilmesini
saglamaktadir. Ikinci varsaymm ise, fiyat degisikligi veya farklihgna talep agisindan
tepkinin aninda gosterilmesidir. Bdylece vur-ka¢ girisi yapmis olan firmanin, yaptigi
yatirimin tlim getirisini ¢ikis yapmadan evvel alabilmesi saglanmaktadir. Gortildigi gibi,
vur-kag girisinde kullanilan varsayimlar tam yarigilabilirligin sartlartyla paraleldir(Spence,

1983; 981).

Sekil 1.12.: Yarisabilir Piyasalar

P A

><V

X 2x 3x X*=4x*

Kaynak: Unsal, 2005; 464

Yarigilabilir piyasaya vur-kag fiyatlama ile giren firma P fiyat seviyesinin biraz
altinda bir fiyata x kadar birincil firmanin tiim satig miktarina esit satis gergeklestirecek ve
kar elde edecektir. Firmalar, PMC=AC diizeyinde iiretim yaptig1 takdirde piyasa vur kag

fiyatlamay1 engellemis olacaktir. Sekilde x* ortalama maliyetin en diisiik oldugu ¢ikt1
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diizeyini ve X* ise fiyatin ortalama maliyetin minimuma esit oldugu noktada toplam piyasa
talebini gostermektedir. Bu durumda denge firma sayisi: n = X* / x* olur. Sekilde piyasa
talebi 4 firma tarafindan karsilanmaktadir. Dolayisiyla firma sayisi tam rekabet piyasasina
gore daha az olmakla birlikte, tam giris-¢cikis Ozelligi sayesinde rekabet¢i davranig

saglanabilmektedir.

Yarigabilir piyasalar teorisinin 6ziindeki temel diisiince, bir piyasada giris
tehdidinin ve potansiyel rekabetin varliginin, piyasadaki tekel firmayi rekabetci bir
piyasada olacagi gibi davranmaya zorlamasidir. Yarisilabilir piyasalar analizi, genellikle
optimal sonuglar veren bir analizdir. Monopol ve oligopol’ii de iceren genis bir endiistri
yapist yelpazesinde uygulanabilmektedir. Oligopolistik yapilarda goriilen firmalar arasi
karsilikli bagimliligin alani, mevcut firmalar ile yeni girecek firmalar arasindaki karsiliklt
bagimlilig1 kapsayacak sekilde genisletilmis olmaktadir. Tam yarisilabilir piyasalarin refah
acisindan 6nem tastyan ozelligi endiistrinin uzun donem dengesi gerceklestiginde iiretimde
etkinligin saglanmis olmasidir. Etkinligin saglanmamis olmasi yeni girecek firma i¢in kar
olanagmin bulunmasina yol acar ve bu durum siirdiiriilebilirlik ile bagdasmaz. Burada
etkinlik, X-etkinlik ve endiistrinin Orgiitlenmesinde etkinligi kapsayacak sekilde
kullanilmaktadir. Ayrica, tam yarigilabilir piyasalarda etkin endiistri yapisinin endojen
olarak belirlenmesi de 6nemli bir 6zellik olarak 6n plana ¢ikmaktadir(Davut, 2001; 123-

133).

Sonug¢ olarak yarigabilir piyasalar teorisinin ekonomik regiilasyon teorisine
katkisini, regiile edilen endiistrilerin dogal monopol olup olmadigi hususunda kesin bir
ayirim yapma firsati saglayacak argiimanlari saglamis olmasi olarak gorebiliriz. Dogal
monopol olarak diisiiniiliip regiile edilen pek ¢ok endiistrinin, aslinda bu teorinin yol
gostermesiyle dogal monopol olmadig: kabul edilmis ve regiile edilen bu endiistriler i¢in
deregiilasyon siireci baslamistir. Zira yarigabilir piyasalar teorisi, Onceleri diizenleyici ve
anti-troést miidahalelerin yaygin oldugu durumlarda, aslinda bu miidahalelerin gereksiz
oldugunu gostermeye yardimci olmak i¢in kullanilmigtir. Baska bir ifadeyle bu teori,

deregiilasyona miisait olan piyasalarin Ozelliklerinin neler oldugunu ve miidahalelerin
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farkl1 tarzlarmin piyasadan diglanmasi i¢in hangi sartlarin olmasi gerektigini

gostermektedir(Baumol, Willig, 1982; 12).

1.4.3.3. Yeni Regiilasyon Teorisi: Mekanistik Dizayn Yaklasimi

Yeni regiilasyon ekonomisi, regiilatorler ile regiile edilen firmalar arasinda
sozlesmeye dair iligkilere uygulanan asil-vekil metodolojisini ifade etmektedir. Bu yeni
teori, bilgi ekonomisinden hareketle geleneksel regiilasyon teorilerini elestirerek asimetrik
bilgi altinda kurallara uygun bir regiilasyon modeli gelistirmektedir. Bu yaklagim,
regiilatorlerin, regiile edilen firma kadar, siyasi otoritenin ise regiilatdor ya da biirokrat
kadar bilgi sahibi olmamasindan dolayi, regiilasyonun asla birinci en iyi olamayacagin
ifade ederek, regiilasyonun etkinsizligini ve etkin olan regiilasyon mekanizmasinin ne

olmas1 gerektigini incelemektedir(Cetin, 2005; 106-123).

Bu goriis, Cikar Gruplar1 ve Kamu Tercihi Teorilerini, iki metodolojik sorundan
dolay1 vekil (agency) teorisi olarak kabul etmemektedir. Birincisi, her iki teori de bilgi
asimetrisine onem vermemektedir. Bilgi asimetrisinin model dis1 birakilmasi gergekten her
iki teori acisindan da c¢ok Onemli eksiklik anlamina gelmektedir. Zira her iki teori de
yaklagimlarini ¢ikar gruplarinin elde edecekleri rantlar {izerine inga etmistir. Ancak bilgi
asimetrisinin yoklugunda regiile edilmis firmalar, regiilasyon kaynakli rantlar elde
edemeyecek ve bundan dolayr regiilasyon siirecini etkilemek igin higbir giidiiye sahip
olmayacaktir. Dolayisiyla bilgi asimetrisi olmadigin1 varsaymak, rant aramayi da model
dis1 birakmak anlamina gelebilir. Yeni Regiilasyon Teorisinin ikinci elestiri noktasi, dnceki
her iki teorinin de talep yonlii agiklamalarla yetinmeleridir. Ozellikle Cikar Gruplari
Teorisi, regililasyon siirecinin arz yoniinden neredeyse tamamen yoksundur. Politik ve
diizenleyici kurumlardan olusan arz cephesinin belirsiz birakilmasiyla biirokraside ¢ok
onemli yeri olan siyasiler ve temsilcileri arasindaki c¢ok oOnemli iligki gérmezden

gelinmektedir(Laffont, Jacques, Tirole, 1991; 1090).

Yeni teori, regiilasyonun agiklanmasinda vekil eksenli bir model kurarak, arz ve

talep cephelerini birlikte ele almaktadir. Boylece vekil-teorik bu model, hem regiilatorlerin
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nic¢in yetki sahibi olduklarini, hem de ¢ikar gruplarinin nigin rant pesinde kostuklarini ve
giice sahip olduklarini agiklayabilmektedir. Yeni Regiilasyon Teorisi, genellikle dogal
tekellerin fiyatlama regiilasyonlarin1 analiz konusu yaparak regiilasyon siirecini agiklama
yoluna gitmistir. Fiyatlama regiilasyonu olarak da genellikle getiri oran1 regiilasyonun

uygulandig1 kabul edilmektedir(Cetin, 2005; 106-123).

Regiilatorler, temel olarak regiilasyonu, regiile ettikleri firmalar hakkindaki bilgi
eksikligi kisit1 altinda gergeklestirmektedir. Regiilasyon siirecinde firma, teknolojik yap1
hakkinda 6zel bilgi sahibidir ve bundan dolay1 regiilatér tarafindan gozlemlenemez bir
maliyet azaltma seviyesi secer. Bu 6zel bilgi, firmanin rant saglamasina neden olur. Burada
asimetrik bilgi sorunu, regiile edilen firma ile regiilator arasinda ortaya c¢ikmaktadir.
Diizenleyici mekanizmanin diger tarafinda, regiilator-diizenleyici kurum (vekil) ve siyasi
iktidar Meclis (asil) bulunmaktadir. Bu durumda da Meclis'in aksine diizenleyici kurum,
firmanin teknolojisi hakkinda bilgi saglayacak uzmanliga, kaynaklara ve zamana daha
fazla sahiptir. Meclis ise vekil tarafindan verilen bilgiyle yetinmek zorundadir. Vekil,
uzmanligini kullanarak bu bilgiyi, fiyat karari ile etkiledigi endiistri ya da ¢ikar gruplari ile
anlagsmak icin Meclis'ten saklayabilir. Bagka bir ifadeyle ¢ikar gruplari, vekile bu bilgiyi,
Meclis’ten saklamasi i¢in riigvet verebilir(Laffont, Jacques, Tirole, 1991; 1092).

Yeni Regiilasyon Teorisi, regiilasyonu bir vekil sorunu olarak formiile etmektedir.
Vekil sorunun merkezinde bilgi asimetrisi yer almaktadir(Laffont, 1994; 510). Regiile
edilmis firmanin maliyet yapis1 ve performans tespiti i¢in sarf edilen diizenleyici ilgi,
egiilatoriin, firmanin teknolojisi ve maliyet unsurlar1 hakkinda eksik bilgi sahibi oldugunu

gostermektedir.

Bu yeni regiilasyon yaklagimi, bilgi asimetrisi, risk, belirsizlik ve eksik
sOzlesmelerden kaynaklanan sorunlarin regiilasyon siirecini olumsuz yonde etkilemesini
engellemek i¢in, daha belirgin, agik ve rekabetci fiyatlama regiilasyonu yontemleri
gelistirilmesine neden olmustur(Joskow, 2005; 169-193). Bu baglamda Ramsey
fiyatlamanin kullaniminin yayginlagmasi, diger yandan tavan fiyat regiilasyonun daha

rekabetci kazanimlara neden olmasi ve regiilasyon siirecinde riskleri asgariye indiren

94



nitelikte olmasi, getiri orani regililasyonu yerine tercih edilmesine neden olmustur(Cetin,

2005; 106-123).

1.4.4. ikinci En iyi Teoremi Temelli Refah Modeli: Eko-Demokratik Uzlas1 Yaklasimi

Kiiresel olgekte rekabet giicii ele alinirken firma ve endiistrileri temsil eden ¢ok
uluslu sirketler, temel bir karar alic1 olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Dolayisiyla kiiresel
iktisadi diizen, ulusal iktisadi diizene gore sosyal icerikten yoksunlagsmakta, kiiresel gelir
dagilimi daha da bozulmakta ve Walras’in ahlaki etkinlik kavrami giderek
anlamsizlagsmaktadir. Bu baglamda, Kok (1993) tarafindan gelistirilen Krugman ve Reinert
yaklasimlarmin bileskesi olan bir regiilasyon modeline “ikinci En lyi Teoremi Temelli

Refah Modeli: Eko-Demokratik Uzlas1 Yaklasimi” burada kisaca yer verilmistir.

Global rekabet siirecinde gelismekte olan iilkelerde, kaynaklarin etkin kullanimi ve
gelirin adil béliisiimii i¢in yeni modellere ihtiya¢ duyulmaktadir. ikinci En Iyi Teoremi

Temelli Refah Modeli, bu amag dogrultusunda gelistirilen alternatif bir yaklasimdir®.

Iktisat Ogretisinin temel amaci, “tatmin edici bir refah” seviyesinin sinirh
imkéanlarla nasil saglanacagini aciklayan iiretim-boliisiim ve giivenlik temelli bir ahenk
mekanizmasini analiz etmektir. Eko-Demokratik Uzlagi Yaklasimi ile bireyin kisisel
menfaatleri ile toplum ve toplumu temsil eden devletin temel menfaatleri arasindaki iradi

bir uzlagsma kastedilmekte ve dinamik etkinlik 6lgiitii referans alinarak ¢éziimlenmektedir.

Ulusal kaynaklarin asli sahibi olan karar alic1 bireyler, kaynaklarin kullanimina izin
veren iradenin temsilcisi olduklaria gore faktor donatimi ile ¢iktinin (liretimin) sagladigi
yararin siirdiirilebilir bir denge analizine esas olmasi i¢in giivenlik temelli bir boliisiim
modelinin varligina inanmalidir. Burada 6zel tesebbiislin temel amag¢ fonksiyonu olan
maksimum kar saglama amaci ile KiT'lerin temel amag fonksiyonu olan net sosyal fayda
yaratma amacinmn kesistigi KIT-Ozellestirme Bilesimli Bir Regiilasyon Yaklagiminin

gelistirilmesi gerekliligi tartisilmaktadir. Buna gore:

* Ayrmtili bilgi igin bakimz Kék-Coban, 2009; 61-87
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Ozel tesebbiisiin amag fonksiyonu, Max. Kar = Toplam Gelir - Toplam Maliyet
iken, KIT’in amag fonksiyonu Max. Net Sosyal Fayda = Toplam Gelir - Toplam Maliyet +
Digsalliklar + Tiiketici Fazlas1® dir. Bilindigi gibi, refah doktrini ¢er¢evesinde miibadelede
etkinlik kosulunun saglandig iki tiiketicili, iki mall1 bir ekonomide, iki taraf i¢in avantajl
ticaretin sona erdigi durum veri iken, mallar kisiler arasinda yeniden dagitilsa (tahsis
edilse), en az bir kisinin durumunu kétiilestirmeksizin digerinin durumunu iyilestirmenin
mimkiin olmadigi hal (durum) tahsis etkinligi olarak tanimlanmaktadir. Tiiketimde
digsalliklarin  hesaba katilmadigr durumlarda asagidaki sekilde hipotetik olarak
tanimlanmis Wy, W,... Wy, gibi rekabetci her denge ayn1 zamanda Pareto optimal dagilim
siireci olarak kabul edilir. Bu daraltilmis temsili ekonomide, tiiketiciler arasinda gelir,
adaletsiz bir sekilde dagilmis (fiili durum) olabilir. Hiikiimetin daha adil bir gelir dagilimi
politikasina islerlik kazandirabilmek igin, baslangi¢ donanimina (eko-demokratik uzlasi
yaklagimi ¢ergevesinde) miidahale ettigi varsayilirsa, piyasalar yeni bir denge siirecine
bagl olarak, rekabetci denge noktalarindan uzak bir noktada (minimize edilecek bir sapma
ile 6rnegin sekilde W’,) dengeye gelebilecektir. Bu durum “second theorem of welfare

economics” olarak tanimlanmaktadir(Ruffin,1992).

Net sosyal fayda maksimizasyonunun KiT’lerce temel amag edinilmesinin ana
nedeni, Pareto’nun Ikinci En Iyi Teoremi’ni referans alan iktisadi modellere islerlik
kazandirmaktir. KiT lerin kurulus felsefesine uygun amag fonksiyonu ile rekabetci dzel
sektoriin, giderek tekellesen amag fonksiyonu birlikte degerlendirilebilir. KIT lerin amag
fonksiyonu, KIT Kar1 < Monopolcii Kar ve KIT Kar1 < NSF kisitlari saglayacak sekilde
ele almirsa; KiT’lerin ortaya ¢ikisim1 zorunlu kilan siyasi, sosyal ve ekonomik boyutlar:
yansitan temel nedenler gozetilmis olur. Bdylece, KiT-Ozellestirme Bilesimli Bir
Regiilasyon Yaklagimi ile isleyen piyasa mekanizmasinin basarisizligint diizeltmek,
istikrar1 saglamak, ekonomideki gelir dagiliminin yapisim genis halk Kkitlelerine
yonlendirmek miimkiin olabilir. Dolayisiyla uzun donemli Eko-Demokratik Uzlas:
modelini esas alan karar alici bireylerin (anayasal siirecle belirlenmis soézlesme
hukukundan dogan haklar ¢ercevesinde 6zel tesebbiis girisimcileri ve kamu temsilcileri)
katilimer iradeleriyle olusan temel ilkeler baglamli bir anayasal stlirece islerlik

kazandirilabilinir.
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Ikinci En Iyi Teoremi Temelli Refah Modeli, Tiirkiye o6zelinden hareketle
gelismekte olan ekonomiler i¢in genel bir model olarak su sekilde kurgulanmistir(Kok-
Coban, 2009; 76): Cesitli kesimlere saglanilan imtiyazlarin ortadan kalkmasi, haksiz
rekabetin asgari diizeye inmesi ve rekabetin adil kosullarda gergeklesmesi, devletin,
istikrar1 ve verimlilige dayali boliisiimii birinci dereceden Onemsemesi, devletin asli
fonksiyonlarimi yerine getirirken, volontarist ve popiilist kaynak kullanimina son vermesi,

baska bir ifadeyle liretken kaynak kullanimini daha da etkinlestirmesi.

Bu temel kaygilar dikkate alindiginda, modele yonelik dinamik etkinlik analizine

esas olan bes temel varsayim su sekilde siralanmaktadir:

1. Siyasal liberalizm ve bundan ortaya ¢ikan gii¢ dokrini deneyimleri vaad edilen
tatmin edici refah seviyesini yaratmada basarisizdir.

ii. Kiiresel rekabetin ortaya cikardigi alan ekonomileri tekellesme siirecini realize
etmektedir.

iii. Her iktisadi olayin temel karar alicisi olan insan hem arz, hem de talep yonlii
tasarruflarinda homoeconomicus oldugu kadar, homososyologicus bir varliktir.

iv. Kamusal ve 0zel refah mallar1 tedarik, iiretim ve pazarlama siirecinde
birbirlerinin hem ikame edicisi hem de tamamlayicisidirlar.

v. Burada refah iktisadinin temel dinamigi olan iktisadi etkinlik, kaynak tahsisine
refarans olan ikinci En Iyi Teoremi Temelli Eko-Demokratik Uzlas1 modeli i¢in de temel
oOlciittiir. Bu oOlgiitlin, her bir {ilkenin kendi Performans Degerlendirme Merkezi tarafindan

modelin islerligini saglayan referans gdsterge olarak kullanilmasi 6nerilmektedir.

"Dinamik etkinlik" olgusu, kartezyen c¢ercevede hipotetik olarak ele alinmakta ve
iktisadi birimlerin genel etkinlik seviyesinin belli zaman dilimleri i¢inde (yil, 15-20 yil
gibi) tespit edilebilecegine dikkat cekmektedir. Ulkenin {iretim yapisini, ¢ok iiriinlii bir
firmaya veya endiistrinin kiime (Tarim, otomotiv, kauguk endiistri vb.) birimlerle icerilmis
tiretim fonksiyonuna benzetelim. Sekil-1.12'de goriildiigii gibi, 6zel refah mallar iireticisi

A'nm (A§TTY) ozel sektorde X dzel refah mali, B'nin (Bg7") ise kamu sektdriinde Y
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kamusal refah malin1 iirettigini kabul edelim ve bunlar1 koordinat sistemi {izerindeki

eksenlere yerlestirelim. Buna gore bir iilke, koordinat eksenleri boyunca hem :

m m
ZXl.Xz, ,Xm = ZX
i=1 i=1

hem de:

Y

m
z Yl' Yz, ...,Ym =
i=1

m
j:

1

mallarin1 {iretebilecegi emek ve sermaye stokuna sahiptir. Veri iiretim faktorleri
cercevesinde her iki iireticinin Sekil 12'de goriildiigii gibi Pareto’nun Birinci En lyi
Teoremi gercevesinde Eko-Demokratik Uzlagi dogrusu iizerindeki denge W, olsun (W,
Wi.....W, hipotetik miibadelede denge varsayimi). Buna gore, koordinat diizlemi i¢indeki
herhangi bir noktaya tekabiil eden refah seviyesi, iilkenin veri sermaye stoklari ile
iiretilebilecek WP ve WPr mallar1 bilesiminden bir tanesini gdstermektedir. Ornegin, My,
M, My, Mg, My miibadele egrileri kiimesi, WP orijinine digbiikey egrileri; yine m;, ms,

ms, m7, mg miibadele egrileri de WPr orijinine digbiikey egrileri temsil etsin.

Ortodoks standart iktisat teorisine gore tam rekabet sartlari altindaki miibadele

egrileri, Refah Transformasyon Dogrusu iizerinde (Eko—Demokratik Uzlas1 Egrileri)
dengede iken MRTS((1}" = MRTS(([§ = % kosulu saglanmaktadir. Bu kosullarda ortaya

cikmig {iretici dengesi ile tiiketici (A,B) dengesinin(MRSgg Lr)W = MRS(YIE % = i—z) esanl

olarak birlikte saglandigi olgu (MRTS()f(}?LT)W = MRTS(YIE%) = (MRS();ITZ)W = MRS{;%)

mikro genel denge olarak bilinmektedir.

Ancak, ekonometrik model ¢ergevesinde ortaya cikan iiretim fonksiyonlarinin
bileskesi olan hipotetik denge gergekte W, degil, W, olabilir (hata terimi: € nin modele

ilave edilmesiyle). Kurgulanan &rnek olaya tekrar dénersek; KIT ve Ozel sektor faktor

donaniminin &zellestirme siirecine bagli olarak yeniden tahsis edildigini esas alan ikinci En
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Iyi Teoremi Temelli Refah Modeli olarak kurgulanan Eko-Demokratik Uzlas1 Yaklasimina

gore erisilebilir potansiyel denge W,ile agiklanabilir. Burada agiklanan model, KiT

yapilanmasina bagli sermaye birikiminin hangi 6l¢iide 6zellestirilmesinin toplumu “tatmin
edici refah” seviyesine ulastirabilecegi tartismasidir. Sekilde goriilen ideal denge W,

(Wi.....Wy)  Pareto tipi I (The first theorem of welfare economics) ile ekonometrik
baglamda ele alinan sapmali denge W, Pareto tipi Il (second theorem of welfare
economics) analizleri birlikte ele alindiginda, baslangigtaki dinamik etkinlik Slgiitii ile
ortaya ¢ikan W, denge noktasindan regiilasyon modellemesi ile 7 e erisilmektedir. Burada

esas olan beklenti sadece Ikinci En iyi Teoremini dogrulamak degil, aynm zamanda

hipotetik etkinlik yerine ampirik denge noktasi olarak kabul edilen W, denge siirecindeki

etkinsizligin minimize edilmesidir. Boylece 6zel ve kamusal refah mallarina yonelik
iretim, boliisiim ya da tiiketime iliskin Eko-Demokratik Uzlas1 yaklasimi, gercek dengenin
dinamik siirecle belirlenmis olan bant alani i¢inde oldugunu kabul etmektedir. Zira bu
etkinsizligin temel nedenlerinden biri, digsallik yaratan degiskenlerden bazilarinin kontrol
edilemeyisidir. ikincisi, birincisine bagli olarak yanlis kaynak tahsisine yol agan politika
tercihleridir (Ozellestirme Rasyonalitesi). Nitekim, kamusal iiretim alaninda dissallik
olgusunu; oOzel iretim alaninda ise igsellik analizlerini hesaba katmayan modeller
uygulanabilir model olma niteligini kaybetmektedir. Bu baglamda iiretim acisindan
yukarida belirtilen tatmin edici refah modeli ile Net Sosyal Fayda fonksiyonunu ortiistiiren
KiT-Ozellestirme Bilesimini temsil eden bir regiilasyon yaklasimiin, kiiresel &lgekteki
tekellesme olgusunun dogurdugu dengesizligi ortadan kaldirmasi amag¢ fonksiyonunun

yeniden tanimini gerektirmektedir(Kok, 1995: 175).

Boylece tam rekabet ve refah maksimizasyonuna gore olmasi gereken "ideal denge"
noktalarindan daha farkli noktalarda olusan fiili denge (pozitif-negatif sapmalar1 iceren
sekli ile) analiz edildiginde modelin gecerliligi bu sapmalarin minimize edilmesiyle
aciklanabilir. Bu denge Oylesine kabul edilebilir seviyede olmalidir ki; hem 6zel refah
mallarinin (WPr), hem de kamusal refah mallarinin yarattigi refah seviyesi (WP) esanlt

olarak ¢oziimlensin. Bu analitik yaklasim, koordinat diizlemi i¢inde yer alan "tatmin edici
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refah bileskesi (eko-demokratik uzlasi yaklasimi) ile agiklanabildigi 6l¢lide matematiksel

istatistik teknikleri ile de sinanabilecegi sav1 tartigmaya agilmaktadir.

Kisaca her iki mal grubunun, (6rnegin Wy, Wo'; Wi, Wi'; Wa, Wy'; Wi, Wi's Wy,
W' gibi) zaman, mekan ve faktdr boyutu icinde genel etkinlik seviyesi hangi Ol¢iide
yiikseltilebiliyorsa "tatmin edici refah" seviyesi de o dl¢iide yiikselecektir. Basit aritmetik
notasyonlarla bu yaklagimi agiklarsak; her bir refah mali grubuna iliskin, {iretim
fonksiyonlar1 baglaminda olusan 6zel refah mallari tiretiminin yarattig1 refah ile kamusal
refah mallarinin yarattigi refah Eko-Demokratik uzlasit dogrusu iizerinde toplanabilecektir.

Amag fonksiyonu:

Y]

m m m m
WTE: [ZX1)X2F"'-ﬂXm =WPT‘ZX] +[WPZY1,Y2, ....Ym S
i=1 i=1 i=1 =

1

(WTE: Tatmin Edici Beklenen Toplam Refah, WPr: Ozel refah mallari iiretiminin
sagladig1 refahi, WP: Kamusal refah mallar1 tiretiminin sagladigi refah1) Buna gére WTE =
WPr+WP "tatmin edici refah bileskelerini mal piyasalar1 kisitiyla temsil eden ve genel
denge konseptinde bilinen iiretici ve tiiketici dengesi, esanli olarak “demokratik uzlasi

dogrusu” iizerinde belirlenir.
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Sekil 1.13.: Eko-Demokratik Uzlas1 ve Faktor Donanimi Etkinligi

Xbl >*|,
Demokratik Uzlagma Dogrusu \
Mg
M,

M4 \

Xon \ >
M,
\
¢
. W, -
M, W > "
Wi
W My
o v/l .
( mg
my
h—
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X X

Kaynak: Kok, 1995; 175

Bu sekilden de anlasilacagi gibi kisisel refah ve ulusal rekabet, hem 6zel, hem de
kamusal refah mallariin siirdiiriilebir iiretim ve ona parelel faktor gelirlerinin paylasimina
baghdir. Diger yandan da 6zel ve kamusal mallara iligkin tiretim ile tiikketim etkinligini
esanl1 saglayan genel dengenin politika tercihleri cergevesinde -KIiT-Ozellestirme Bilesimi
Bir Regiilasyon Yaklasiminin hangi o6lgiide basarilabildigi tezi savunulmaktadir.(Kok-

Coban, 2009; 75)
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IKINCI BOLUM
KAMU IKTiSADI TESEBBUSLERI VE DEREGULASYON ARACI OLARAK
OZELLESTIRME

1929 ekonomik buhrani, tiim iilke ekonomilerini, dis ticaret hadlerinin bozulmasi,
ithalat hacminin daralmasi ve biitce gelirlerinde daralma seklinde etkiledi. Buhranin
yarattifi ekonomik darbogaz, devletin ekonomik hayata daha fonksiyonel ve daha
diizenleyici rol oynamasi sonucuna bagli olarak KiT’leri dogurmustur. Bu siire¢ sonucu
Tiirkiye’de devlet¢i bir kalkinma anlayismin benimsenmesiyle, KiT’ler 1930’larmn
baslarinda piyasalara endiistriyel bir temel olusturmak ve 6zel sektore destek saglamak
amaciyla kurumlagmistir. 1970’11 yillarda yasanan stagflasyon krizi ve bu krize bagh
olarak ortaya ¢ikan ekonomik sorunlar kamunun ekonomi igerisindeki roliiniin
sorgulanmasima neden olmustur. Bu gelismeler sonucunda 1980°li yillardan itibaren
ozellikle Neo-liberal politikalarin agirlik kazanmasiyla KiT’lerin kaynaklar1 etkin
kullanamadiklar1 gériisii islenmeye baslanmstir. Ayrica, KiT’lerin gérev zararlar1 ve
finansman agiklarin destekli biitce iizerinde yiik olusturmasi, KiT’lerin &zellestirme

kapsaminda giindeme gelmesine neden olmustur.

2.1. KAMU IKTIiSADI TESEBBUSLERI: TEORIK, iISLEVSEL VE UYGULAMALI
CERCEVE

Gelismis ve gelismekte olan cogu iilkelerde yaygin bir sekilde goriilen KiTler,
devletin ekonomiye miidahale etme gereginin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmis ve 1930
sonrasinda biiylik 6nem kazanmis kuruluslardir. Genel olarak bakildiginda iilkelerin
ekonomik sistemleri, gelismislik diizeyleri, sosyal ve siyasal hedefleri KiT lerin farkli
sekillerde ortaya ¢ikmasina ve devletin ekonomik yagama miidahalesinin boyutunun genis

bir alana yayilmasina neden olmustur.

KIT ekonomisi, firma teorisi, endiistri ve sektdr ekonomilerinin alt disiplini olarak

degerlendirilebilir. Ekonomide devletin piyasa sartlarina miidahale edebilmesi, birgok
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yontemin yam sira isletmecilik vasfini da korumasiyla miimkiindiir. Bu nedenle, KiT ler

ekonomide aktif kaynak tahsisinin 6nemli bir aract durumundadirlar(Kok, 1995; 17).

KiT’ler, devletin artan ekonomik ve sosyal gdrevlerinin bir uzantis1 olarak ortaya
¢tkmis kuruluslar olduklar i¢in en genel anlamda: “Devletin mal ve hizmet sunumunu
gerceklestirmek igin kurdugu tiizel kisilikler” olarak tanimlanmaktadir. KiT’leri ilk kez
ayrintili bir sekilde tanimlayan 1984 tarihli 233 sayili Kanun Hiikmiinde Kararnamede
(KHK), KiT’lerin iktisadi Devlet Tesekkiilleri (IDT) ve Kamu Iktisadi Kuruluslarinimn
(KiK) ortak adi oldugunu belirterek bu kavramlar1 ayrmtili bir sekilde tamimlamaktadir.
Her iki kurulusun sermayesi devlete ait olmakla birlikte bu iki kurulus birbirinden farkhidir.
IDT, sermayesinin tamami devlete ait olan ve ekonomik alanda ticari esaslara gore mal ve
hizmet iireterek faaliyette bulunan kuruluslardir. IDT’lerin temel nitelikleri, karliik ve
verimlilik kriterlerine uygun olarak calismalaridir. IDT, Miiessese, Bagli Ortaklik, Isletme,
Istirakler gibi cesitli kuruluslarla karsilanmaktadir. Miiessese, sermayesinin tamami hiir
iktisadi devlet tesekkiiline ait isletme ya da isletmeler toplulugudur. Baglh ortaklik,
sermayesinin %50'sinden fazlasi bir kamu iktisadi tesekkiiliine ait isletme ya da isletme
toplulugudur. Isletme ise Miiesseselerin ve bagl ortakliklarin mal ve hizmet iireten fabrika
ve diger birimleridir. Istirakler ise, her hangi bir firma ya da isletmenin sermayesinin
%50'sinden azina, KiT lerin ya da bagl ortakliklarin sahip olmas1 durumudur(Yosmaoglu
N., Yayin Tarihi Belirtilmemis; 33). KiK ise, sermayesinin tamami devlete ait olan tekel
niteligindeki mallar ile temel mal ve hizmetleri iiretmek ve pazarlamak iizere kurulan ve
kamu hizmeti niteligi agir basan KiT’lerdir. KiK’ler gorevlerini ekonomik ve sosyal

gerekcelere gore yerine getirmektedirler.

KIT kavramu ile ilgili olarak, ¢esitli tanimlar bulunmakla birlikte literatiirde ortak
bir KIT taniminda uzlasilamadigi gériilmektedir. KIT kavramini karsilamak iizere
iilkelerde farkli ifadeler kullanilmaktadir. Ornegin ingiltere’de “ulusallastirilmis endiistri”,

Fransa, ABD, Kanada ve Avustralya’da “kamu tesebbiisii” ifadeleri kullanilmaktadir.

KiT’ler, genel olarak; “kamusal kaynaklar1 kullanarak ekonomik alanda faaliyet

gosteren devlet sirketleri” olarak tanimlanmakta; Avrupa Birligi, IMF ve OECD tarafindan
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yayimlanan yasal metinler ve dokiimanlarda ise “yénetim kontrolii merkezi veya yerel
kamu idarelerinin elinde olan isletmeler” seklinde tanimlanmaktadir(Hazine, Kamu

Isletmeleri Raporu, 2008; 1).

Diger taraftan, 1982 Anayasasi’nin “Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin Denetimi”
bashikli 165 inci maddesinde ise KIT ler “sermayesinin yaridan fazlas1 dogrudan dogruya
veya dolayli olarak devlete ait olan kamu kurulus ve ortakliklar1” seklinde

tanimlanmaktadir.

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununda; devlete, il 6zel idarelerine, belediyelere,
diger kamu idarelerine ve kuruluslarina ait veya bagli olup, faaliyetleri devamli bulunan
ticari, sinal ve ziral isletmeler “Iktisadi Kamu Kuruluslari” olarak diizenlemelerde

tanimlanmustir.

KiT’ler, “ekonomik faaliyette bulunmak iizere devlet ya da baska bir kamu
kurulusu tarafindan yalniz veya ortaklik yolu ile olusturulan, sermayesinin tamami veya
cogunlugu devlet veya diger kamu kuruluslarina ait bulunan, dogrudan dogruya veya
dolayli bi¢imde devlet tarafindan denetlenen ve {rettikleri mal ve hizmetlerden
yararlanabilmek i¢in karsilik 6denmesi gereken iktisadi isletmeler” olarak daha genis bir

anlamda da tanimlanabilir(Akgii¢, 1981; 23).

KiT’ler, literatiir ve teoriden hareketle en genis anlamda: “Bir kurulus statiisiine
gbre kamuca kurulan, pazarlanabilen yani kisisel mal yada hizmet iireten, ya miilkiyetinin
ve/veya denetiminin yeterince devlet elinde olmasi nedeniyle yoOnetim kurullarinin
hiiklimetge atandigi; cari maliyetlerini finanse eden gelirlerinin ¢ogunu hazineden elde
etmeyen tesebbiisler(firmalar) olup, ilke olarak sosyal faydanin maksimizasyonu amacina
gore kaynak tahsis edecek olan kuruluslardir.”(Jones Leroly, 1975, Aktaran, Kok, 1995;
18).

Bu genis tanima gore KIT lerin temel unsurlar::

1. Kanun aracilig1 ile kurulus statiisiine sahip olmak,
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1. Pazarlanabilen mal ve hizmet liretmek,

1il. Miilkiyetin ve denetimin yeterince devlet elinde olmasi nedeniyle yonetim
kurullar1 hiikiimetge atanmis olmak,

iv. Cari igletme faaliyetlerine bagli finansman giderlerinin ¢ogu, liretim ve satis
faaliyeti sonucu kargilamak,

V. Kurulus amacma uygun temel ilke olarak net sosyal faydanin
maksimizasyonunu gerceklestirebilecek kaynak tahsisi araglarini  kullanabilmektir,

seklinde siralanabilir.

2.1.1. KiT’lerin Amac Fonksiyonu ve Kurulus Nedenleri

KIT’lerin olusumunun pek ¢ok nedeni vardir: Devletlerin mal ve hizmet {iretimi ile
ticari faaliyette bulunmasi; genel olarak, ekonomik, sosyal, politik, mali, askeri, kiiltiirel,
tarihsel, dogal kaynaklarin rasyonel kullanilmasi, gelismeyi baslatmak ya da hizlandirmak,
teknolojik gelisme saglamak, darbogazlar1 asmak, atil kapasiteleri kullanmak gibi
nedenlerdir. Giiniimiizde, c¢evre kirliligini Onlemek, bolgesel denge saglamak, is
giivenligini gelistirmek, biiylik ekonomik giicler karsisinda iilkeyi korumak, tiiketiciyi

korumak gibi etkenler KiT lerin olusumunun énemli nedenleridir.

Literatiirde (Marchand et al., 1984; Ramanathan, 1986; Domberger ve Piggott,
1986; Ramamurti, 1987; Perelman ve Pestieau, 1988; Cremer et al., 1989; Zeckhauser ve
Horn, 1989; Vining ve Boardman, 1992) 6zel isletmelerin kisa ve orta vadeli finansal
gostergelerindeki (karlilik vb.) iyilesmeler degerlendirilirken KiT’lerin temel amaglar1 su

sekilde siralanmaktadir:

1. Iktisadi faaliyetlerin koordinasyonu esas almarak kaynaklarin etkin
kullanimini saglamak ve isletmelerin rekabet giiciinii artirmak,

ii.  Gelir ve refah esitsizligini azaltmak; bolgelerarasi dengesizligi gidermek,
bolgesel gelismeyi uyararak sosyal kesimler arasindaki sosyal esitsizligi dengelemek ve

adaleti tesis etmek,
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iii. Istihdam yaratmak, devlet biitgesine yonelik gelir saglamak ve fiyat
istikrarini olusturmak,

iv.  Uretime yonelik niteliksel isgiicii olusumuna katki saglamak; calisma
sartlarini iyilestirerek c¢alisanlarin refahini artirmak ve calisanlarin katilimciligini tesvik
etmek,

v.  Ithal ikamesini tesvik eden politika uygulamalaria olanak saglamak,

vi. Temel altyap1 yatirimlarin1 gergeklestirmek, sosyal giivenligi tesvik etmek
ve kamusal kolayliklar saglamak,

vii. Ekonomiye yon vermek ve ekonomik kalkinmay1 saglamak,

viil. Dis ticareti gelistirmek, elde edilen doviz kazanglarini teknolojik
bagimsizlig1 azaltacak iiretken alanlarina yoneltmek ve kendine yeterli bir ulusal ekonomi
yaratmak,

ix.  Kar maksimizasyonu yerine refah optimizasyonunu saglayabilmek,

X.  Stratejik faaliyetleri kontrol altina alarak devletin siyasi otoritesini

kuvvetlendirmek seklinde 6zetlenebilir.

KiT’lerin temel amag fonksiyonu, esas itibariyle net sosyal fayda fonksiyonu ile
aciklanmaktadir. Bu nitelik, KIT’leri 6zel tesebbiislerden ayiran en énemli husustur. 233
sayili KHK ile yapilan diizenlemede; kamu kaynagi kullanmak suretiyle mal ve hizmet
iiretiminde bulunan genel ve katma biitceli idarelere ait iktisadi kuruluslar KiT kapsami
disinda tutulmuslardir. Ciinkii KiT’ler, kaynak tahsisini saglarken, hem 6zel tesebbiise
benzer bir sekilde kar, hem de net sosyal fayda azamilestirilmesi ilkesine goére faaliyette

bulunurlar. Buna gére KiT lerin amag fonksiyonu:

Maksimum Net Sosyal Fayda = Toplam Gelir — Toplam Maliyet + Digsalliklar +

Tuketici Fazlasi

Net sosyal fayda azamilestirilmesinin KiT’lerce temel amac edinilmesi, Pareto
optimalitesine ulasma yaklasimini dogurmaktadir. Neo—klasik yaklasimda KiT lerin varlig
baz1 sektorlerde dogal tekellerin olusmasi nedeniyle kabul edilebilmektedir. Toplam

maliyetler i¢inde sabit maliyetlerin paymin ¢ok onemli oldugu sektorlerde ve {liretim

106



dallarinda azalan maliyet kosullar1 gecerli olmaktadir. Ozellikle iiretimde cografi bakimdan
genis alana dagitilmasi zorunlu olan altyap: tesislerinin toplam maliyetler i¢in genis yer
tutmasi, ortalama maliyetlerin azalmasina, dolayisiyla dogal tekellerin olusmasina yol

agmaktadir

Azalan maliyet kosullarinin yiriirlilkte oldugu iiretim dallarinda istiinliigii ele
geciren Ozel isletme sahipleri, iretimlerini artirdik¢a ortalama maliyetlerin azalmasi
nedeniyle, rakiplerini elimine ederek tekel durumuna gegerler. Uretimlerini kisitlayip,
yuksek fiyatlar uygulayarak asir1 kar saglamay1 tercih ederler. Boylece kaynak dagilimini
optimumdan uzaklastirirlar. Maksimum sosyal verimliligin gerceklestirilmesi i¢in, bu tiir

isletmelerin KIT’ler biciminde kurulmasi gerekmektedir.

KiT’lerin ortaya cikismi zorunlu kilan siyasi, sosyal ve ekonomik boyutlari

yansitan dort ana neden sunlardir:

1. Piyasa mekanizmasinin basarisizligini diizeltmek, istikrar1 saptamak,
il. Ekonomideki ¢ikar dagiliminin yapisini degistirmek,

iil. Uzun dénemde ekonominin kaynak planlamasini kolaylastirmak,

v. Ekonominin niteligini, kapitalizmden sosyalizme doniistiirmek.

Yukarida siralanan hususlar, sosyalist ekonomilerde, uygulama alani icinde
goriilebilir. Karma ekonomilerde ise, yabanci sermayenin egemenligini kirma, milli
sanayinin giiclendirilmesine yonelik ¢abalar olarak degerlendirilebilir. Ayrica bu hususlar,
belli donemlerde ortaya ¢ikan suni darliklar1 6nleme, kullanilan mal ve hizmetleri uluslar
arasi standartlarin seviyesine ¢ikarma, ekonomiye yon verme ve iilke ekonomilerinin
uluslar arasi rekabette yer alabilecek seviyeye ulagmalarini saglayacak dinamik bir giic

yaratma seklinde yorumlanabilir.
Piyasada 6zel tesebbiisler ile birlikte faaliyet gdsteren KiT’lerin kamu yarar1 gibi

yuklendikleri gorev, bu firmalarin minimum maliyetle liretim yapabilmelerini imkansiz

kilacaktir. Béyle bir durum KiT’lerin piyasada kalmasm giiclestirecegi icin diizenleyici
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otoriteler, net sosyal fayday1 sadece KIiT sabit maliyetinin getirisi ile degil, ayn1 zamanda
bircok davranis kaliplar1 yoniiyle inceleme ve gozetmek zorunda kalacaklardir. Bu
baglamda kamu isletmelerinin genel amaci toplum menfaatine olan sosyo-ekonomik
amaglart gergceklestirmek ve net sosyal faydayi maksimize etmektir. Ancak burada temel
sorun, amag ve hedeflerin acik ve secik bir sekilde belirlenmemis olmasi kadar, uygulama
sonuclarinin belirlenen hedeflerden nasil, ne kadar ve neden saptigini belirlemek de

onemlidir(Kok, 1995; 21-25).

2.1.2. Tiirkiye’de KiT’lerin Tarihsel Gelisimi

Tiirkiye'de KIT’lerin kurulmasma, 1930'larm baslarinda, endiistriyel bir temel
olusturmak ve o yillarda heniliz gelisme asamasinda olan 6zel sektdre destek saglamak
amaciyla baslanilmistir. KIT lerin, sistemli bir sekilde kuruluslar1 ve gelismeleri her ne
kadar 1930’lu yillardan sonra gerceklestirilmis ise de, Cumhuriyet dncesi donemde de
ozellikle Ordu ve Sarayin ihtiyaglarim1 karsilamak iizere bazi devlet isletmelerinin

kuruldugu goriilmektedir.

Cumhuriyet dncesi Osmanli déneminde KIT sayilabilecek ilk kurulus olan “Top
Asitanesi” esas olarak ordu ve sarayin ihtiyaglarin1 karsilamak {izere on besinci yiizyilda
kurulmustur. Zamanla biinyesi ve ismi degisen “Top Asitanesi” bugiinkii Makina ve
Kimya Endiistrisi Kurumu’nun temelini olusturmaktadir.. 1810 yilinda; Beykoz Techizat-1
Askeriye Fabrikasi (Askeri kundura, ¢izme, palaska tliretimi), 1835’de kurulan Feshane ve
Cuha, 1845°de kurulan Hereke Ipekli ve Yiinlii Dokuma Fabrikasi ve 1850°de kurulan
Bakirkdy Pamuklu Dokuma Fabrikalar1 daha sonra Siimerbank biinyesinde uzun yillar

hizmet vermis ve giiniimiize kadar ulasmistir(YDK, KIT Genel Rapor, 2000).

Cumbhuriyet 6ncesi donemde kurulan isletme ve fabrikalar ile sandiklarin baslicalar
sunlardir: 1843 yilinda, Fevaid-i Osmaniye (Deniz yolu isletmesi); 1863 yilinda, Ruscuk
Memleket Sandigi; 1888 yilinda, Ziraat Bankasi (Memleket Sandiklari banka olarak
yeniden yapilandirilmistir); 1892 yilinda, Yildiz Cini Fabrikasi gibi.
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Ik Devlet Bankasi olma ozelligini tasiyan Ziraat Bankasi, 1863 yilinda tarimi
kredilendirmek amaciyla kurulan Memleket Sandiklari’nin, 1888’de Banka haline
doniistiiriilmesi ve 1937 yilinda da bugiinkii halini almasiyla glinlimiize kadar gelmistir.
TC Ziraat Bankasi 2000 yilinda c¢ikarilan 4603 sayili Kanunla oOzellestirilmek {iizere

yeniden yapilandirilmistir.

Cumbhuriyetin ilanindan hemen sonra 17 Subat - 4 Mart 1923 tarihleri arasinda
toplanan {zmir Iktisat Kongresi’nde, kalkinmanin gergeklestirilmesinde 6zel tesebbiisiin
itici glic olmas1 ve Devletin 6zel girisimciligi desteklemesi ve tesvik etmesi fikri agirlikli
gorilis olarak benimsenmistir. Bu baglamda, 19.4.1925 tarih ve 633 sayili Kanunla,
Tiirkiye Sanayi ve Maadin Bankas1” kurulmustur. Ozel sektériin, giiglendirilmesi amaciyla
1924 yilinda Is Bankasi, 1926 yilinda Emlak ve Eytam Bankasi kurulmustur. Kongrede
alinan kararlarin 1927°de c¢ikarilan Tesvik-i Sanayi Kanunu ile 1930’lu yillarin basina
kadar desteklenmesine karsilik, 6zel tesebbiisiin yeterli sermaye birikimine sahip
olmamasi, alt yap1 sorunlari, yetigsmis insan giiclinlin yetersizligi ve diinyay1 sarsan 1929
ekonomik buhraninin etkileri v.b. nedenlerle, uygulanan ekonomik politikalardan beklenen
olumlu sonuglar alinamamistir. Bu nedenle yeni bir ekonomik modelin uygulanmasi
mecburi olmustur. Bu yeni modelde Devletin, planl bir sekilde bizzat kuracag: iktisadi

tesebbiisler araciligi ile sanayilesmeyi gerceklestirmesi savunulmustur.

1931-1950 doneminde devletcilik uygulamalari agir basmis, Tirkiye Sanayi ve
Maadin Bankasi’nin sorumlulugundaki tesisler, 03.07.1932 tarih ve 2058 sayili Kanunla
kurulan Devlet Sanayi Ofisi’ne verilmis, Bankacilik islemleri de 07.07.1932 tarih ve 2062
sayili Kanunla kurulan Tiirkiye Sanayi Kredi Bankasi’na devredilmistir. Devlet Sanayii
Ofisi ve Tiirkiye Sanayi Kredi Bankasinin kurulmasi, ekonomik ¢evrelerde biiyiik tepkiyle
karsilanmis, bunun iizerine anilan bu iki kurulus “mevcut yapilarn igerisinde faaliyette
bulunmalarinin, milli sanayinin gelismesine katkida bulunmaktan cok, 0zel sektorii
caydirict etkisi oldugu” gerekgesiyle kapatilarak, 03.06.1933 tarih ve 2262 sayili Kanunla
kurulan Siimerbank’a devredilmistir(YDK, KiT Genel Rapor,2000).
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1933 yili, Siimerbank’in kurularak Birinci Bes Yillik Sanayi Plani’nin 6ngordiigi
projeleri uygulamaya baslamasi, Tiirkiye ekonomisinin bugiinkii bi¢imini almasinda etkin
bir rol oynayan ve bugiin de uygulanmakta olan “Karma Ekonomik Model’in uygulanma

stirecinin basladig1 énemli bir y1l olmustur.

Siimerbank’a verilen gorevler, KiT’lerin kat1 bir Devletgilik anlayisi ile
kurulmadigini, ayni zamanda, ekonomik ag¢idan Onemli sanayi dallarinda faaliyet
gosterecek 6zel sektoriin kurulmasi ve gelistirilmesini, yine bu sektorlerin sermayelerine
istirak etmek, kredi temin etmek ve nitelikli personel yetistirmek suretiyle tesvik etmek

amaci1 tagidigini gostermektedir.

Bu donemde sanayinin gelistirmesi i¢in Birinci Bes Yillik Sanayi Plan1 hazirlanmus,
planda yer alan projeleri ger¢eklestirme gorevi de Siimerbank’a verilmistir. Planda yer alan
projeler, dokuma, maden, seliiloz, seramik ve kimya sanayileri olmak iizere bes sektdrde
toplanmistir. Stimerbank kendisine verilen yatirim gorevlerinin biiylik cogunlugunu
basariyla gergeklestirmistir. Siimerbank tarafindan kurulan ve daha sonra ayr1 tesebbiisler
haline getirilen temel sanayi kuruluslarinin ¢ofu giliniimiizde de faaliyetlerini

surdirmektedirler.

KiT’lerin ekonomideki artan énemi, bu kuruluslarin genel bir diizenlemeye tabi
tutulmalar1 geregini ortaya c¢ikarmistir. Nitekim, 17.06.1938 tarihinde 3460 sayili,
“Sermayesinin Tamami Devlet Tarafindan Verilmek Suretiyle Kurulan Iktisadi
Tesekkiillerin Teskilatiyla Idare ve Murakabeleri Hakkinda Kanun” ¢ikarilarak, o tarihte
sermayesinin tamami Devlete ait tesekkiillerden Siimerbank, Etibank, T.C. Ziraat Bankast,
Denizbank ve Devlet Ziraat Isletmeleri Kurumu bu Kanuna tabi tutulmustur. Bunun yani
sira sermayesinin en az yarist IDT’ye ait olan sirketlerin bilangolarinin tanzimi ile

murakabeleri de anilan kanuna tabi kilinmstir.
18.01.1940 tarih ve 3680 sayili Milli Koruma Kanunu ile Devlet’in ekonomideki

agirhigr daha da sistemlestirilmis, daha énce TBMM yetkisinde olan KiT’lerin kurulusu

Bakanlar Kurulu’nun yetkisine birakilmistir. Boylece, hiikiimet her tiirlii alanda, her tiirlii

110



ticari ve endiistriyel isletme kurma, hatta gerekli gordiigii 6zel sektor isletmelerine el

koyabilme ve bunlari isletme imkanina sahip olmustur.

Birinci Bes Yillik Sanayi Plani’ndan sonra ikinci Bes Yillik Sanayi Plani da
hazirlanmis ancak, Ikinci Diinya Savasinin, savasa aktif olarak yer almamakla birlikte,
Devlet’in tiim dikkatini savasa yoneltmis olmasi nedeniyle iilkenin ekonomik ve sosyal
hayatna olumsuz sekilde yansimasi nedeniyle Ikinci Bes Yillik Sanayi Plam

uygulanamamustir.

1950 yilinda, c¢ok partili demokratik sisteme gecisle birlikte yapilan segimler
sonucunda iktidara gelen siyasal partinin hiikiimet programinda “... bundan bdyle amme
karakterini haiz olmayan sahalarda isletmecilige gegmeyecegimiz gibi muhtelif sebepler
altinda kurulmus olan isletmeleri, amme hizmeti goren ve ana sanayiye taalluk edenler
hari¢ muayyen bir plan dahilinde elverisli sartlarla peyderpey hususi tesebbiise devretmeye

b

calisacagiz...” denilmek suretiyle, Devlet’in ekonomideki paymin kiigiiltiilmesi
hedeflenmis olmasina karsilik, ayni partinin iktidarinin siirdiigii 1950-1960 déneminde,
Devletin ekonomideki paymin kiiciiltiilmesi saglanamamis, mevcut KiT lerin 6zel sektdre
devredilmesi bir yana, bu dsSnemde TCDD, PTT, Denizcilik Bankas1 T.A.S., ve DMO, IDT
haline déniistiiriilmiis, TPAO, EBK, TDCI ile SEKA ve T.C. Turizm Bankas: gibi yeni

tesekkiiller kurularak KiT’ler daha da yaygmlastinlmistir(YDK, KiT Genel Rapor, 2000).

Devlet Planlama Tegkilati’nin (DPT nin) kuruldugu bu dénemde, karma ekonomi
ilkesi benimsenmis, KITlerin yeniden diizenlenmeleri ve etkinliklerinin saglanmasi plan
disiplini ile ele alinmaya calisilmistir. Plan hedefleri dogrultusunda “Iktisadi Devlet
Tesekkiilleri Yeniden Diizenleme Komisyonu “kurularak, yapisal ve hukuki diizenlemeler
yapilmistir. Bu baglamda 1964 yilinda; 3460 sayili Kanun’un yerine 440 sayili IDT ve
Istirakler Hakkinda Kanun, IDT’nin yatirim sorunlarim ¢6zmek amaciyla 441 sayili Devlet
Yatirim Bankasi Kanunu ve KiT’lerin denetimine iliskin 468 sayili KiT’lerin Tiirkiye

Biiyiik Millet Meclisince Denetlenmesinin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun ¢ikarilmistir.
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Ithal ikameci dénem sirasinda ise 6zellikle imalat sanayindeki KIT lerin sayis1 artt1.
Tiirkiye’de 24 Ocak 1980 kararlar1 ile birlikte baslayan siiregte KiT’te hizli bir
Ozellestirme siirecine girilmistir. Bu silire¢, diinyadaki kiiresellesme- 6zellestirme
egilimlerinden etkilenmistir ve Ozellikle gelismekte olan iilkelerin yasadigi ekonomik
bunalimlar karsisinda onerilen IMF ve Diinya Bankasi istikrar politikalar1 ile de
desteklenmistir. Bu amaclarin gergeklestirilmesi icin, devletin ekonomideki agirliginin
azaltilmasi, sermayenin tabana yayilmasi, KITlerin serbest piyasa kosullarinda etkinlik
esasina gore caligmalarinin saglanmasi, 0zellestirme ve Tiirk Lirasinin konvertibil hale

getirilmesi amaciyla gesitli idari ve yasal diizenlemeler yapilmustir.

1985-1989 yillarinda uygulanan Besinci Bes Yillik Kalkinma Plani’nda “KiT’e
bagli isletmelerin hisse senetlerinin satis1 yoluyla halka devrinin saglanmasi, KIT
yatirimlarinin  plan hedefleri dogrultusunda enerji, madencilik, ulagtirma-haberlesme
sektorleri ile rehabilitasyon ve darbogaz giderme alanlarinda yogunlastiriimasi ve 6zel

sektoriin yeterli oldugu alanlarda yeni yatirimlardan kacinilmas1” ilkesi getirilmistir.

Altinct Bes Yillikk Kalkinma Plani’nda da, iktisadi etkinligin artirilmasi ve
sermayenin tabana yayilmasini saglamak iizere baslatilan 6zellestirme programinin siiratle
gerceklestirilmesi hedeflenmistir. Diger yandan Ozellestirme faaliyetleri stirdiiriiliirken
KIT’lerin kendilerine yeterli bir sekilde ve kaynak yaratarak faaliyet gdstermelerini temin
eden politikalara devam edilmesi ve bu kuruluslarin modern yonetim anlayisi ¢ergcevesinde

daha karli ve verimli calismalarinin saglanmasi ongoriilmiistiir.

Yedinci Bes Yillik Kalkinma Plani’nda (1996-2000), KiT lerle ilgili hedeflerle,
ilke ve politikalara, “Ozellestirme” ve “Devlet Isletmeciliginde Yapisal Degisim Projesi”
boliimlerinde yer verilmistir. Raporun ikinci boéliimiinde ayrintili olarak agiklanan
KiT’lerle ilgili ilke ve politikalar, dzetle devletin ekonomideki paymnn kiigiiltiilmesi ve
ozellestirilmesi uygun goriilmeyen veya kisa siirede 6zellestirilmeleri miimkiin olmayan
KiT’lerin, kendilerine yeterli bir sekilde ve kaynak yaratarak faaliyet gdstermelerini
saglayici tedbirler alinmasini dngdrmektedir. Raporun, KiT'lerin 6zellestirilmesi baslikli

dokuzuncu boéliimiinde ayrintili olarak aciklandigi iizere, kamunun ekonomideki payinin
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azaltilmast amaciyla 1980’li yillardan itibaren yogun c¢alismalar baglatilmis,
Ozellestirmenin yasal alt yapisini olusturmaya yonelik ilk hukuki diizenleme de 1984
yilinda yapilmustir. 4046 sayili Ozellestirme Kanunu’nun ¢ikarilmasi bu konuda énemli bir
gelisme olmustur. Ancak uygulamada bu kanunun da yeterli olmadigi anlasilmis, bu
nedenle 2000 yil1 basinda yeni bir dzellestirme kanunu tasaris1 hazirlanmistir(YDK, KIT

Genel Rapor, 2000).

2.2. OZELLESTIRME ODAKLI DEREGULASYON VE TEORIK
TEMELLENDIRME

1970’lerde piyasa basarisizligi kavramiyla insa edilen teorilerin ekonomik
yapilanmada etkili oldugu goriilmektedir. Bu siirecte piyasa basarisizligina karsit olarak
kamu basarisizlig1 argiimanlar1 gelistirilmeye baslanmistir. ABD ve bircok Avrupa iilkesi
tarafindan desteklenen Neo-liberal ekonomik diisiince tarzi, devletin miidahale sinirlarinin
daraltilmasini ve biitiin iktisadi alanlarin pazar yapilarinin rekabet¢i bir yapiya agilmasini
oneren bir doktrine dayanmaktadir. 1980°1i yillar iktisadi faaliyet alanlarindaki yasal
diizenlemelerden bir boliimiiniin tamamen ortadan kaldirildigi, bir boliimiinde de
diizenleyicilerin yetkilerinin gorece sinirlandig1 ya da ilgili faaliyet alaninin daraltildig: bir

“deregiilasyon” donemi olmustur.

Devletin iktisadi, sosyal veya her ne amagla olursa olsun uygulamaya koydugu
yaptirimlar biitiinlinii ifade eden kamusal regiilasyonlarin, hiikiimetin belirledigi hedeflere
uyum saglamamasi veya temel iktisat politikalarindan sapmalara yol agmasi ya da benzeri
nedenlerle yiirlirliikten kaldirilmasi “deregiilasyon” kavramini ifade eder. Deregiilasyon,
uygulanmakta olan diizenleme ve kontrollerden vazge¢mektir. Piyasaya giris ve piyasadan
cikislara iligkin diizenlemelerin ortadan kaldirilmasi, tarife oranlarinin azaltilmasi veya
tamamen ortadan kaldirilmasi, fiyat kontrollerine son verilmesi deregiilasyona
verilebilecek tipik Ornekleri teskil eder(Winston, 1993; 1263-1289). Nitekim, tliimiiyle
regiilasyona tabi tutulan endiistrilerin ABD Gayri Safi Milli Hasilasi(GSMH) i¢indeki pay1
1977°de yiizde 17 iken 1988°de yiizde 6,6’ya inmistir(Viscusi ve digerleri, 2000).
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Ozellestirme (privatization) sdzciigii ise ilk defa 1983 yilinda Webster’s New
Collegiate Dictionary’nin 9. baskisinda yer almis ve “6zel hale getirmek, sinai veya ticari
hayattaki denetim ve miilkiyeti, kamu kesiminden 0Ozel kesime aktarmak” olarak
tanimlanmistir. S6zcliglin ilk kullanilist ise, Peter F. Drucker’in 1969 yilinda basilan “The
Age of Discountinuity” isimli eserinde “reprivatization” seklinde olmus, 1976 yilinda ise
Robert W. Pooe bu terimi, “privatization” olarak kisaltmis ve “Reason Foundation” isimli

calismasinda kullanmistir.

Basit tanimu ile 6zellestirme: “Miilkiyeti kamuya ait olan igletmelerin 6zel kisi ya
da kurumlara kismen veya tamamen satilmasi” olarak ifade edilmektedir. Ozellestirme
kavrami, zamanla genis bir anlam ve kapsama ulagmistir. Liberal anlayis cergevesinde,
devletin ekonomiye miidahalesinin asgari diizeye indirilmesi ya da tamamen kaldirilmasina
yonelik uygulamalar biitiinii olarak tanimlamak miimkiindiir. Bununla birlikte, 6zel
isletmelerdeki devletin hali hazirda sahip oldugu hisselerin satilmasi belirli ekonomik
aktivitelerin serbestlestirilmesi ve kamu isletmelerini 6zel isletmeler gibi hareket etmeye

yoneltmek 6zellestirme degil “deregiilasyon” olarak adlandirilmaktadir(Kok, 1995; 90).

Ozellestirme kavrami teknik acidan ii¢ kistmda ifade edilebilir: ilk olarak kamu
kesimi varliklariin  6zel girisimcilere satilmasidir(denationalization). Bu satisin
kapsaminda KIT ve kamu varliklarmin satisi yer alir. Kavramm ikinci kismu,
serbestlestirme (deregulation) ya da liberalizasyondur. Serbestlestirme; 6zel sektoriin
faaliyeti yasalarla smirlandirilmis ve sadece devletin faaliyet gosterdigi alanlara giris
engellerinin kaldirilmas: anlamma gelir. Ozellestirme kavraminin {igiincii kismu ise imtiyaz
sozlesmesidir(concession- franchaising). Imtiyaz sdzlesmesine gore, devlet belirli bir
alandaki iiretimin finansmanini kismen veya tamamen saglar, fakat mal ve hizmet {iretimi

0zel sektor tarafindan yapilir(Hurl, 1988; 3).

Ozellestirme kapsamina giren uygulamalari su sekilde 6zetlemek miimkiindiir

(Heald, D. Stell, D. 1982):

1. KiT’lerin 6zel sektore devri,
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il. Ozellestirilemeyen kamu hizmetlerinin kamuca arzi yerine kullanim
hakkinin verilmesi,

iil. Fiyatlandirilabilen kamu hizmetlerinin tiiketicilerinden bedellerinin tahsili
yolu ile yayinlanip finanse edilmesi,

1v. Deregiilasyon yani devletin piyasalar1 fiyat, miktar ve kalite yonlerinden

mevzuatla diizenlemesinden vazgecilmesi.

Ozellestirme, gerek ekonomik bir degisim siireci olup sosyal sonuglar dogurmast,
gerekse siyasi bir tercih olmasi sebebiyle birden ¢ok bilim dali ile iligkili bulunmakta, bu
nedenle farkli bakis acilari ile farkli sekillerde ifade edilmektedir. Ekonomi bilimi alaninda
ozellestirme, dar kapsamda devlet tekelindeki KIT’lerin miilkiyetinin 6zel kesime
devredilmesi, genis kapsamda ise devletin ekonomik faaliyetlerinin azaltilmasi veya
tiimiiyle ortadan kaldirilmasi olarak tanimlamakta iken hukuk bilimi ise 6zellestirmeyi,
KIT yo6netiminin 6zel kesime devredilmesi olarak tanmimlamaktadir. Buna karsin siyaset

bilimi, dzellestirmeyi siyasal bir tercih olarak yorumlamaktadir(Baytan, 1999; 5).

Iktisat teorisine gore, kaynak dagiliminda etkinlik igin gecerli olan optimal denge
kosulu tam rekabet ortaminda uzun dénemde saglanir. Pareto anlaminda optimum kaynak
dagiliminin saglanmasi i¢in, her malin liretiminin sagladigr marjinal sosyal faydanin, o
malin iiretiminin neden oldugu marjinal sosyal maliyete esit olmas1 gerekir(Samuelson,

Paul A., Nordhaus, William D, 1995; 136).

Gergek yasamda, serbest piyasa ekonomisinin dayandigi bazi varsayimlar
gerceklesmemekte, yani rekabet ortaminin bulunmamasi, piyasa basarisizligini, piyasa

basarisizlig1 da ekonomik diizenlemeleri gerekli kilmaktadir.

Uygulamada c¢ogu zaman kamu girisimleri monopolist karakter tasir. Bunun
anlami, kamu faaliyetlerinin rekabet ortami i¢inde verilememesi, rekabet baskist altinda
olmamas1 ve basarisizligin sonucu olarak iizerinde iflas, baski ve tehdidin olmamasidir. Bu
sartlar altinda, kamu sektoriinde minimum maliyetle iiretim amacindan uzaklasilmasi ve X-

etkinsizlik seviyesinin yiikselmesi beklenebilir. Ayrica kamu kesimindeki piyasa disi
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faaliyetler veya piyasada alinip satilamayan nitelikteki mal ve hizmetlerin iiretimi, bu
faaliyetlerin piyasa dis1 veya fiyat dis1 kaynaklarla finanse edilmelerini gerektirir. Kamu
sektorli yonetim ve yoneticileri, Oncelikli kisisel tercihlere (fayda maksimizasyonuna) ilave
olarak, yasama organmin (politikacilarin) ve zaman zamanda yargmin baskisi

altindadir(Tenekecioglu, Yayin Tarihi Belirtilmemis; 54).

Ozellestirme, kiiresel rekabet ortaminin olusturulmas: ve artirilmasimin yani sira
kamu miilkiyetindeki firmalarin siirdiiriilebilir bir regiilasyon ve rekabet giicli kazanmasina
yonelik bir rekabet stratejisi olarak takdim edilmektedir. Buradaki temel varsayim, kamu
firmalarinin kendilerine rekabet istiinliigii saglayabilecek siirdiiriilebilir bir regiilasyon
giicli kazanamayacagi ve bu dogrultuda kamu firmalarinin girisimcilikten yoksun, yaratici
ve igbirlik¢i olmayan, teknolojik gelismelere adapte olamayan ve pazarlik giicii
kazanamayan bir yapilanmaya striiklenecegidir. Kamu firmalarinin regiilasyon
yeteneginden mahrum olmasi, dogal olarak bu firmalarla etkilesimde bulunan diger
firmalarin da regiilasyon alanlarin1 daraltmakta ve gii¢lerini optimal 6l¢lide kullanmalarin
engellemekte veya geciktirmektedir. Ozellestirme sadece kamu firmalar1 agisindan degil,
ayn1 zamanda diger firmalarin regiilasyon alanlarinin ve regiilasyon gii¢lerinin de optimize

edilmesi agisindan biiylik dnem arz etmektedir (Kok ve Coban, 2002).

Bu baglamda o6zellestirmenin rasyoneli, devlet miidahalelerinin uygulama
basarisinin sorgulanmasinda ve kamu sektoriiniin bagarisizligi ile piyasanin basari derecesi
arasindaki iliskide saklidir. Bu ilkeden hareketle, kamu isletmeciliginin rasyoneli, rekabet
kosullarmma bagli olarak piyasanin yetersizligi ve uygulamadaki basarisizligi ile
aciklanmakta iken Ozellestirmenin rasyoneli ise iktisadi hayata yapilan devlet
midahalelerinin dogurdugu etkinsizligin yol actigt (kamu sektorii basarisizligi)
basarisizlig1 ortadan kaldirmaktir. Piyasa ekonomisi teori ve uygulamalari, tarihsel ve
birikimsel olarak kendi basarisizliginin teori ve uygulamalarini (kamu ekonomisi)
yaratmigsa, kamu ekonomisi teori ve uygulamalari da kendi basarisizligmin teori ve

uygulamalarini (6zellestirme) yaratmistir.
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Ozellestirme uygulamalari, kendi rasyonalitesi disinda sonuglar dogurabilir.
Ozellestirme sonrasi firmanin karlari artmis olsa da karlarin artis1 etkinligin arttigini
gostermeyebilir. Ciinkii kamu tekeli 6zel tekele doniisebilir(Bishop, Matthew, Kay John,
Mayer, Colin, 1996; 12). Ayrica 6zellestirme, halka arz seklinde ise, bir¢ok banka ve araci
kurumun, borsada Ozellestirilen sirket hisseleri {izerinden yiliksek miktarlarda kar ederek
devletin sirtindan haksiz kazang elde edebilmesi miimkiindiir. Ya da 6zellestirmeler de bir
tesvik araci olarak iskontolu satislar yoluyla devlet sirketleri degerinin altinda satilarak, bir
kesim lehine gelir dagilimi olumsuz etkilenebilmektedir. Ozellestirme amaciyla yapilan
ihale, reklam ve damigsmanhk gideri Ozellestirme islemlerinin  maliyetini

yiikseltebilmektedir(Yasar, 2006; 3).

Ozellestirmenin piyasa ekonomisi felsefesine dayanan yénii, daha ¢ok KIT sistemi
zararlar1 {izerine kurulu olan bir inang¢ goriiniimiindedir. KiT lerin etkin olamadiklar1 ve
basarisiz olduklar1 hususunda genis bir goriis birligi olmakla birlikte, 6zel miilkiyet,
rekabet ve iktisadi etkinlik iligkilerinin anlagilma derecesi olduke¢a diisiiktiir(Tenekecioglu,

Yayin Tarihi Belirtilmemis; 44).

Miilkiyet yapisinin, organizasyonlarin performansini belirleyen énemli bir faktor
oldugunu savunan, miilkiyet—verimlilik iligkisinin boyutlarin1 analize odaklanmaisg teorilerin
en Onemlileri, “Miilkiyet Haklar1 Teorisi”, “Kamu Tercihi Teorisi” ve “X — Etkinlik
Teorisi” dir. Bu teoriler genel olarak kamu sektoriinde var oldugu iddia edilen

etkinsizlikleri agiklamaya ¢alismaktadir(Dura, 2006; 1).

Alchian (1977) ve Demsetz (1967) tarafindan gelistirilen “Miilkiyet Haklar1
Teorisi”, kamu ve Ozel organizasyonlardaki performans farklilagmasini, bunlardaki
miilkiyet tiplerinin farkli Ozellikler tasimasimma baglamaktadir. Bunlar, amaglardaki
farkliliklar, odiil-maliyet sistemindeki farkliliklar, miilkiyetin devredilebilme durumu,
yonetim—miilkiyet iligkisinin kamusal ve 6zel organizasyonlarda farkli diizeylerde olmasi
ve biitiin bunlarla iliskili olarak ortaya ¢ikan diger tiir farkliliklardir. Miilkiyet Haklar
Teorisine gore, esas problem hangi miilkiyet tipi itibariyle kaynaklarin daha ¢ok verimli

kullanilacagidir. Miilkiyet Haklar1 teorisyenlerinin kamu ve 6zel miilkiyetin karakteristik
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Ozelliklerinden yola ¢ikarak yaptiklar1 agiklamalarda, 6zel miilkiyetin daha etkin oldugu

sonucunu savunmuslardir.

Miilkiyet — ekonomik performans iliskisi ile ilgili bir diger 6nemli yaklagim “Kamu
Tercihi Teorisi” dir. Teori, miilkiyet haklar1 teorisini de kapsayan ve katkilariyla bu
teoriden daha genis agiklamalar getiren bir yaklasimdir. Kamu Tercihi Teorisi, kamu
ekonomisinde karar alma siirecleri ve siyasal aktorlerin davranig egilimleri iizerine
odaklanmistir. Teoriye gore, kamudaki etkinsizlikler kamu ekonomisinin isleyis siireci ile
ilgilidir. Politik karar alma siirecinin taraflarinin ve Ozellikle biirokratlarin davranig
kaliplarinin, kamu ekonomisinin etkin islemesi ve kamu ¢ikarinin saglanmasi noktasinda

olumsuz bir durum yarattig1 diisiiniilmektedir.

Ayrica boliisimiin ne sekilde gercgeklestirildigi, nasil degistirildigi ve burada
miilkiyet yapisinin hangi Olciide etkili oldugu konusu 6nem arz etmektedir. Kamusal
secim yaklasiminda ise kaynak kullanim etkinsizliginin temel nedenlerinden biri, zayif
rekabet kosullarinda c¢alisan Dbiirokratik yap1 ve dogrudan isletilemeyen denetim

mekanizmalaridir(Hayek, 1978).

Miilkiyet — ekonomik performans iliskisini piyasa yapilarindan hareketle
aciklamaya calisan teori ise “X — Etkinlik Teorisi”dir. Bu teori Harvey Leibenstein (1966)
tarafindan gelistirilmigtir. Teoriye gore rekabet¢i piyasalar, monopolist 6zellikler tasiyan
piyasalara kiyasla ¢ok daha etkin islemektedir. Rekabet¢i piyasalarda kaynaklarin
kullanimi hususunda daha dikkatli davranilmasi ve maliyetlerin minimize edilmesinin
zorunlulugu, bu piyasalarin daha etkin bir sekilde ¢alismasi sonucunu dogurmaktadir.
Tekel piyasalarinda ise maliyetleri minimize etme gibi bir kaygi yoktur. Bu nedenle

monopolcii piyasalarda etkinsizligin hakim oldugu diisiiniilmektedir(Dura, 2006; 2).

KiT'lerin, istihdam yaratmak gibi ticari olmayan amaglara da hizmet etmeleri,
siyasi istismara elverisli olmalar1 ve dolayisiyla kar maksimizasyonundan ¢ok siyasi ¢ikar
maksimizasyonu  motivasyonuyla isletilmeleri  nedeniyle etkinlikleri  giderek

azaldi(Yosmaoglu 1., Yaym Tarihi Belirtilmemis; 6). KiT’lerde kamu miilkiyeti
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ozelliginden dolay1l, gerekli tesvik ve odillendirme mekanizmalarinin islemedigi,

dolayistyla kamu isletmelerinin 6zel isletmeler kadar etkin olamayacagi iddia edilmektedir.

Ayrica literatiirde kurumsal yonetim konusunda genellikle igsel ve digsal olmak
izere iki tiirli mekanizma dikkate alinmaktadir: Igsel mekanizmalar firmanin
organizasyonel yapisini ve sahiplik yapisini igerirken, digssal mekanizmalar yasal ve
kurumsal sistemin yani sira sermaye piyasalarmin izlenmesini icermektedir. Boycko ve
digerleri (1996), kamu firmalarinin goreceli etkinsizligini ve 6zellestirme sonrasi etkinligin
artirilmasini agiklayan bir model gelistirmistir. Buna gore, devletin ekonomi igerisindeki
kontroliiniin azaltilmast firmalarin performansinin artmasina ve sonucta daha yiiksek
kazanglarin ortaya c¢ikmasma imkan saglamaktadir. Diger taraftan ekonomide yabanci
yatirimeilarin sayisinin artmasi halinde yeni 6zellestirilen firmalarin 6zellestirme sonrast
performanslar1 etkilenmektedir. Ciinkii yabanci yatirnmcilar, genellikle yeni 6zellestirilen
firmalara yeni fonlar temin etmekte, sirketin tanitiminda yeni agilimlar yaratmakta ve
yoneticilerin eylemlerini siki bir sekilde denetlemektedir. Bu nedenle yabanci sahipligi ile
Ozellestirme sonrast performansin iyilestirilmesi arasinda pozitif bir iliski kurulmaktadir.
Icsel izleme mekanizmasi ise yonetim kurulu ve tepe yoneticisi gibi firmanmn
organizasyonel yapisi ile ilgilidir. KiT’lerin performansinin diisiikliigii, tayinle gelen
tiyelerin ve yoneticilerin diisikk vasifli olmalariyla agiklanmaktadir. Kaldi ki kurumsal
yonetim mekanizmalar1 etkin bir sekilde islemeyen gelismekte olan ekonomilerde,
niteliksiz yoneticilerden dolayr denetleme/izleme mekanizmalar1 kurulamamakta ve kar
maksimizasyonuyla hi¢ bir ilgisi olmayan amaglar dikkate alinmaktadir(Kok ve Coban,

2009; 65).

Ulkeler/sektorler {izerine yapilan ampirik arastirmalarin  bazilarinda kamu
isletmelerinin (Mann ve Miksell (1971), Meyer, (1975), Cakmak ve Zaim (1992), Harper,
(2002), Bozec, Breton ve Cote (2002); bazilarinda ise 6zel isletmelerin(Meginson, Nash ve
Randenborg (1994), D’Souza (1998), D’Souza ve Megginson (1999), Dewanter ve
Malatesta (2001), Zaim ve Taskin (1997), Okten ve Arin (2003), Andres (2004))
kaynaklarin1 daha etkin kullandiklar1 gériilmiistiir. Buradan hareketle miilkiyet bigimi ile

kaynak kullanim etkinligi arasinda, kuramsal agidan dogrudan bir baglantinin olmadig1
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sOylenebilir (Mann (1970), Dilorenzo ve Robinson (1982), Kok (1993), Saygili ve Taymaz
(1996), Barberis ve digerleri. (1996), Kole ve Mulherin (1997), Boubakri and Cosset
(1998, 2002), Lizal ve digerleri. (2001), Harper (2002) Claessens ve Djankov (2002),
Megginson ve digerleri (2004))°.

Miilkiyet ve miilkiyet degisiminin rekabet ve ekonomik performans tizerindeki rol
ve etkisinin ne oldugunun anlasilabilmesi i¢in, 6zel miilkiyet ve kamu miilkiyetine konu
olan isletmelerin amag, statii ve organizasyonlar1 ile ekonomik performans arasindaki
iliskinin irdelenmesi gerekir(Tenekecioglu, Yaym Tarihi Belirtilmemis; 47). Nitekim
literatiirde (Porter, 1990; Krugman, 1994; Reinert 1994; Siggel ve Cockburn, 1995;
Cockburn ve digerleri., 1999; Begg, 2002; Budd ve Hirmis, 2004; Kitson ve digerleri.,
2004; Henricsson ve digerleri., 2004; Banterle, 2005; Depperu ve Cerrato, 2005) c¢ok
sayida tartisma bulunmaktadir. Haatoja ve Okkonen (2004)’e gore rekabet iistiinliigiinlin

cok yonlii olarak ele alinmasi gerekmektedir.

2.2.1. Ozellestirmenin Temel Amag ve Motivasyonlari

Birgok gelismis ve gelismekte olan ekonomilerdeki oOzellestirme deneyimleri
dikkate alindiginda, 1990’11 yillardan itibaren kiiresellesmenin de etkisiyle 6zellestirme
politikalari, ekonomilerin yeniden yapilandirilmasinda stratejik bir ara¢ olarak tercih
edilmeye baglanmistir. Bu nedenle 6zellestirmenin esas motivasyon ve amaglarinin
bilinmesi, Ozellikle gelismekte olan ekonomilerinde 6zellestirmeye yonelik etkin

politikalarin yiiriirliige konulmasi agisindan 6nem arz etmektedir.

2.2.1.1. Ozellestirmenin Temel Amaclari

Ozellestirmenin temel amaci, nihai olarak, devletin ekonomide isletmecilik
alanindan tiimiiyle ¢ekilmesini saglamaktadir. Avrupa Konseyi Parlamenterler Meclisi, 3
Ekim 1990 tarih ve 953 sayili kararinda ozellestirmeye iliskin amaclari: “Verimliligi

arttirmak, fiyatlar1 diisiirmek, kaynaklarin etkin dagilimimi saglamak, devlet biit¢esini

> Diger ampirik ¢alismalar igin bakimz Ek.4
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kiiciiltmek, gelir saglamak, kamuda calisanlarin sayisini azaltmak ve asir1 tekelci
durumdaki sendikalarin  giiciini kirmak.” seklinde acgiklamistir. Bu acidan
degerlendirildiginde Ozellestirme uygulamalar1 ile bir yandan mali piyasalara ve
dolayistyla sermaye piyasalarina yonelmeyen yerli ve yabanci tasarruflart bu piyasalara
yonlendirerek yeni kaynaklar yaratilmasi, diger yandan da kamu kesiminin fonlar
tizerindeki talebi nedeniyle sikisan mali piyasa iizerindeki olumsuz baskinin engellenmesi

hedeflenmektedir.

Bu kadar genis bir amag yelpazesini belli basliklar halinde toplamak gerekirse,

0zellestirmenin amaclar1 ekonomik, mali ve toplumsal-siyasal seklinde siralanabilir:

Ekonomik amaglar, mikro diizeyde sirket verimliligini saglamak, karlilig1 arttirmak,
makro diizeyde ise serbest piyasa ekonomisini tiim kurum ve kurallaryla isler hale
getirmek, sermayeyi tabana yaymak, kit kaynaklarin optimal dagilimini saglamak seklinde
siiflandirilabilir.  Ozellestirme ile, devlet fiyatlandirmasi yerine piyasa fiyatlandirmasi
maliyetleri asagiya ¢ekecek, bu da genel fiyat diizeyinin diismesine ve anti enflasyonist

etki yaratarak ekonominin dengeli biiylimesine katki saglayacaktir.

Ozellestirmenin en kuvvetli gerekgesini, dzel sektoriin kaynak kullaniminda, kamu
sektoriine gore daha etkin oldugu iddiasi olusturmaktadir. Ozellestirme ile ilgili en ¢ok
tartisma konusu yapilan husus da bu iddiadir. Ozellestirme ile verimlilik ve karlilik
gostergelerinde artis saglanacagi savi, kamu miilkiyetinin tabiati1 geregi verimsiz ¢alismaya
neden oldugu seklindeki bir 6n kabule dayanmaktadir. Bu kabuliin gerekgeleri olarak,
kamu isletmelerinin amaglarinin ¢ok yonliiliigii, miilkiyet sekli, piyasa yapisi, kamu
isletmelerinin yonetimindeki yetersiz tesvikler ve biirokratik/politik c¢ikar iligkileri
sayillmistir(Boardman ve Vining, 1989; Vickers ve Yarrow, 1991; Laffont ve Tirole, 1993;
Kok, 1995; Shleifer, 1998; Havrylyshyn ve McGettigan, 1999; Nellis, 1999, 2000;
Djankov ve Murrell, 2000, 2002; Shirley ve Walsh, 2000; Sheshinski ve Lopez-Calva,
2003). Ote yandan, dzellestirmenin gerekliligini ortaya koyan ve sonuglarin1 degerlendiren
cok sayida calisma bulunmaktadir (Megginson ve digerleri., 1994; D’Souza ve Megginson,

1999; Havrylyshyn ve Mc Gettigan, 1999; Djankov and Murrell, 2000, 2002; Megginson

121



and Netter, 2001; Kok ve Coban, 2002; Boubakri ve digerleri., 2005; Coban ve Se¢me,
2005).

Sirketler bazinda gerceklestirilecek verimlilik ve karlilik artis1  kuskusuz
ekonomiye daha ¢ok katki saglayacaktir. Ancak Ozellestirme uygulamalariyla birlikte
Tiirkiye dahil ¢esitli lilkelerde yapilan aragtirmalar, miilkiyet ve karlilik-verimlilik arasinda
dogrudan bir iligski saptanamamistir. Yapilan aragtirmalar, 6zellestirme ile etkinlik artigi
saglayabilmenin, Ozellesen sektordeki piyasa sartlarina, Ozellesen tesebbiisiin
davranislarina bagl oldugunu, ¢esitli diizenleme ve siibvansiyonlarla, rekabet acgisindan
farklilik yaratilmazsa, kamu ile 6zel sektor arasindaki etkinlik farkinin, 6nemsiz denilecek

diizeylere inecegini gostermistir.

Diger taraftan bazi aragtirmacilar da, kamu ve 6zel sektoriin amag farkliliklar
nedeniyle, boyle bir karsilastirmanin anlamsiz oldugunu ileri siirmektedirler. Bu iddiaya
gore, 0zel sektoriin tek amact kar olmakla birlikte, kamu sektdrii salt kar amaciyla iktisadi
bir birim kurmamakta, ama¢ fonksiyonu kar ve toplumsal-sosyal fayda bilesenlerinden

olusmaktadir.

Ozellestirmenin temel amacini ekonomide etkinlik saglamak olarak géren ingiltere,
Fransa gibi gelismis iilkeler, 6zellestirme uygulamalariyla paralel olarak, piyasada rekabeti
saglayacak, tekel olusumunu engelleyecek diizenleyici kurumlarin olusumu igin 6zen

gostermiglerdir.

Serbest piyasa ekonomisinin tim kurum ve kurallariyla islemesi amaci, klasik
iktisat teorisindeki “miidahale kotlidiir” yaklagimina dayanmaktadir. Klasik 6gretiye gore
ekonomideki dengesizliklerin nedeni devletin yaptig1 miidahalelerdir. Ozellestirmenin
piyasa mekanizmasini giiclendirmesi ve islerlik kazandirmasi fonksiyonu, {iretim
birimlerinin devrini ifade eden dar anlamdaki 6zellestirme yontemlerinden ziyade, devletin

kontroliinii azaltan, genis anlamdaki 6zellestirme yontemleri ile gergeklestirilmektedir.
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Sermayeyi tabana yayma amaci, bir yoniiyle serbest piyasa ekonomisinin islerlige
kavusturulmast amacina, bir yoniiyle ise siyasal demokrasi ve kisisel Ozgiirliiklerin
saglanmasi amacima hizmet etmektedir. Ancak mevcut Ozellestirme uygulamalarinda
sermayenin tabana yayilmasi, yani bireysel hisse senedi sahibi sayisinin Ozellestirme
uygulamalarindan sonra hizla azaldigi, halkin elindeki hisse senetlerinin, temel yatirimei
kuruluglar tarafindan satin alindigi ve bu kuruluslarin sermaye piyasasini yonettikleri
goriilmiistiir. Ornegin Ingiltere’de British Aerospace’in 6zellestirilmesinden sonra hisse
sahibi sayis1 1980-1981 yillarinda 158.000 iken, bu say1 1983’de 26.000’e, yine Amersham
International’deki 65.000 olan hisse sahibi sayisiin 7.500°¢ diistiigii tespit edilmistir.
Ingiltere’de genel olarak halka arz uygulamalarindan sonra, 1981-1983 déneminde bireysel
yatirimcilarin orant % 28 iken, 1987-1988 doneminde bu oran % 20’ye diismiis, kurumsal
yatirimeilarin payi ise % 69°dan % 75’e ¢ikmus, Japonya ve Tayvan’daki uygulamalarda da

benzer durum gozlenmistir.

Ancak, tiim bu tespitlere ragmen, halka arz yontemiyle 6zellestirme uygulamasi, en
saglikli ozellestirme yontemlerden birisi olarak kabul edilmektedir. Bu durum, hisse
senetleri belli bir siire sonra kurumsal yatirimcilarda toplasa da, hisse sahibi sayisinin,
Ozellestirme Oncesi uygulamalara gore yine de ¢ok fazla artmasindan, bu satis yonteminin,
biiylik miitesebbislerin yatirima yoneltebilecegi fonlar yerine, bireysel yatirimcilarin atil

tasarruflarin1 hedef olmasindan kaynaklanmaktadir.

Ozellestirme ile gerceklestirilmek istenen mali amaglar ii¢ baslik altinda toplamak
miimkiindiir: Bunlardan ilki devlete gelir saglama amacidir. Ozellestirme, giderek artan ig
ve disg bor¢larinin kapatilmasinda, kamu agiklarinin diisiiriilmesinde bir ara¢ olarak
kullanilmaktadir. Ozellestirmenin bu amagla kullamilmasi, 6zellestirme kuramcilari ve
taraftarlarinca da elestirilmektedir. Bu yaklasima gore, kamu kesimi agigi, cari gider ve
gelir (agirlikli olarak vergi geliri) farkindan olusan dinamik bir olgudur. Bu denkligi
saglayacak yapisal Onlemlerden alinmadik¢a, satis geliri ile en fazla 1-2 yillik agik
kapatilabilir. Diger taraftan, kamu ag¢igim1 gidermek i¢in temel mal ve hizmetlerin

ozellestirilmesi, gelir dagilimi bozukluguna yol agmaktadir. Ozellestirme gelirinin, yeni
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yatirim alanlarinda ve toplam iiretim kapasitesini arttirmaya yonelik kullanilmasi halinde,

rasyonel olacagi savunulmaktadir.

fkinci mali amag¢ ise KiT’lerin bor¢ yiikiinden kurtulmasidir. KiT’lerin borg
yukiinden kurtarilmasi1 amaciyla satilmasi elestirilen bir amag¢ olup, kamu kesimini
rasyonalize etmek ve israftan kagcinmak yerine, bu kuruluslar satarak kolay yolu se¢menin,
saglam bir gerekce olusturmadigi ileri siiriilmektedir. Diger bir amag ise vergileme yapisini
degistirmektir. Hiikiimetler KIT fiyatlarin1 vergilendirme araci olarak kullanmaktadirlar.
Dolayl vergiler, her gelir grubuna ayni tutarda yansidigi icin, adaletsiz bir vergilendirme
bigimi olarak goriilmektedir. Ozellestirme ile KIT fiyatlandirma mekanizmas1 kullanilarak
dolayli vergi alma politikasinin yerini, O6zellesen kuruluslar kar elde ettigi siirece,

bunlardan alinacak gelir ve kurumlar vergisi gibi dolaysiz vergilere birakacaktir.

Toplumsal siyasal amaclar, klasik ogreti cercevesindeki ekonomik amaglarin
gerceklesmesi halinde, toplumsal olarak ortaya ¢ikacak artilar varsayimma dayanmaktadir.
Ozellestirme ile serbest rekabet diizeni iginde kit kaynaklarm optimal dagilimi
gerceklesecek, bu da toplumsal refahin optimizasyonunu saglayacaktir. Ozellestirmenin
gelir dagilimini diizeltici etkisi tizerinde durulurken, isletmenin hisse senetlerine sahip olan
calisanlarin iicret dis1 gelirlerden istifade etme imkanindan s6z edilmis olmakta, ekonomik
isletmelerden kazang ve pay elde etme isinin bir kesimle siirli kalmayarak tabana
yayilmasindan bahsedilmekte, boylece dengeli bir toplum yaratma hedefine ulagilacagi

beklenilmektedir.

Devletin, ekonomik ve siyasi hayattaki yerini yeniden tanimlayarak, onu klasik
fonksiyonlarina dondiirmek isteyen akimlar i¢in 6zellestirme, devletin iktisadi yasamdaki
yerini daraltmanin, onu savunma, giivenlik, egitim, saglik gibi asli fonksiyonlarina
dondiirmenin bir aract olarak goriilmektedir. Bu baglamda, oOzellestirmenin politik
amagclari, dzellestirmenin siirekliligi icin gerekli yasal diizenlemelerin yapilmasi, KiT ler
tizerinde baski kuran c¢esitli guruplarin giiciiniin azaltilmasinin saglanmasi, kamu
sektoriiniin kiiciiltiilmesinin politikacilar tarafindan desteklenmesinin saglanmasi, uluslar

arast modern teknoloji ve yonetim tekniklerinin mobilitesinin hizlandirilmasi, uluslar arasi
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fon fazlasimin yatirirma doniigmesine olanak verilmesi, yabanci yatirimlar araciliiyla
ekonomik ve politik baglarin giderek kuvvetlendirilmesi buna bagli olarak doviz
gelirlerinin ~ arttirnlmast  ve  kiiresellesmeye  hiz  kazandirilmasi  seklinde

siralanabilmektedir(Kok, 1993; 98).

Ozellestirmeyle ilgili diger bir beklenti de demokratiklesmeyle ilgilidir. Neo-liberal
akim, miilkiyetin tabana yayginlastirilmasimin, demokratiklesme anlamina gelecegini,
fertlerin politik anlamdaki 6zgiirliikklerinin, ancak 6zel miilkiyet sahipligine bagli olarak

gergeklesebilecegini savunmaktadir(Oztiirk, www.ydk.gov.tr.; Erisim Tarihi, May1s 2009).

2.2.1.2. Ozellestirmenin Motivasyonlari

1970’11 yillarda ozellikle batili iilkelerde finansal piyasalarin gelismesi, iktisadi
hayata yeni aktorlerin katilimina neden olmustur. Bu aktorler daralan pazar sartlarini
gelistirmek, yavaglayan ekonomik biiylimeyi hizlandirmak ve dinamikligini kaybeden
monoterist politikalara islerlik kazandirmak amaciyla, devletin piyasa ekonomisi

isleyisindeki roliinii en aza indirmek istemistir.

1970’11 yillarda uluslar arasi finans kurumlarimin (IMF, Diinya Bankasi v.d.)
gelismekte olan ilkelere agtiklari dis kredileri, 1980 baslarindan itibaren anapara ve
faizleri ile birlikte geri donmeme riski ve giderek artan uluslar arasi fon fazlasina daha
risksiz, yani reel kaynak arama cabalari, 6zellestirme diisiincesini daha da cazip hale
getirmistir. Bu nedenle OECD konseyinin 1979 yilinda “ekonomiye yasal olarak miidahale
edilerek koruma altina alinmis sektorlerde, rekabetin daha da ilerletilmesi Onerisi,
diinyadaki Ozellestirme hareketlerinin uluslar arasi platformda ele alinmasinin nedeni

olmustur.” Bu goriis IMF ve Diinya bankasinca da desteklenmistir(Kok, 1995;110).

Kamunun ekonomi igerisindeki paymi azaltmayr amaclayan Ozellestirme
uygulamalarin1 gelismekte olan iilkelere yayma amaciyla, IMF ve Diinya Bankas1 gibi
kuruluglarin bilinyesinde 06zel birimler olusturulmustur. Bu tiir birimlerin faaliyetleri

sonucunda IMF programlarinin uygulanmasina yonelik olarak, {iye iilkelerde, devletcilik
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politikalarinin sinirlandirilmasini amaglayan ekonomi programlan yiiriirliige konulmustur
(Kok, 1995; Ghosh Banerjee and Rondinelli, 2003). S6z konusu programlar ¢ergevesinde
tiye tlilkelerin verilen “ev édevierini” yapip-yapmadiklar1 “stand by” anlagmalariyla stirekli
olarak denetlenmis ve programa uyan, yani “ev ddevlerini” iyi yapan iilkelere finansal

destekler saglanmistir(Kok ve Coban, 2009; 71).

Kamu isletmelerinin genel amact toplum menfaatine olan sosyo-ekonomik amaglari
gergeklestirmek ve net sosyal faydayr maksimize etmektir. Bu durum o6zel sektor
isletmeleri icin farklilasir. Ozel sektdr isletmelerinin amaci belirli seviyede mal ve hizmet
tiretimi olmayip kar maksimizasyonudur. Bu nedenle 6zel sektorde isletmeler amaclarina
mal ve hizmet arz ederek ulagsmaya calisir, fakat mal ve hizmet arzi onun nihai amact

degildir.

Amaglarm ¢oklugu yalniz kamu isletmelerinin karakteristigi degildir. Ozel sektor
isletmelerinin de cesitli amag¢ fonksiyonlarnin olmasi miimkiindiir. Ancak 6zel sektor
isletmelerinde amaglar ve hedefler acik¢a belirlenmistir. Kamu isletmelerinde amag ve
hedeflerin acikca belirlenmemesi, bu isletmelerin etkinsiz olmalarinin nedenlerinden birisi

olarak goriilmektedir(Kok, 1995; 112).

Piyasa yapisi, isletmelerin etkinligini belirleyen temel faktorlerden birisidir.
Isletmelerin etkinsizligi, icinde bulundugu piyasanin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Bu nedenle kamu isletmelerinin ya rekabetci bir ortamda faaliyetlerine davam etmeleri ya
da ozellestirilmeleri gerekmektedir. Teorik dngorii, 6zel isletmelerin kamu isletmelerinden
daha etkin c¢alistig1 goriisiine dayanmakta olup, kamu isletmelerinin 6zellestirilmesiyle
kamu kesimi payimin kiigiilmesi ve dolayisiyla serbest kalan kaynaklarin 6zel sektor
isletmelerince kullanilmasi amaglanmaktadir. Boylece ekonomide kaynaklarin daha etkin
kullanilacagi, liretim artisinin saglanacagi ve ekonomik biiylime hizinin artacagi ifade

edilmektedir(Kok, 1995; 113).

Kamu agiklarmin artmasinda kamu isletmelerinin 6nemli bir paymin oldugu

bilinmektedir. Bu agiklar1 azaltmada, 6zellestirme, bir politika aract olarak goriilmektedir.
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Kamu isletmelerinin, gelir temininden ziyade onlarin biitge tizerindeki asir1 yiiklerinden
kurtulmak amaciyla 6zellestirildigi goriilmektedir. Ciinkii kamu isletmeleri, faaliyetleri i¢in
gereken finansman kaynaklarint kendileri olusturamadiklar1 zaman, bu kaynaklar1 devlet
biitgesinden temin etme egilimindedirler. Kamu finansman agiklari, hazineden emisyon
vasitastyla karsilanirsa, ekonomideki toplam para arzi artacak ve bu durum enflasyonist bir
baski olusturacaktir. Diger yandan, kamunun ek finansman ihtiyaglari, kamu isletmelerinin

mal ve hizmetlerinin fiyatlarini siirekli arttirmalar1 sonucunu da ortaya ¢ikarmaktadir.

Ozel isletmelerin miilkiyeti, az sayida bireyler arasinda béliinmiistiir. Her bir birey
kendi payimi satabilir. Bireyler boylece isletme ydnetimince takip edilen politikay1 tasvip
edip etmediklerini, bu haklarin1 kullanarak sergileyebilirler. Ayrica, miilkiyetin az sayida
birey arasinda dagitilmasi bireylere isletme yoOnetimini kontrol etme ve degerlendirme
hakkini verirken, diger yandan da isletmenin, yonetimde etkinlik kriterine dayali 0z-
kontrol mekanizmasini isleterek daha etkin caligmasi saglanir. Ozellestirme, miilkiyet
paylagimmin genisletilmesi i¢inde kullanmilmaktadir. Ozellestirme vasitasiyla miilkiyetin
genis bir sekilde paylasilmasinin ekonomik motivasyonlart arasinda stok fiyatlarindaki
istikrarsizhi1 azaltmak, portfoyle farklilagtirmasini basarmak, yabanci sermayeyi ¢ekmek
gibi amaglar da yer alabilir. Diger yandan, 6zel sektor isletmelerinin karar alma
mekanizmalar1 kamu miidahalesine tamamen ag¢ik degildir ve dolayli yonde etkilenir.

Kamu igletmelerinde ise karar alma mekanizmasi politik miidahalelerle kars1 karsiyadir.

Kamu isletmelerinin etkinsizliklerinin bir diger nedeni ise yonetimin verimliligi ile
iligkili tegviklerin olmamasidir. Yonetim genellikle bu isletmelerin karlarima veya
artiklara istirak etmez. Halbuki 6zel sektor isletmelerinde, kar olusumuna ydnetimin
marjinal katkisi, yonetimin verimliligini ortaya koyar. Boylece, bu verimlilik 6l¢iisiinde
yoneticiler ve diger ¢alisanlar ddiillendirilir. Odiillendirme neticesinde ise isletmeler daha

etkin calisma alternatifleri ararlar.
Gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde boyutlar1 farkli olsa da gelir ve servet

dagiliminda dengesizlikler vardir. Bu dengesizlikleri doguran sebeplerin basinda gelir

dagilimi ve kullanimi gelmektedir. Gelir dagilimindaki adaletsizlikler, sosyo- ekonomik
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boyutlu olaylarin dogmasina neden olabilmektedir. Gelir dagilimini iyilestirmeyi hedef
edinen devlet, bazen bu dengesizligin kaynagi olabilmektedir. KIT’lerin kurulup
isletilmesi, 0zel tesvik tedbirlerinin uygulanmasi gibi politikalar, gelir dagiliminda
esitsizliklere neden olabilmektedir. Servet ve gelir dagilimindaki esitsizlikleri ortadan
kaldirmada 6zellestirme, &nemli bir politika aracidir. KIT’lerin satilmasiyla transfer
edilecek kaynaklar muhtemelen saglik, egitim gibi harcamalarla halka yeniden donecektir.
Diger yandan karli kamu igletmelerinin yoneticilere, ¢alisanlara, kiigiik tasarruf sahiplerine
satilmasiyla bu kesimlere bir gelir transferi yapilir. Bu yontemle bir yandan isletme
verimliliginin artis1 saglanirken, diger yandan da verimlilik artisinin  diistk gelir
guruplarina aktarilmasi saglanir. Bu durum sermaye miilkiyetinin tabana yayilmasini
miimkiin kilar. Daha genis bir kitlenin kamu miilkiyetine ortak edilmesi, gelir dagilimina

olumlu katkida bulunur(Kok, 1995; 117).

Kamu isletmelerinin miilkiyeti, secilmis hiikiimetlere aittir. Bu miilkiyet iliskisi
mevcut hiikiimetin yeniden segilmesi halinde devam ederken, hiikiimetin yeniden
secilememesi durumunda, kamu isletmelerinin miilkiyeti el degistirerek muhaliflere
gececektir. Kamu isletmelerinin miilkiyetinin mevcut iktidara ait olmasi, onlarin bu
demokratik olarak sec¢ilmis hiikiimetler tarafindan c¢esitli amagclar icin kullanilabilmelerine
imkan tanimaktadir. Kamu isletmelerinin ydneticileri, mevcut iktidar tarafindan
atandiklarindan c¢ogu zaman c¢ok giiclii baskilarla karsi karsiya kalirlar. Yine kamu
isletmelerinin yoneticileri, yalnizca kendi bireysel amaglarini veya birlikte ¢alistigi grubun
amaclarimi gergeklestirmeyi degil, mensubu oldugu sosyal ve siyasal gurubun da ¢ikarlarini
gerceklestirmeye c¢alisirlar. Bu durum, isletmelerin verimsiz olma nedenlerinden birini

olusturmaktadir.
2.2.2. Ozellestirme Yontemleri

Ozellestirme yontemleri, 6zellestirilecek isletme biriminin veya varligin ne sekilde
ozel sektore devir edilecegini ifade eder. Ozellestirmede kullanilacak yontem biiyiik lgiide

amaca baghdir. Ekonominin yapisi, sermaye piyasalarinin durumu, oOzellestirilecek

kurulusun niteligi ve finansal kosullar, ilgili yasal hiikiimlerce belirlenen kosullara gore
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cesitli yontemler uygulanabilmektedir. Ozellestirme ydntemlerini, yonetimin, miilkiyetin

ve finansmanin 6zellestirilmesi basliklar1 altinda siiflandirilarak incelenmesi miimkiindiir.

2.2.2.1. Yonetim Temelli Ozellestirme Yontemleri

Yonetimin Ozellestirilmesi ile, kamu isletmesinin miilkiyeti, 6zel sektore
devredilmeden, sadece isletme fonksiyonlar1 6zel sektore devredilir ve iiretimin 6zel sektor
tarafindan yapilmasina izin verilir. Yonetimin 6zellestirmesinin diger yontemlerden farki
isletmenin kar ve zararindan devletin sorumlu olmasidir. Devlet, yonetimini 6zellestirdigi
kamu {iretici birimlerini isletme siiresi belirlenmis bir sd6zlesme ile 6zel sektore devreder ve
bunun karsiliginda genellikle bir bedel tahsil eder. Tesvik olarak da yonetim sirketi kardan

pay almaktadir.

Bu yontemle, yonetim sirketinin modern yonetim tekniklerini uygulamaya
calismast bunun yaninda, piyasada rekabet istiinliigli saglayabilmek i¢in teknolojik
gelismeleri yakindan takip etmesi hedeflenir. Yonetimin &zellestirilmesi yontemleri,
hizmet s6zlesmesi, yonetim sozlesmesi, isletme hakki devri ve kiralama olarak siniflamak

mumkindiir.

Hizmet sézlesmesi yontemine gore devlet, belirli mal ve hizmetlerinin tiimiiyle
veya kismen belirli bir cografi alanda iiretimi konusunda, bir 6zel firma ile hizmet
s0zlesmesi yapar. Mal ve hizmeti tiikketenler, tiikettikleri mal ve hizmetin bedelini 6derler.
Bu yontemde her ne kadar mal ve hizmetin liretimine karar verme yetkisi kamusal nitelikte
ise de, burada mal ve hizmetin gercgek iireticisi, ihaleyi alan 6zel kurulustur(Yasar, 2006;

42)

Hizmet S6zlesmesi yonteminde, devlet 6zel sektore fiyat ve nitelik konusunda tam
bir bagimsizlik verebilecegi gibi, fiyat, nitelik ve miktar konusunda diizenleme
yapabilmektedir. Bu yontem ayni1 zamanda, belediye hizmetlerinin gordiiriilmesinde

basvurulan “ihale yontemi” olarak kullanilmaktadir(Falay, Nihat, 1998 s. 60-61). Bu
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yontem genellikle, dogal tekelin s6z konusu oldugu kamusal mallarin {iretiminde

kullanilmaktadir.

Yonetim sozlesmesi ise devlet sirketlerinin, piyasa ekonomisinin kurallarina uyum
saglamasi ve Ogrenmesi i¢in yonetim tecriibesi getirmek amaciyla yapilir. Yonetim
sO6zlesmesi (Management Contract), bir kamu isletmesinin 6zel bir isletme ile o isletmenin
faaliyetinin bir boliimiinii veya tamamini yonetmek {izere karsilikli yaptiklart anlagsma
olarak tanimlanabilir. Bdylece kamu isletmesi igsletme belirli bir iicret karsiliginda yonetim
bilgisi ve tecriibesini transfer etmis olmaktadir. Baska deyisle, yonetim sézlesmesiyle bilgi
ve tecriibe ihracit saglanmis olacaktir.  Ornegin, bir devlet hava yolu isletmesine
uluslararas1 Olgekte hizmet veren tecriibeli bir kurulus, yonetim sozlesmesi ile atanir.
Atanan bu kurulus sirketin, tiim calisanlar1 arasinda hizmete yonelik bir ortak anlayig
yaratmak, ucus hatlar1 ve tarifelendirmeyi organize etmek, yerde ve ucakta hizmet
verenlere mesleki egitim programi diizenlemek gibi gorevleri istlenir. Yonetim

sOzlesmesi, sozlesme yapan kurulusa hisse vererek veya vermeyerek de yapilabilir.

Isletme hakki devri, yurt disindakilerde dahil olmak iizere, kamu iktisadi
girisimlerine ait miiessese, bagl ortaklik ve isletmelerin, miilkiyet hakki sakli kalmak
kaydiyla, belirli bir bedel karsiliginda, belirli siire ve sartlar dahilinde gergcek ve tiizel
kisiler tarafindan isletilmesi demektir. Turizm, saglik hizmetleri, sehir ici toplu tagimacilik
hizmetleri bakimindan uygulanabilir yontem olarak kabul edilmektedir. Yonetimin devri

yontemi Avrupa’da yaygin olarak kullanilmaktadir.

Devletin sahip oldugu iktisadi tesebbiislerin mali durumlarini iyilestirmek {izere
belirli siireler i¢in, 6zel sektore devretmesi uygulamasina, kiralama yontemi denilmektedir.
Bu yontem miilkiyet devri s6z konusu olmaksizin kamuya ait olan ekonomik {iretim
birimlerinin belirli siirelerle 6zel sahislara veya 6zel sektor tiizel kisilerine kiralanmast
seklinde uygulanmaktadir. Ozellestirme uygulamalarinda, devlet maddi deger ifade eden
taginir veya tasinmazlari 6zel gergek veya tlizel kisilere kiraya verebilir. Kira siiresi

sonunda kiraya verilen sey devlete iade edilir.
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2.2.2.2. Miilkiyet Temelli Ozellestirme Yontemleri

Devletler, kendi miilkiyetlerinde bulunan taginir ve taginmazlarin miilkiyetini 6zel
gercek ve tiizel kisilere bir bedel karsiligi devir edebilirler. Bazen miilkiyet devirleri
bedelsiz olarak ya da piyasa fiyatinin altinda bir bedelle yapilabilir. Genellikle
ozellestirilecek isletmede calisanlara veya isletmenin bulundugu bolge halkina yapilacak
hisse senedi devirlerinde bedelsiz veya piyasa fiyatinin altinda hisse senedi devirleri

yapilabilmektedir.

Miilkiyetin 6zellestirilmesi yontemleri asagida; varlik satisi, halka arz, blok satis,
borsada toptan satiglar pazarinda satig, borsada 6zel emir ile satis, istirak hisselerinin satist,
yOnetici ve ¢alisanlara satig, bedelli ve bedelsiz makbuz yontemi ve altin hisse yontemiyle

satis basliklar1 altinda toplanabilir

Devlet sirketlerinin veya kuruluslarinin aktifinde bulunan tasinir veya tasinmaz
degerlerin 0Ozel tlizel ya da gercek kisilere satisina varlik satist denir. Burada kamu
kurulusunun aktiflerinin tamami veya bir kismu 6zel kisi veya kuruluslara satilmaktadir.
Daha ¢ok KiT’lerin bir kisim aktiflerinin, miiesseselerinin, tali faaliyet dallarinin veya

kiigiik isletmelerin satisinda uygulanan yontemdir.

Varlik satigi suretiyle yapilacak oOzellestirme uygulamalarina iliskin ihalelerde,
kapali teklif, pazarlik ve acgik artirma usullerinden birisi uygulanir. Hangi usuliin
uygulanacagina, varligin niteligi ve deger tespit sonuglar1 dikkate alinarak idarece karar
verilir. Kapali teklif usulii ile gerceklestirilecek ihalelerde, tekliflerin alinmasindan sonra
deger tespit sonuclar1 ve alinan teklifler dikkate alinarak, pazarlik veya agik artirma usulii

ile ihaleye devam edilmesine komisyonca karar verilebilir.

Ozellestirme uygulamalarinda hisse senetlerinin halka arzi, halka her tiirlii yoldan
cagr1 yapilarak ozellestirilecek sirkete halki ortak olmaya ¢agirmaktir. Halka arz, halkin bir
anonim ortakliga katilmaya veya kurucu olmaya davet edilmesini, hisse senetlerinin

borsalar ve teskilatlanmis diger piyasalarda devamli islem gormesini, bu kanuna gore halka
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acik anonim ortakliklarin sermaye artirimlar1 dolayisiyla paylarinin veya hisse senetlerinin

satigini ifade eder(2499 sayili SPK,1981, M.3c(Degisik bent: 29/04/1992 - 3794/2 md)).

Bu yontemde kamu kurulusunun hisse senetleri araciligi ile bireylere ve/veya ozel
kuruluslara kamu kurulusunda calisanlara ve secilmis finansal araci kuruluslara satis1 s6z
konusudur. Halka arz yontemi, miilkiyetin tabana yayilarak iiretim kararlarina halkin
katilimmi saglamay1 amaglar. Kamu miilkiyetindeki KiT’in hisse senetlerini sermaye
piyasasinda satilabilmesi i¢in sermayesi paylara boliinmiis anonim sirkete dontstiiriilmesi
gerekir. Daha sonra ise KIT’lerin aktiflerinin degerlendirilmesi, 6z kaynaklarmn
hesaplanmasi, hisse senetleri fiyatlarinin ve miktarinin belirlenmesi gerekir. Bundan sonra

satig yontemi tespit edilerek satis ilan1 yapilir ve 6zellestirme fiilen baslamis olur.

Hisselerin yurt i¢i ve yurt disinda halka arz, borsada satis, menkul kiymetler yatirim
fonlar1 veya menkul kiymetler yatirnm ortakliklarina satis suretiyle oOzellestirilmeleri
sermeye piyasasi mevzuatina tabidir(4046 sayili, Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda
Kanun). Halka arz yonteminde hisseler belirlenen fiyattan birincil piyasadan halka arz
edilecegi gibi hisse senedi borsalarinda olusan fiyat iizerinden (ikincil piyasadan) de halka
arz yoluyla satilabilir. Ayrica, halka arz bedelsiz hisse dagitimi (yaygin Ozellestirme)
seklinde uygulanabilir. Bedelsiz devir ya da degerinin altinda genis halk katmanlarina

yapilan satiglar ekonomik olmaktan ¢ok politik 6zellik tasirlar(Yasar, 2006; 45).

Ozellestirme kapsaminda olan ortakliklar igin halka arzlarda, Sermaye Piyasasi
Kuruluna (SPK) basvuru, Ozellestirme Idaresi Baskanligi (OIB) tarafindan dogrudan
dogruya yapilabilir. Bu tiir halka arzlarda arac1 kuruluslardan, siire i¢inde satilmayan hisse
senetlerini satin almayi taahhiit etmeleri istenmeyebilir (SPK Mevzuat, Seri: I, No: 22, m.5
f.4 (Seri: I, No: 23 ile degisik madde)). Mevzuata gore, 6zellestirme kapsamina alinanlar
dahil, kamu iktisadi tesebbiisleri, mahalli idareler ile bu idarelerle ilgili 6zel mevzuat
uyarinca faaliyet gosteren kurulus, idareler ve isletmeler disindaki ihracgilarca ¢ikarilan
degisken faizli tahviller ile ihra¢¢inin veya tasarruf sahibinin talebine bagli olarak erken
itfa edilebilir nitelikteki tahvillerin halka arz yoluyla satisinin araci kuruluglar vasitasiyla

yapilmasi sarttir (SPK Mevzuat, Seri: II, No:13, m.20).
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Halka arz yonteminin birincil piyasadan ve ikincil piyasadan halka arz olmak iizere
iki ¢esidi bulunmaktadir: Birincil Piyasalarda Hisse Senetleri Satisi, menkul kiymet veya
diger sermaye piyasasi araclarinin ihraclarinda islem gordiikleri ve tasarruf sahiplerinin
menkul degerleri direkt ihra¢ eden kuruluslardan satin alabildikleri piyasalardir. Birinci el
piyasasi, dzellestirilecek KiT’in, hisse senetleri dogrudan dogruya tasarruf sahiplerine arz
edilmektedir. Fakat bu wuygulama sermaye piyasasinin gelismesini  olumsuz

etkileyeceginden tercih edilmemektedir.

Ikincil Piyasalarda Hisse Senedi satis1 ise sermaye piyasasmin kurumsallastigi ve
arac1 kuruluslarin gelistigi iilkelerde hisse senetlerinin menkul kiymet borsalar1 araciligiyla
satilmasim ifade eder. ikincil piyasalar, daha 6nce halka arz edilmis ve satilmis olan
menkul kiymetlerin arz ve talebinin karsilastigi tasarruflarin kisa siirede yatirimlara

donlismesine imkan saglamaktadir.

Ikincil piyasasindaki “menkul kiymet borsalari’’hisse senedinin satisi, sabit fiyat
lizerinden veya taban fiyati arttirma yontemi ile yapilir. Sabit fiyat iizerinden satis, hisse
senedi iizerindeki nominal deger esas alinarak yapilir. Taban fiyat1 arttirma yontemi ile
yapilan satislarda ise hisse senetleri i¢in sabit bir taban fiyat1 belirlenir. Bu fiyat genellikle
aract kurumlarin katildig1 arttirmalar ile toptan satilir ve bu kurumlar tarafindan piyasaya
striilir. Araci kurulusun belirledigi fiyattan hisse senedi satamamasi Ozellestirme ile
gorevli idareyi etkilemez. Ciinkii taban fiyatin karsiligi araci kurulus tarafindan 6denir.

Satilmayan senetler bu kurulusun elinde kalir(Tecer, 1987;57-63).

Ozellestirme kapsamia alinmis kamu kuruluslarinin miilkiyetinin bir kismunin ya
da tamaminin gergek ve tiizel kisiler ile kuruluslara satilmasi yontemi, blok satig yontemi
olarak adlandirilmaktadir. Blok satig yontemi, oOzellestirme uygulamalarinda c¢ok sik
kullanilan bir yontemdir. Cok sik kullanilmasinin nedeni, halka arz yontemine gore daha
kolay uygulanmasidir. Ozellestirme uygulamalarinda blok satis ile devir edilen hisse
genellikle sirkette yonetimin kontroliinii saglayan biiylikliikkte olmaktadir. Bunun yaninda

yonetimde kontrol hakki vermeyen blok hisse satislar1 da yapilmaktadir. IMKB’de blok
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satts  O0denmig/cikarilmis sermayenin yizde 10’unu asan satis islemi olarak

tanimlanmaktadir(SPK Kanunu, 2001; 546).

Bir devlet sirketinin blok hisselerinin satig yoluyla &zellestirilmesinin ardindan,
satilan blok hisselerin belli bir siire i¢erisinde 6nceden belirlenen oranda halka arz edilmesi

kosuluyla 6zellestirilmesi de miimkiindiir.

Bu uygulama ile ozellestirme politikasinda sermayeyi tabana yayma hedefinden
uzaklasilmisg, 6zellestirmenin diger bir amacini olusturan devlete gelir saglanmasi hedefine
yonelinmistir. Satis yonteminde kamu kurulusu sahip oldugu malvarligin1 ya da haklarim
siiresiz olarak Ozel sektore satmaktadir. Bu manada satis yontemi siiresiz 0zellestirme
seklinin bir yontemi olmaktadir(Hirsch, Wernwr Z , 1991; 22). Blok satis yontemi sabit
fiyatla satis, pazarlik usulii ile satis, dis borg¢ karsilig1 satis, sifir fiyatla satis ve ¢calisanlara
satig seklinde uygulanmaktadir(Kok. 1995; 120-122). Calisanlara satis, sirketin yonetici ve

calisanlarina sirketin yonetimini ve kontroliinii saglayacak oranda hisse satigini igerir.

Diger bir satis yontemi ise altin hisse uygulamasidir. Bu yontemle devlet belirli
isteklerini, Ozellestirme sonrasinda da siirdiirmek isterse, ticaret hukuku hiikiimleri
cercevesinde sirket kontroliinii saglayabilmek i¢in, sirket hisselerinin kiigiik bir kismini
satmasi, kontrolii saglayacak biiyiik oranda hisseyi korumaktadir. Ozellestirme
uygulamalar1 agisindan bu durum, hisselerin 6zel sektére tamaminin devrini engeller. Bu
nedenle, alternatif bir uygulama gelistirilmis ve Ozellestirme uygulamalar1 i¢in yeni bir
“imtiyazli hisse” tiirli, “altin hisse” kavrami ortaya ¢ikmustir. Altin hisse, halka arz ya da
blok satis yolu ile yapilan 6zellestirme uygulamalarinin her iki tiiriinde de goriilebilir. Altin
hisse imtiyazli bir hisse tiirii olup, kamu sirketlerinde kamuya ait paylarin veya kamu
varliklarinin yonetiminin tamamen devlet kontroliinden ¢ikip 6zel sektore devredilmesi

halinde dahi, devlete “miidahale hakk1” verir(Yasar, 2006; 52).
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2.2.2.3. Finansman Temelli Ozellestirme Yontemleri

Kamu hizmetlerinin gordiiriilmesinde devlet, finansmanin tamaminin veya bir
kisminin 6zel sektor tarafindan saglanarak kamu hizmetini kendi denetimi ve gozetimi
altinda gordiirebilir. Bu tliirden uygulamalarda devlet genellikle 6zel girisimciye bir imtiyaz
hakki verir. Finansmanin 0&zellestirilmesine iliskin uygulamalarda devlet, projenin
finansmaninin geri doniisii i¢in de ayrica garanti verebilir. Bu garanti, imtiyaz verilen
alanda belli bir diizeyin altinda tiiketim olursa 6zel girisimciyi korumak igin saglanir.
Finansmanin 6zellestirilmesi yontemleri, yarisabilir piyasalar, gelir ortaklig1 senedi, yap-

islet, yap-islet-devret, kamu-6zel ortak girisimi seklinde siniflanabilir(Yasar,2007: 69-70).

Bu modele gore, devlet piyasaya, sirketlerin serbestge giris ve ¢ikis yapilabilmesi
icin yasal diizenleme yapip, bu diizenlemenin bozulmayacagina iliskin garanti verdigi
takdirde dogal tekel hizmetleri rekabet¢i bir yapi igerisinde siirdiiriilebilir. Yarisabilir
piyasa, dogal monopol olarak goriilen piyasay1r rekabete agmanin bir alternatifi olarak
goriilmektedir. Baumol ve Willig’e gore yarisilan piyasa kavrami; iktisadi olarak tiim
maliyetlerin telafi edildigi yeterli bir zaman araliginda mevcut firmalarin tepkilerinden
zarar gormeksizin iktisadi faaliyette bulunma yetenegidir(Baumol, William J., 1982a; 1-

15).

Yarisabilir piyasalar modeline gore miikkemmel yarigabilir bir piyasa, piyasaya
girislerin serbest ve piyasadan c¢ikislarin maliyetsiz oldugu bir piyasa olarak
tanimlanmaktadir. Serbestlik, piyasaya girislerin maliyetsiz ya da kolay oldugu anlamina
gelmemektedir. Potansiyel rakipler, herhangi bir kisitlama olmaksizin, piyasada yerlesik
firmalarin sahip oldugu iiretim teknolojilerinin aynilarina ulasabilmekte ve onlarla aym
talebe yonelik olarak iiretim yapabilmektedir. Piyasadan ¢ikiglarin maliyetsiz olmasi ise,
herhangi bir firmanin, piyasadan ¢ikarken, piyasaya giris siirecinde harcamak durumunda
kaldig1 tutarin tamamini geri toplayabilmesi anlamia gelmektedir. ABD’de havayolu
tagimaciligt uzun yillar ¢ok yiiksek yatirim maliyeti gerektirmesi ve rekabetin yikict
olacag1 gerekgesiyle regiile edilmistir. Ancak, havayolu tagima filolarinin mobil sermaye

mallar1 olmasi ve leasing gibi yeni finansman ydntemlerinin ortaya ¢ikisi, piyasaya girisi
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kolaylastirmis ve bu nedenle 1977°den itibaren sektdr, regiilasyon kapsamindan ¢ikarilarak

deregiile edilmistir.

Ozellestirilen dogal tekeli alan firma, kar elde edemez ise baska bir firma ile
degistirmek miimkiindiir. Eger kar ederse, bu takdirde rakipler devreye girer ve dogal tekel
imtiyazi yenilenir. Bu modelde, dogal tekelde potansiyel rekabet imkaninin bulundugu ileri
striilmektedir. Rekabet politikalart olusturulurken tam rekabet yerine miikkemmel
yarigabilirligin bir ideal olarak benimsenmesinin, regiilasyon siirecinde tam rekabet
modelinin getirdigi kisitlamalardan kurtulabilmeyi sagladigindan, hem politikalarin
esnekligini artirabilecegini, hem de belki de daha oOnemlisi, piyasalarda etkinligin
artmasina yol agabilecegini ileri siirmek miimkiin gériinmektedir(Giinalp ve Ozel, 2005;

8).

Gelir ortaklig1 senedi satisi, koprii, baraj, elektrik santrali, karayolu, demiryolu,
telekomiinikasyon sistemleri ile sivil kullanima y6nelik deniz ve hava limanlar1 ve benzeri
altyapi tesislerinin gelirlerine, belirli bir siireyle gergek ve tiizel kisilerin ortak olmasi igin

cikarilacak senetlerin satisini ifade etmektedir.

Yap-islet yoOntemi, bir altyapr tesisinin 0zel sektdr tarafindan tasarlanip,
finansmaninin saglanarak insa edilmesi ve yapilan yatirim bedelinin (kar dahil) geri
O0denmesini saglayacak bir siire kadar isletilmesidir. Kamu alt yap1 tesislerinin devlet
tarafindan belirlenen kosul ve sartlarla miilkiyeti 6zel sektore ait olarak yapilip, hizmet ve
tiriinlerinin yine belirlenen esas ve usullerle satisini igeren bir yontemdir. Yap-islet
yonteminde devlet, 6zel firmaya ekonomik anlamda bir imtiyaz hakki da vermektedir.

Ayrica devlet 6zel firmaya 6deme ylikiimliiliikleri i¢in garanti de verebilir.

Yap-islet devret yontemi ise, bir altyapi tesisinin 6zel sektor tarafindan tasarlanip,
finansmaninin saglanarak insa edilmesi ve yapilan yatirim bedelinin (kar dahil) geri
O0denmesini saglayacak bir siire kadar isletilip, siirenin sonunda tesislerin bedelsiz olarak
kamuya devrini dngdren bir modeldir. ileri teknoloji ve yiiksek maddi kaynak ihtiyaci

duyulan projelerin gerceklestirilmesinde kullanilmak tizere gelistirilen 6zel bir finansman
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modeli olup, yatirim bedelinin (elde edilecek kar dahil) sermaye sirketine veya yabanci
sirkete, sirketin isletme siiresi icerisinde {irettigi mal veya hizmetin idare veya hizmetten
yararlananlarca satin alinmasi suretiyle odenmesi anlamina gelir. Yap-islet—devret
yonteminde de devlet 6zel yatinmci firmaya imtiyaz verir ve bu imtiyaz hakk: isletme

suresinin sonunda devlete iade edilir.

Kamu-Ozel Ortak Girisimi, kamu ve 6zel sektdr isletmelerinin ortak faaliyet
yiiriitmelerini amaglayan ve kamu payinin %51°den az olmasini gerektiren bir 6zellestirme
yontemidir. Bu yontem 6zellikle biiyiik 6l¢ekli ve riskli yatirim alanlar1 nedeniyle, mutlaka
kamu sermayesi ve kamu denetiminin gerekli oldugu alanlarda kamu sektorii ile 6zel
sektoriin belli oranlarda ortak oldugu anonim sirketlerce yapilir. Bu yatirimlarin yapilmasi
veya mevcut mal ve hizmet liretim birimlerinin 6zel sektor kuruluslarina agilmasi yoluyla

ortak kuruluslarin olusturulmasi seklinde uygulanabilmektedir.

Ortak girisim yoOnteminin basarili olabilmesi icin devletin s6z konusu girisim
lizerinde liretim, yatirim, finansman, fiyat vb. konularda fazla etkide bulunmamasi, ayrica
girisimin idari ve mali yonden tam bir 6zerklik icerisinde bulunmasi gerekir(Aktan, 2001;

184-185).

2.2.2.4. Yapisal-Kurumsal Serbestlestirme

Yapisal kurumsal serbestlesme (deregiilasyon), 6zel sektoriin faaliyeti yasalarla
sinirlandirilmis  ve sadece devletin faaliyet gosterdigi alanlara giris engellerinin
kaldirilmasi olarak tanimlanir(Hurl, 1988; s.3). Deregiilasyon, piyasadaki potansiyel
rekabeti engelleyen giris yasaklarinin kaldirilmasini ifade etmektedir(Kok, 1995; 124).
Deregiilasyon uygulanmasi, devletin denetledigi ve diizenledigi alanlardan denetlemenin
ve diizenlemenin kaldirilmast anlamina gelmeyip bu alanlar serbestlestirildikten sonra da
devletin yeni diizenleyici ve denetleyici bagimsiz kurumlar kurarak diizenlemeler yapmasi

mumkindiir.
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Kamu harcamalarinin azaltilmasina yonelik yatirim politikalar1 diizenlemeleri,
vergi istisnalari, hizli amortisman ve yeniden degerleme metotlari, tasfiye, birlestirme,
devir yontemleri dergiilasyon politikalar1 olarak goriilebilir. Serbestlestirme uygulamalar:
son yillarda; telekomiinikasyon imtiyazlari, radyo ve televizyon yayinlar1 basta olmak
lizere, uydu yoriingeleri, maden sahalari, balik iiretim ve av sahalarina 6zel sektoriin giris

engellerinin kaldirilmasi seklinde goriilmektedir.

2.3. TURKIYE’DE VE DUNYADA OZELLESTIRME UYGULAMALARI

Diinyada 6zellestirme uygulamalar1 6zellikle 1970’1i yillardan itibaren goriilmeye
baslanmigtir. 1970’li yillarin ortalarinda, diinya ekonomisinde yasanan krizlerin ilk
sorumlusu olarak KIiT’ler gériilmiis ve bu kurumlarin hizla ézellestirilmesi gerektigi fikri
s0z konusu donemde uygulanan yeni liberal ekonomi politikalarinin ana hedefi haline
gelmistir. Onceleri Ingiltere ve Amerika’da yapilan &zellestirmeler, daha sonralari
komiinist bloktan ayrilan Dogu Avrupa diilkeleri ve gelismekte olan {ilkelerde de

uygulanmaya baglanmistir(Viravan,1991; 45).

Ulkemizde, 1980°li yillarda 6zellestirme konusu tartigitimaya baslanmis ve 1986

999

“The Morgan Bank” tarafindan hazirlanan “Ozellestirme Ana Plan1”’ndan sonra, yogun bir
sekilde oOzellestirme faaliyetleri yiiriitiilmistir. 5 Nisan 1994 “ekonomik Onlemler
uygulama plan1”, piyasalari daraltict bir dizi uygulama ile birlikte, 6zellestirme konusunda

da yeni unsurlar ve agilimlar ortaya ¢ikarilmstir.

2.3.1. Tiirkiye’de Ozellestirme Uygulamalar

Diinyada Neo-liberal politikalarin etkisiyle gelisen ozellestirme iilkemizde de
1980°1i yillarin basindan itibaren tartisilmaya baglanmistir. Ozellestirmeye iliskin ilk yasal
diizenleme 1984 yilinda yapilmis olup, 1985 yilindan itibaren 268 kurulustaki kamu
hisseleri, 22 yarim kalmis tesis, 524 tasinmaz, 8 otoyol, 2 bogaz kopriisii, 103 tesis, 6

liman, sans oyunlar1 lisans hakki ile Ara¢c Muayene Istasyonlar1 dzellestirme kapsamina
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alinmustir®. 2009 yilia kadar tamamlanms 6zellestirme uygulamalari sonucunda 38,171

milyar $ satis geliri elde edilmistir.

2.3.1.1. Ozellestirmenin Yasal Dayanaklar

Ozellestirme uygulamalari igin 1984 yilinda ilk yasal diizenlemenin yapilmasina
ragmen, Ozellestirme kavrami uzun bir siire 1982 Anayasa'sinda yer almamistir. Ancak,
13.8.1999 tarih ve 4446 sayili Tirkiye Cumhuriyeti Anayasasinin Bazi Maddelerinde
Degisiklik Yapilmasma iliskin Kanun ile 1982 Anayasasi'nin devletlestirmeyi diizenleyen
47'nci maddesine “Devletin, kamu iktisadi tesebbiislerinin ve diger kamu tiizel kisilerinin
miilkiyetinde bulunan isletme ve varliklarin 6zellestirilmesine iliskin esas ve usuller
kanunla gosterilir’(Akyildiz, Necat, Ari, Mehmet, 2005; 35) hiikmii ikinci fikra olarak

eklenmistir.

Ozellestirme uygulamalarina iliskin ilk yasal diizenleme 29.02.1984 tarih ve 2983
sayili Tasarruflarin Tegviki ve Kamu Yatirimlarinin Hizlandirilmast Hakkinda Kanun ile
yapilmistir. 2983 sayili Kanun, kamu kurum ve kuruluslarina ait her nevi altyapi tesisi ile
KIK ve IDT’ye ait tesisler i¢in miinferit olarak veya bir grup halinde gelir ortaklig1 senedsi;
KiK ve IDT icin hisse senedi ve isletme hakki verilmesine dair hiikiimleri

kapsamaktadir(2983 sayili, 29.02.1984 tarihli kanun madde 2).

Ik yasal diizenlemenin ardindan, 28 Mayis 1986'da, bir¢ok kanunu degistiren 3291
sayili Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin Ozellestirilmesi Hakkinda Kanun ¢ikartilmistir. Tlk
defa yasal metinlerde Ozellestirme ifadesi 3291 sayili Kanun ile kullanilmigtir. 3291
sayili Kanun'un 13'ncii maddesi hiikkmiine gore, Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin
Ozellestirilmesine Bakanlar Kurulunca; miiessese, bagl ortaklik, istirak, isletme ve isletme
birimlerinin 6zellestirilmesine ise Toplu Konut ve Kamu Ortakligi Kurulu (Kamu Ortaklig:

Kurulu)’nca karar verilir(3291 sayili, 28.05.1986 tarihli kanun)

61985 yilindan itibaren dzellestirme kapsamina alan kuruluslar Ek 5°de belirtilmistir.
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Ozellestirme uygulamalarinin kapsamli bir yasal dayanaga kavusturulmasi
amactyla biitiin siyasi partilerin ve sendikalarin onerileri de dikkate alinarak kapsamli bir
yasa c¢aligmasi yapilmistir. Hazirlanan 6zellestirme uygulamalarina iligkin yasa tasarist,
27.11.1994 tarihinde TBMM tarafindan kabul edilerek 4046 sayili Ozellestirme
Uygulamalar1 Hakkinda Kanun 24.11.1994 tarih ve 22124 sayili Resmi Gazetede
yayinlanarak yiiriirliige girmistir(4046 sayili, 27.11.1994 tarihli kanun, gecici madde 7).
4046 sayili Ozellestirme Uygulamalari Hakkinda Kanun, Kamu Ortakligi Idaresi
Baskanhigi'mi  tiizel kisilige sahip Ozellestirme Idaresi Baskanligima (OIB)
doniistiirmiistiir. Kamu Ortakhg Idaresi Baskanlhig1 biinyesindeki Kamu Ortakligi Fonu,

Hazine Miistesarligi’na devir edilmistir.

OIB, Basbakana bagli kamu tiizel kisiligine sahip 6zel biitgeli bir kurulustur. OIB
gecici bir teskilat olup, 6zellestirme siireci sona erdiginde elemanlar1 ihtisaslarina gore
ilgili kuruluslara nakledilecektir(4046 sayili, 27.11.1994 tarihli kanun, madde 3). Gegici
bir teskilat olan OIB, Ozellestirme Yiiksek Kurulu’nun sekretarya hizmetlerini yiiriitiir.
Ozellestirme Yiiksek Kurulu ise Basbakan’in baskanliginda, Basbakan’in belirleyecegi
dort bakandan olusur. Kurul, tiyelerinin tamamu ile toplanir ve oy birligi ile karar alir.
OIB alinan bu kararlar1 uygulamakla gérevlidir. Hangi kuruluslarin 6zellestirilecegine,
kuruluslarin kime satilacagina, satis bedellerinin nihai olarak onaylanmasina Ozellestirme
Yiiksek Kurulu yetkilidir. OIB: 6zellestirme kapsamina alinacak ve kapsamdan
cikarilacak kuruluslarla ilgili olarak Ozellestirme Yiiksek Kurulu’na teklif gotiirmek,
kuruluglarin 6zellestirilmesine iligkin her tiirlii islemin yerine getirilmesini takip ve
koordine etmek, oOzellestirme uygulamalariin gerektirdigi islemleri yiirlitmek,
kuruluglara atanacak yonetim ve denetim kurulu iiyelerini Basbakan’a oOnermek,
Ozellestirme Fonu'nu idare etmek, proje, reklam, tanmitim, hukuk, teknik, mali
danigsmanlik hizmeti verecek firmalar1 gorevlendirmek gibi hizmetleri yerine getirir(4046

sayili, 27.11.1994 tarihli kanun, madde 4).
OIB’nin biitcesi, Ozellestirme Yiiksek Kurulu tarafindan belirlenir. OIB’nin

giderleri, Ozellestirme Fonu'nun yiizde 5’ini asmayacak sekilde sinirlandirilir. Idare

Baskani, Ozellestirme Idaresi biitgesinin ita amiridir(4046 sayili, 27.11.1994 tarihli kanun,
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madde 8). OiB’nin biitcesi Sayistay tarafindan, diger faaliyetleri Basbakanlik Yiiksek
Denetleme Kurulu tarafindan denetlenir(4046 sayili, 27.11.1994 tarihli kanun, madde 11).
Ozellestirme uygulamalari sonucu saglanan tiim gelirler ile Idareye devredilen
kuruluglardan elde edilen temettiiler ve oOzellestirme uygulamalari ¢ergevesinde ihrag
edilecek her tiirlii menkul kiymet ile diger kiymetli evrakin satisindan saglanan gelirler,
Idareye devredilen kuruluslara saglanan finansmandan elde edilen gelirler ve diger
mevzuat ile tahsis edilen kaynaklar ve sair gelirler, ilgili kuruluslarin biit¢eleri disinda T.C.
Ziraat Bankasi’nda kurulacak Ozellestirme Fonunda toplanir(4046 sayili, 27.11.1994

tarihli kanun, madde 9).

2.3.1.2. Gercgeklestirilen Uygulamalar (1985-2009)

Ozellestirme c¢alismalari, 1984 yilinda kamuya ait yarim kalmis tesislerin
tamamlanmasi1 veya yerine yeni bir tesis kurulmasi amaci ile 6zel sektore devri
uygulamalari ile baslamistir. 1986 yilindan itibaren hiz kazanan ve tamami kamuya ait
veya kamu istiraki olan kuruluslardaki kamu paylarinin 6zellestirme kapsamina alinmasi
yoluyla yiiriitiilen program gergevesinde, idare tarafindan bugiine kadar, 196 kurulusta
hisse senedi veya varlik satig/devir islemi yapilmis ve bu kuruluslardan 187’sinde hi¢ kamu

pay1 kalmamistir.

Daha 6nce kamu sektoriiniin elinde olan ¢imento sanayi, siit sanayi, et sanayi, yem
sanayi, dokuma sanayi, orman iirlinleri sanayi, gemi sanayi, giibre sanayi, enerji santralleri,
kimya ve petrokimya tesisleri, maden isletmeleri, demir ¢elik isletmeleri, kagit fabrikalari,
telekomiinikasyon hizmetleri, ulagim hizmetleri ve bankacilik sektorii 6zellestirilmistir. Bu
uygulamalar sonucu s06z konusu alanlar gerek yerli gerekse yabanci sirketlere

devredilmistir.
31 Aralik 2004 itibariyle vadeli ve doviz cinsinden gergeklestirilen hisse senedi ve

varlik satis islemlerinden 4,5 milyar TL (8,6 milyar $) net giris saglanmigtir. Ozellestirme

kapsamindaki kuruluslardan elde edilen 0,9 milyar TL’lik (2,3 milyar $) temettii geliri ve
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4,1 milyar TL’lik (3,4 milyar §) diger kaynaklarla birlikte 1985 — 31 Aralik 2004 donemi
toplam kaynaklar1 9,5 milyar TL (14,3 milyar $) diizeyine ulagsmaktadir.

Ayn1 donemde 6zellestirme uygulamalar1 ¢ercevesinde, 9,2 milyar TL (13,9 milyar
$) tutarinda kullamm  gerceklestirilmistir. Ozellestirme uygulamalarma iliskin
kullanimlarin % 98’lik bir boliimii, kapsamdaki kuruluslara sermaye istiraki, kredi borglari
ve personel Odemeleri, 6zellestirme bonolari ve Hazine’ye aktarmaya iliskin 6denen

tutarlardir.

Ozellestirme uygulamalar1 sonucunda elde edilen kaynaklarin kullanimi 3 ana
baslik altinda toplanmaktadir: Bunlardan ilki ozellestirme kapsamindaki kuruluslara
yapilan 6demelerdir. 6,1 milyar $ diizeyinde ve toplam kaynaklarin % 44’tinii kapsayan bu
tutar, kuruluglara yapilan sermaye istirakleri, verilen krediler, ¢alisanlara yonelik is kaybi
ve Ozellestirme sonrasi tazminatlar1 ile emeklilik primi 6demeleri gibi kullanim

kalemlerinden olusmaktadir.

Ikinci biiyiik kullamim kalemi ise, ayni tarih itibariyle 3,6 milyar $ diizeyinde ve
toplam kullanimlarin % 26’sim1 kapsayan ve Hazineye ve Hazine biinyesinde bulunan
Kamu Ortaklig1 Fonu’na yapilan aktarmalardan olusturmaktadir. Bu Fon’un kullanim alan
ise mevzuatla sadece baraj, otoyol ve i¢gme sulart gibi altyapi tesislerinin finansmaniyla
siirlandirilmigtir. 26 Mayis 2000 tarihinde ylriirlige giren 4568 sayili Kanun

cercevesinde, 2001 yilindan beri aktarma yapilmamustir.

Uciincii kullanim kalemi ise, 6zellestirme uygulamalari igin ¢ikarilan bono ve tahvil
O0demeleri gibi tutarlardan olugsmaktadir. Bu 6demelerin toplami da yine ayn1 donemde 3,9

milyar $ diizeyinde olup, toplam kullanimlarin % 28’ini kapsamaktadir.
Yukarida belirtilen {i¢ ana kullanim kalemi toplami olan 13,6 milyar § diizeyindeki

tutar, toplam kullanimlarin % 98’ini kapsamakta ve 6zellestirme olgusu var olsa da, olmasa

da, devletin bir sekilde Hazinesinden yapmak zorunda oldugu tutarlardan olusmaktadir.
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1984 yilinda baslayan 6zellestirme uygulamalar1 sonucunda elde edilen gelirler

asagidaki tabloda gosterilmistir:

Sekil 2.1.: Yillar Itibariyle Ozellestirme Gelirleri
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Kaynak: Ozellestirme Idaresi, 2009, Erisim Tarihi: Agustos 2009

1985 yilindan bugiine kadar gergeklestirilen 6zellestirme uygulamalarinin toplam
tutar1, 38,171 milyar $ diizeyindedir. Ozellestirme uygulamalar1 sonucu, 1986 yilindan
2000 yilina kadar fazla bir gelir elde edilememis, 2000 yilindan sonra Ozellestirme
gelirlerindeki artis ivme kazanmaya baslamistir. Asil biiyiikk gelirler tablodan da
goriilebilecegi gibi, 2005 yilindan itibaren elde edilmistir. 18 yilda elde edilen gelir 9.465
milyon § iken, 2005 ve 2006 yillarinda neredeyse tiim yillara yakin gelir olarak sirasiyla
8.222 ve 8.096 milyon $ olmustur.

Yontemler itibariyle 6zellestirme islemlerinin dagilimi asagidaki gibidir:
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Tablo 2.1.: Yontemler itibariyle Ozellestirme Islemleri

1986 - 2009 DONEMI GERCEKLESTIRILEN OZELLESTIRME ISLEMLERI ($)

Ozellestirme Yontemleri 1986-2007 2008 2009 Toplam

Blok Satis 18.159.166.639 | 2.040.000.000 0| 20.199.166.639
Tesis/Varhk Satisi 4.821.223.576| 2.256.200.287 | 1.829.426.707 | 8.906.850.570
Halka Arz 5.180.202.610 | 1.911.000.000 0| 7.091.202.610
IMKB'de Satis 1.261.053.768 0 0| 1.261.053.768
Yarim Kalmis Tesis Satisi 4.368.792 0 0 4.368.792
Bedelli Devirler 615.730.069 89.923.687 2.727.042 708.380.798
TOPLAM 30.041.745.454 | 6.297.123.974 | 1.832.153.749 | 38.171.023.177

Kaynak: Ozellestirme Idaresi, 2009, Erisim Tarihi: Agustos 2009

1986-2009 yillar1 arasinda gerceklestirilen Ozellestirme islemlerinde blok satis
yonteminin kullanim oran1 % 53, tesis/varlik satis1 % 23, halka arz % 19, IMKB’de satis
% 3 ve bedelli devir % 2’dir.

Tiirk Telekomiinikasyon A.S.’nin  (TTAS) oOzellestirme ¢alismalari, diger
Ozellestirme uygulamalarindan farkli olarak 406 sayili Telgraf ve Telefon Kanunu
cercevesinde yapilmaktadir. S6z konusu ¢aligmalar, OIB, Ulastirma Bakanlig1 ve Hazine
Miistesarlig1 iiyelerinden olusan bagimsiz deger tespit ve ihale komisyonlar: tarafindan

yiritiilmektedir.

Ulkemizde dzellestirmenin sembolii haline gelen Tiirk Telekom’un blok satist icin
iki kez ihaleye cikilmis ancak diinya telekomiinikasyon sektoriinde yasanan daralma ve

cesitli hukuki sorunlar sebebiyle istenilen sonuglar elde edilememistir.

Global Telekom piyasalarinin canlandigi bu yeni dénemde, genis bir tanmitim ve
uzun bir hazirlik stireci ile potansiyel alicilarin beklentilerini dikkate alan ve piyasa
25.11.2004 tarihinden itibaren

sartlarina cevap veren bir Ozellestirme stratejisi ile,

yayinlanan ilanlarla TTAS nin ihale siireci yeniden baslatilmistir.
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Bu siirece kadar, piyasa sartlarina duyarli ve enteraktif bir yaklasim iginde
Ozellestirme stratejisi yeniden sekillendirilmistir. Nisan 2003’te Bakanlar Kurulu'nca
alinan Prensip Karari ile Tiirk Telekom 6zellestirmesinde, halka arz ve minimum % 51°lik
blok satis hazirliklarinin esanh yiiriitiilmesi, bu yontemlerden hangisinin uygulanacagina

ise olusacak piyasa kosullar1 ¢ergcevesinde karar verilmesi hilkme baglanmistir.

15.10.2004 tarihli Bakanlar Kurulu Karar ile Sirket hisselerinin %55 nin blok
olarak satilmasi ve bu g¢ercevede 31.12.2004 tarihine kadar ihale ilanina ¢ikilmasi hiikme
baglanmistir. Aym1 Bakanlar Kurulu Karan ile Tiirk Telekom Ihale Komisyonuna ihale
stirecinde 0n yeterlilik kriterlerinin uygulanmasi i¢in yetki verilmistir. 25.11.2004 tarihinde
yerli ve yabanci basin organlarina verilen ilanlarla baslayan ihale siirecinde son teklif
verme tarihi olan 24 Haziran 2005 itibariyle 4 gruptan teklif alinmis, ihale 1 Temmuz 2005
tarihinde sonuclandirilmustir. fhalede en yiiksek teklifi 6.550.000.000 ABD $’1 bedelle
OGER Telecoms Ortak Girisim Grubu vermistir. lhale sonuclari Ihale Komisyonu
tarafindan Rekabet Kurulu onayina sunulmustur. Rekabet Kurulu’nun iznini miiteakiben
karar, 406 sayili Telgraf ve Telefon Kanunu uyarinca Bakanlar Kurulu tarafindan
25.07.2005 tarih ve 2005/9146 sayili karar1 ile onaylanmis ve 02.08.2005 tarih ve 25894
sayitl Resmi Gazete’de yaymmlanmistir. Ihale sonucunun Resmi  Gazete’de
yaymmlanmasiyla beraber ihalede kazanan Oger Telecoms Ortak Girisim Grubu ile
24.08.2005 tarihinde hisse satis sOzlesmesi imzalanmistir. 14 Kasim 2005 tarihinde

gergeklestirilen devir islemi ile Tiirk Telekom bir kamu sirketi olmaktan ¢ikmustir.

Son olarak, 13.11.2003 tarihli Bakanlar Kurulu Karar1 g¢er¢evesinde, blok satis
sonrasinda Tiirk Telekom’da Hazine’ye ait % 45 oranindaki hissenin bir boliimiiniin halka
arzina yonelik hazirlik caligmalart baglamistir. 10 Aralik 2007 tarih ve 12973 tarihli
Bakanlar Kurulu Karar ile Tirk Telekom’un % 15 oranindaki hissesinin 31.12.2008
tarihine kadar Halka Arz yontemiyle Ozellestirilmesine karar verilmistir. Bu satista, 406
sayili Telgraf ve Telefon Kanun uyarinca, Tiirk Telekom ve T.C. Posta ve Telgraf Teskilati
Genel Midirliigii calisanlar ile kiigiik tasarruf sahiplerine ayrilmasi ongoriillen % 5

oranindaki pay ile ilgili olarak; bu satista Tiirk Telekom hisselerinin % 3’{iniin halka arza
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konu %15’lik dilim igerisinde degerlendirilerek s6z konusu calisanlara ve kiiciik tasarruf

sahiplerine ayrilmasina karar verilmistir.

Bu ¢ercevede, Tiirk Telekom’un halka % 15 (ek satis hakki hari¢) oranindaki
hissesinin Tiirk Telekom ve T.C. Posta ve Telgraf Teskilat1 Genel Miidirligii ¢alisanlari,
kiigiik tasarruf sahipleri, alim giicii yiiksek yatirimcilar, yurti¢i kurumsal yatirimeilar,
yurtdist kurumsal yatirimcilara yonelik halka arz siireci baglamig olup, 28-29-30 Nisan
2008 tarihinde On Talep Toplama, 7-8-9 Mayis 2008 tarihleri arasinda ise Kesin Talep

Toplama yapilmis olup, halka arz siireci basarili bir sekilde tamamlanmustir.

Halen 6zellestirme kapsaminda 2, kapsam ve programda 17 olmak iizere toplam 19
kurulus bulunmaktadir. Bu kuruluslarin 11 tanesinde % 50’nin {izerinde kamu pay1
vardir. S6z konusu 2 kurulusun programa alinmasi yoniindeki ¢alismalar siirdiiriilmektedir.
Bunun yani sira, 6zellestirme kapsaminda 192 tasinmaz, 77 tesis, 5 liman, 8 otoyol, 2
bogaz képriisii, sans oyunlar lisans hakki da yer almaktadir. fhale veya satig/devir
prosediirii devam eden kuruluslar ise Dogusan A.S., TEDAS, TEKEL A.S., TCDD (T.C.

Devlet Demir Yollar1 Isletmesi) Limanlaridir.

2.3.1.3. Ozellestirme Iidaresi Baskanliginca Yiiriitiilen Thale ve Ozellestirme

Yontemleri

OIB, yiiriirliikte olan mevzuata gére dzellestirme uygulamalarinda dort tiir ihale
yontemi kullanmaktadir. Halen yiiriirliikte olan 4046 sayili Ozellestirme Uygulamalari
Hakkinda Kanun’un 18’inci maddesinin (C) fikrasinin (¢) sikkina gore bu yontemler
sirastyla, acik artirma yontemi, pazarlik yontemi, kapali teklif yontemi ve belirli istekliler

arasinda ihale yontemi olarak belirlenmistir.

Acik artirma usulii ile yapilan ihalelere, istenilen teminat1 vermis ve ihale ilaninda,
ihaleye katilabilmek i¢in belirtilen gerekli sartlar1 yerine getirmis olduklari komisyonca
tespit edilen teklif sahipleri katilabilirler. Istenilen ilk deger ile agik artirmanin her

asamasinda verilecek tekliflerde asgari artirilabilecek miktar komisyonca belirlenir. Agik
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artirmanin  siiresi komisyonca belirlenerek ac¢ik artirmaya baslanilmadan ©once hazir
bulunan teklif sahiplerine duyurulur. Komisyonca gerekli goriilen hallerde siire bir defaya
mahsus olmak ve en ¢ok dnceki siirenin yarisint gegmemek lizere artirilabilir. Bu islemler
ve komisyonca belirlenecek teklif verme sirasi teklif sahiplerinin huzurunda komisyonca
bir tutanakla tespit edilir. Teklif sahipleri tarafindan, agik artirmaya esas alinacak ilk deger
kadar veya bu degerin lizerinde teklif yapildigi takdirde acik artirmaya devam olunur.
Teklif sahipleri bir 6nceki teklifi artirmak suretiyle yeni tekliflerde bulunurlar. Bu suretle
yapilan acgik artirmada yeni bir teklif gelmezse komisyon baskani son teklif {izerinden
thalenin bitirilecegini duyurur ve bu duyuru ii¢ kez yapilir. Buna ragmen teklif gelmemesi
halinde agik artirmaya son verilir. A¢ik artirmaya iligkin islemler tutanakla tespit edilir.
Tutanak komisyon iiyeleri ve teklif sahiplerince imzalanir(4046 sayili, 27.11.1994 tarihli
Kanun, Degisik: 03.04.1997 - 4232/2 md).

Pazarlik Yontemine gore, ihalelere birden fazla teklif sahibinden kapali zarf
icerisinde teklif almak sartiyla baslanabilir. Sermayesindeki kamu pay1 ylizde on bes’in
altinda olan istirak hisselerinin Ozellestirilmesinde birden fazla teklif alinmasi sarti
aranmaz. Teklif sahipleri ile birden fazla pazarlik goriismesi yapilabilir. Pazarlik
goriismeleri teklif sahipleri ile ayr1 ayr1 yapilir. Pazarlik gériismelerinin, ihalenin herhangi
bir asamasinda pazarlik goriismelerine devam edilen teklif sahipleri ile miistereken
yapilmasina komisyonca karar verilebilir. Komisyonca, pazarlik goriismeleri sirasinda
ortaya ¢ikabilecek yeni durumlar karsisinda, rekabete engel teskil etmemek, ihale ilaninda
ve/veya sartnamede yer alan hususlara aykir1 olmamak ve pazarlik goriismelerine devam
edilen teklif sahiplerine esit olarak uygulanmak kaydi ile yeni esaslar belirlenebilir.
Komisyonca gerekli goriildiigii takdirde ihale, pazarlik goriismesine devam edilen teklif
sahiplerinin katilimi ile agik artirma suretiyle sonuglandirilabilir. Bu husus ilanda ve/veya
sartnamede belirtilir. Gorlismeler komisyon tarafindan bir tutanakla tespit edilir, tutanak

komisyon iiyeleri ve teklif sahiplerince imzalanir’.

73/7/2005 tarihli ve 5398 sayili Kanunun 5 inci maddesiyle "Sermayesindeki kamu pay: yiizde onbesin
altinda olan istirak hisselerinin 6zellestirilmesinde birden fazla teklif alinmasi sartt aranmaz." ibaresi
eklenmis ve metne iglenmistir.
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Kapali teklif usuliinde, teklifler yazili olarak alinir. Teklif mektubu, bir zarfa
konulup kapatildiktan sonra zarfin {izerine isteklinin adi, soyadi ve tebligata esas olarak
gosterecegi agik adresi yazilir. Zarfin yapistirilan yeri istekli tarafindan imzalanir veya
miihiirlenir. Bu zarf gecici teminata ait alindi veya banka teminat mektubu ve istenilen
diger belgelerle birlikte ikinci bir zarfa konularak kapatilir. D1 zarfin {izerine isteklinin adi
ve soyadi ile acik adresi ve teklifin hangi ise ait oldugu yazilir. Teklif mektuplarinin istekli
tarafindan imzalanmasi ve bu mektuplarda sartname ve eklerinin tamamen okunup kabul
edildiginin belirtilmesi, teklif edilen fiyatin rakam ve yazi ile acik olarak yazilmasi
zorunludur. Bunlardan herhangi birine uygun olmayan veya iizerinde kazinti, silinti veya
diizeltme bulunan teklifler reddolunarak hi¢ yapilmamis sayilir. Teklifler ilanda belirtilen
tarih ve saate kadar sira numarali alindilar karsili§inda idareye verilir. Diger hususlar ihale

sartnamesinde belirtilir. Verilen teklifler herhangi bir sebeple geri alinamaz.

Tekliflerin belirlenen tarih ve saatte agilmasi sonucu, kag teklif verilmis oldugu bir
tutanakla belirtildikten sonra dis zarflar hazir bulunan istekliler 6niinde alinis sirasina gore
acilarak, istenilen belgelerin ve gegici teminatin tam olarak verilmis olup olmadig: aranr.
Dis zarfin iizerindeki alind1 sira numarasi i¢ zarfin lizerine de yazilir. Belgeleri ile teminati
usuliine uygun ve tam olmayan isteklilerin teklif mektubunu tasiyan i¢ zarflar1 agilmayarak
baskaca isleme konulmadan, diger belgelerle birlikte kendilerine veya vekillerine iade
olunur. Bunlar ihaleye katilamazlar, teklif mektuplarini tagiyan i¢ zarflar agilmadan 6nce,
ihaleye katilacaklardan baskasi ihale odasindan ¢ikarilir. Bundan sonra zarflar numara
sirasi ile agilarak, teklifler komisyon baskani tarafindan okunur veya okutulur ve bir listesi
yapilir. Bu liste komisyon bagkani ve iiyeleri tarafindan imzalanir. Sartnameye uymayan
veya bagka sartlar tasiyan teklif mektuplar1 kabul edilmez. Birkag istekli tarafindan aym
fiyat teklif edildigi ve bunlarin da uygun oldugu anlasildig: takdirde, bu oturumda ayni
teklifte bulunan isteklilerin hazir olmasi halinde, bu isteklilerden ikinci bir yazili teklif
almir ve bu islem esitlik bozuluncaya kadar siirdiiriiliir. Kapali teklif usulii ile yapilan
ihalelerde, istekli ¢ikmadigi veya teklif komisyonca uygun goriilmedigi takdirde, yeniden
ayni usulle ihale agilir veya komisyonca kamu yarar1 goriildiigii takdirde, ihale pazarlik ya
da agik artirma usulii ile sonug¢landirilir(4046 sayili, 27.11.1994 tarihli Kanun, Degisik:
03.04.1997 - 4232/2 md).
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Belirli istekliler arasinda kapali teklif usulii 1.8.2003 tarih ve 4791 sayili Kanun ile
Ozellestirme ihale yontemleri arasina konmustur(Degisik son paragraf: 03.07.2005 -
5398/5 md.). Belirli istekliler arasinda ihale usulii: Cikilan ihaleden sonu¢ alinamamasi
halinde, Kurulun onay1 alinmak kaydiyla belirli istekliler arasinda ihale usdlii ile ihale
yapilabilir. Bu usille yapilacak ihaleler i¢in alinacak tekliflerde teknoloji, yatirim, liretim
ve istthdam sartlarindan hangisinin veya hangilerinin aranacagi ve diger esaslar
hazirlanacak ihale sartnamesinde belirtilir. Hazirlanacak ihale sartnamesi g¢ergevesinde
istekli veya isteklilerden proje ve taahhiitlerini igeren teklifleri aliir. Tekliflerin
alinmasindan sonra istekli ya da isteklilerle tek tek veya miistereken gériisme yapilmasina
thale komisyonunca karar verilir. Yapilacak goriismeler sonucunda ihale sonuglar1 karara
baglanmak {izere idarece Kurula sunulur(4046 sayili, 27.11.1994 tarihli Kanun (Degisik
fikra: 01.08.2003-4971/5. md.) (Degisik fikra: 03.07.2005-5398/5 md.)).

Ozellestirme Yiiksek Kurulu, iiyelerinin tamammin katilimi ile toplanir ve oy
birligi ile karar alir. Ozellestirme Yiiksek Kurulu, kuruluslarin dzellestirme kapsamina
alimmasina, Ozellestirme kapsamindan ¢ikarilmasina, Ozellestirmeye hazirlanmasina,
hazirlanmasina gerek olmayanlarin dogrudan 6zellestirme programina alinmasina karar
verir. Ozellestirme kapsamina alman kuruluslarim, 6zellestirme islemlerinin tamamlanmasi
icin siire tespit etmeye yetkilidir. Kuruluslarin, 6zellestirme ydntemlerinden hangisi ile
devredilmelerine, yapilan ihaleler sonucu ihale komisyonlarinca verilen kararlarin
onaylanmasina, kuruluslarin kiiciiltiilmesine, kapatilmasina veya tasfiyesine karar verme
yetkisi de Ozellestirme Yiiksek Kurulu’na aittir. Ozellestirme Yiiksek Kurulu,
ozellestirme programlarinda yil iginde degisiklik yapmaya, Ozellestirme Fonu'nun
kullanim alanlari i¢in garantili ve garantisiz i¢ ve dis bor¢lanma yapilmasina, Ozellestirme
Fonu ve Ozellestirme Idaresinin gelir ve giderlerini goriiserek onaylamaya, gerekli goriilen
hallerde O6zellestirme programindaki kuruluslarin hisse senetlerini ve her tiirlii menkul
kiymetini tekrar almaya ve satmaya karar verme yetkisine sahiptir(4046 sayili, 27.11.1994
Tarihli, Kanun, Madde 3).

Ozellestirme Idaresi Baskanligi,  ozellestirme programma alman birimlerin

Ozellestirilmesi icin asagida sayilan "bes O0zellestirme yontemini" uygulamaktadir. Bu bes
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29 ¢¢ 199 ¢

yontem sirasiyla, “satis”, “kiralama”, “isletme hakkinin verilmesi”, “miilkiyetin gayr1 ayni
haklarin tesisi” ve “gelir ortakligi modeli ve isin geregine uygun sair hukuki tasarruflar”
olarak belirlenmistir. 4046 sayil1 Kanuna gore 6zellestirme programina alinan kuruluslarin,
bu Ozellestirme yontemlerinden birinin veya birkacinin birlikte uygulanmasi suretiyle

Ozellestirilmesi miimkiindiir agagida kisaca bu yontemlere iliskin bilgi verilecektir.

Satis yontemi, kuruluslarin aktiflerindeki mal ve hizmet {iretim birimleriyle
varliklariin miilkiyetinin kismen veya tamamen bedel karsiligi devredilmesi ya da bu
kuruluglarin hisselerinin tamaminin veya bir kisminin kuruluslarin i¢cinde bulunduklari
sartlar da dikkate alinarak yurt i¢i ve yurt disinda, halka arz, gercek ve/veya tiizelkisilere
blok satis, gecikmeli halka arzi igeren blok satig, ¢alisanlara satis, borsada normal ve/veya
0zel emir ile satis, menkul kiymetler yatirnm fonlari ve/veya menkul kiymetler yatirim
ortaklarina satis veya bunlarin birlikte uygulanmasi yoluyla bedel karsiligi

devredilmesidir(4046 sayili, 27.11.1994 tarihli Kanun, Madde 18, (A) bendinin (a) fikrasi).

Kiralama, kuruluslarin aktiflerindeki varliklarinin kismen veya tamamen bedel
karsiliginda ve belli bir siire ile kullanma hakkinin verilmesidir(4046 sayili, 27.11.1994
tarihli Kanun, Madde 18, (A) bendinin (b) fikrasi).

Isletme hakkinin verilmesi, kuruluslarin bir biitiin olarak veya aktiflerindeki mal
ve hizmet iiretim birimlerinin-miilkiyet hakki sakli kalmak kaydiyla-bedel karsiliginda
belli siire ve sartlarla isletilmesi hakkinin verilmesidir(4046 sayili, 27.11.1994 tarihli
Kanun, Madde 18, (A) bendinin (c) fikrasi).

Miilkiyetin Gayr1 Ayni Haklarin Tesisi, kuruluslarin aktiflerindeki mal ve hizmet
tretim birimleri ile varliklarinin, milkiyeti ilgili kurulusa ait olmak kaydiyla, Tiirk
Medeni Kanununda ongoriilen sekil ve sartlar dahilinde, malike ait kullanma hakkina
iliskin baz1 tasarruflara riza gosterilmesine veya malikin miilkiyete bagli haklarim
kullanmasindan vazgeg¢mesi sonucunu dogurmasina iligskin haklarin tesisidir(4046 sayili,

27.11.1994 tarihli Kanun, Madde 18, (A) bendinin (d) fikrasi).
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Gelir ortakligit modelinde, koprii, baraj, elektrik santrali, karayolu, demiryolu,
telekomiinikasyon sistemleri ile sivil kullanima y6nelik deniz ve hava limanlar1 ve benzeri
altyapi tesislerinin gelirlerine belirli bir siireyle gercek ve tiizel kisiler ortak olurlar. Gelir

ortaklig1 modelinde alt yapi tesislerinin gelirleri satilir.

Sair hukuki tasarruflar ise kuruluslarin 6zellikleri ve yapilar1 da dikkate alinarak
yukarida belirtilen 6zellestirme yontemleri diginda kalan ve genel hiikiimler ile 6zel
kanunlarda belirtilen diger yontemlerdir. Isin geregine gére yukarida belirtilen 6zellestirme
yontemlerinden hangilerinin uygulanacagina Ozellestirme Yiiksek Kurulu karar

vermektedir(4046 sayili, 27.11.1994 tarihli Kanun, Madde 18, (A) bendinin (e) fikrasi)

Kuruluslarin  6zellikleri ve yapilar1 da dikkate alinarak yukarida belirtilen
Ozellestirme yontemleri disinda kalan ve genel hiikiimler ile 6zel kanunlarda belirtilen

diger yontemler: Yap-islet Devret Yontemi (YID), Yap Islet yontemidir.

Devletin, artan kamu hizmet talebi karsisinda kisith finansman kaynaklar ile
yapamadig1 alt yapi tesislerini 6zel sektdr katilimi ile gergeklestirmek igin YID
yontemi gelistirilmistir. YID yonteminde "sermaye sirketi" veya "yabanci sirket" altyap1
tesisini tasarlar, finansmanmi bulur ve insaatini1 yapar, Ongoriilen siire boyunca tesisi
isletir, bakimin1 yapar, kredi anapara ve faiz geri 6demelerini gergeklestirerek yatirdigi
sermayesini ve mutabik kalinan miktardaki temettiiyli geri aldiktan sonra tesisi ¢aligir

vaziyette ve bedelsiz olarak ilgili kamu kurulusuna devreder.

YID yéntemindeki sermaye sirketine “devlet” yiizde 30’a kadar bir payla ortak
olabilir. Yapilacak yatirimlarin asgari bir miktarinin yiizde 20-30 Ozkaynakla
karsilanmas1 esastir. YID yonteminde yabanci sermaye, mevcut yabanci sermaye

mevzuati ¢ercevesinde korunur ve tesvik edilir(4047 sayili, 24.11.1994 tarihli Kanun).
Miilkiyetin sakli tutulmasini 6ngoren, 16.07.1997 tarih ve 4283 sayili “Yap-Islet

Modeli ile Elektrik Enerjisi Uretim Tesislerinin Kurulmasi ve Isletilmesi ile Enerji

Satisinin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun” ¢ikartilmistir. Bu yontem ekonomik gelisme
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ile artan elektrik enerjisi talebini karsilamak ic¢in yapilacak yatirimlarda, kamu
finansman kaynaklarmnin yetersizligi dikkate alinarak YID yontemi vyiiriirliige

konmustur.

Ote yandan, Yap-Islet Yontemi ile sadece" termik santrallerin" yapimi ve isletimi
miimkiindiir. Hidroelektrik, jeotermal, niikleer santraller ve diger yenilenebilir enerji
kaynaklar1 ile calistirilacak santraller Yap-Islet yontemini diizenleyen 4283 sayili

Kanun'un kapsami digindadir(4283 Sayili Kanun, Madde. 1).

Devletin, o6zellestirme sonrasinda kamu yarar1 ve giivenligini korunmasi ve
yabancilara satiglardan ortaya ¢ikabilecek olumsuzluklar1 gidermek amaciyla miidahaleye
imkan tantyan ydntemleri de mevcuttur. Buna gore: 4046 sayili Ozellestirme Uygulamalari
Hakkinda Kanun'un 13'iincii maddesinde: “Ozellestirme programimna alinan kuruluslarla

ilgili olarak:

a) Stratejik sayilacak konu ve kuruluslari tespit etmeye, b)Tekellesmenin onlenmesi de
dahil, ekonomi ve giivenlik ile ilgili olarak milli yararin korunmasi amaciyla, (a) bendi
geregince tespit edilecek stratejik kuruluslardaki kamu paymin % 50’nin altina diigmesi
durumunda bu kuruluslarin yetkili kurullarinda alinacak kararlarda s6z ve onay hakki
verecek imtiyazli hisselerin miktarin1 ve bu paylara dayanarak devletin sahip olacagi
imtiyazli haklar1 belirlemeye, imtiyazli hisselerin miktarin1 ve bunlarla ilgili imtiyazl
haklar1 degistirmeye, stratejik konu ve kurulus olarak tespit edilenleri bu kapsamdan
cikarmaya, Ozellestirme Yiiksek Kurulu yetkilidir.” hiikkmii bulunmaktadir(4046 Sayili
Kanun, Madde.13)

Yine ayni madde'nin devaminda, asagida belirtilen kuruluslarin sermayelerinin
% 49’undan fazlasinin O6zellestirilmesine karar verilmesi halinde bu kuruluslarda
imtiyazli hisseler olusturulmasi zorunludur denilerek, Tiirk Hava Yollar1 A.O., T.C. Ziraat
Bankasi, Tiirkiye Halk Bankasi A.S., T.M.O. Alkoloid Miiessesesi, Tiirkiye Petrolleri

A.O." imtiyazli hisse bulunmas1 gereken kuruluslar sayilmaktadir. Sayilan bes kurulusun
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sermayesinin tamami Ozel sektore intikal etse bile imtiyazli hisse (Altin hisse) varligini

surdiirecektir.

Imtiyazli hisseler, 06zellestirmenin yabancilara satisindan  kaynaklanacak
olumsuzluklarin 6nlenmesinde kullanilabilir. Devlet, yukarida belirtildigi gibi bazi

hedeflerini gergeklestirmek icin miidahalelerde bulunabilir.

Ozellestirme sonrasinda devlete diizenleyici miidahale yapma yetkisi veren
araglardan en 6nemli olan diizenleyici ve denetleyici kurumlardir. 10.12.2003 tarih ve
5018 sayilh Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu’nun III sayili Listesinde
Tiirkiye’deki Diizenleyici ve Denetleyici Kurumlar sayilmistir. 5018 sayili Kanuna gore

diizenleyici ve denetleyici kurumlar asagidadir:

- Radyo ve Televizyon Ust Kurulu

- Telekomiinikasyon Kurumu

- Sermaye Piyasas1 Kurulu

- Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

- Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu

- Kamu Thale Kurumu

- Rekabet Kurumu

- Seker Kurumu

- Tiitiin, Tiitiin Mamulleri ve Alkollii i¢kiler Piyasas1 Diizenleme Kurumu

- Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu

Bu kurumlardan, Telekomiinikasyon Ust Kurulu, SPK, Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu, Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu, Rekabet Kurumu, Seker
Kurumu ve Tiitiin, Tiitiin Mamulleri ve Alkollii Ickiler Piyasasi Diizenleme Kurumu
Ozellestirme sonrasinda sirketlere direktifler verip yaptirimlar uygulayarak piyasa
diizenlemeleri yapan kurumlardir. Bu yapilari itibariyle ad1 gecen kurumlar, 6zellesen
sirketlerin faaliyetlerine dogrudan miidahale ederek, “piyasa basarisizliklarini” giderici

Onlemler alabilirler(Yasar, 2006; 96).
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2.3.2. Diinyada Ozellestirme Uygulamalar1

1970’1 yillarin ortalarinda diinya ekonomisinde yasanan krizlerin ilk sorumlusu
olarak KiT’ler goriilmiis ve bu kurumlarin hizla 6zellestirilmesi gerektigi fikri s6z konusu
donemde uygulanan yeni liberal ekonomi politikalarinin ana hedefi haline gelmistir, Bu
argiimana bagli olarak, IMF ve Diinya Bankasi kredi verme kosullarini, iilkelerde piyasa
mekanizmasinin gegerli olmasi i¢in gerekli idari diizenlemelerin yapilmasina, kamu
girisimciligi  alanmin  daraltilmasina yonelik Onlemlerin uygulamaya konulmasina
baglamiglardir. Diinyadaki ilk Ozellestirme denemesi, 1970’li yillarin sonunda Sili’de
baslamis, 1979°da Thatcher Hiikiimeti’nin goreve baslamasiyla, Ingiltere basta olmak
lizere sanayilesmis ve sanayilesmekte olan iilkelerde Ozellestirme hareketleri hiz

kazanmustir.

Diinya ekonomilerinde, 6zellestirme yoniinde ortaya c¢ikan girisimler, her {ilkenin
ekonomik oldugu kadar 6zellikle siyasal yapisina bagl olarak farkliliklar gostermektedir.
Genel olarak diinya ekonomisinde, 6zellestirme programi uygulayan iilkelerin kendi 6zel
durumlarina uygun olarak bir takim farkli 6ncelik ve amaglar1t mevcuttur. Bu durumun
temel nedeni ise, iilkeler arasindaki hukuki ve ekonomik geleneklerin, kalkinmislik

diizeylerinin ve politik ideolojilerinin farkliliklar gostermesidir(Karluk, 94; 126).

Gelismekte olan iilkelerde, 1990 yilinda yaklasik 12 milyar dolarlik 6zellestirme
yapilirken, bunun yaklagik 11 milyar dolarhik bolimii Latin Amerika & Caribbean
bolgesinde gergeklestirilmistir. Bu iilkelerde 6zellestirme gelirleri 1997 yilina kadar siirekli
olarak artmis ve 1997 yilinda 65 milyar dolarla en yiiksek diizeye ulagmistir. 1997 yilinda
bas gosteren Asya Krizi’nin de etkisiyle 1998 yilindan itibaren &zellestirme gelirleri

azalmaya baglamistir.

Diistik gelirli iilkelerde, kamu isletmelerinin ekonomi igerisindeki paylarindaki
azalma, yiiksek gelirli iilkelere gore daha hizhidir. Bu iilkelerde 06zellestirme
uygulamalarmin bagladigi dénemde KiT’lerin GDP icerisinde pay:r yaklasik % 16

diizeylerinde iken, 1995 yilinda % 7’ye diismiistiir. Bu oran giiniimiizde % 5 diizeyindedir.
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Diger taraftan orta gelirli iilkelerde de 6zellestirme uygulamalarina bagl olarak, 1990’11
yillardan itibaren kamunun ekonomi igerisindeki pay1 anlamli bir sekilde azalmistir. Ust-
orta ve diisiik gelir gruplarina sahip merkez Avrupa ve Dogu Avrupa’nin gegis
ekonomilerinde ise baslangicta oldukca yiiksek olan kamu miilkiyetinin pay1, 6zellestirme

uygulamalariyla birlikte azalmaya baslamistir(Megginson and Netter, 2001).

2000 - 2007 dinya deneyimlerine bagli olarak 0Ozellestirme uygulamalar

sonucunda elde edilen gelir asagidaki sekilde gosterilmistir:

Sekil 2.2.: Diinya Ozellestirme Gelirleri

Ozellestirme Gelirleri (US $ Milyon)
150

100 /\/ \/
50
. M

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Dogu Asya & Pasifik

Dogu Avrupa & Merkez Asya
Ortadogu & Kuzey Afrika
Sub-Saharan Afrika

Latin Amerika

Giliney Asya

Kaynak: World Bank, Ozellestirme Istatistikleri, 2009

Yukaridaki tabloya bagli olarak bati Avrupa disindaki diinya deneyimlerine bagl
olarak 2000-2007 doneminde sirasiyla 184, 164, 139, 155, 225, 286, 244 ve 236 milyar $
Ozellestirme geliri elde edilmistir. Bu verilere bagli olarak 2003 yilindan itibaren
Ozellestirme uygulamalarinda yeni bir artis trendi goézitkmektedir. Tiirkiye 38 milyar $’lik
(1986°dan 2008’¢) ozellestirme geliri ile Dogu Avrupa Merkez Asya iilke grubu icersinde

yer almaktadir.
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Asagida, Avrupa Birligi iilkelerinin 1988-2008 donemini kapsayan ozellestirme

gelirleri gosterilmistir:

Sekil 2.3.: Avrupa’da Ozellestirme Gelirleri 1988-2008 (Milyar $)

M~
[o)}
)}
—

Kaynak: Reporting on Privatization in The Enlarged Europe, Privatization Barometer,

ooBEE83338358858333
1988 NN
1980 I
1990 N
1901 NN
1992 N
1993 NN
1994 NG
1995 NG
1996 NG
1905 NG
1999 NN
2000 N
2001 DN
2002 NN
2003 N
2004 N
2005 NN
2006 NG
2007 N
2008 NN

www.privatizationbarometer.org, Erisim tarihi: Temmuz 2009

Avrupa’da, 1990’lardan itibaren Gzellestirme gelirlerinde siirekli bir artis ortaya
cikarken bu artis 2000 yilinda azalmistir. Daha sonra 2003 yilindan itibaren yeniden artis

trendine giren 6zellestirme gelirlerinde bir artis ortaya ¢ikmistir.

2.3.2.1. Bat1 Avrupa’da Ozellestirme Uygulamalari

Diinya iilkeleri icinde sistematik bir dzellestirme programimi ilk olarak Ingiltere
uygulamaya koymustur. 1979°da, Thatcher Hiikiimeti’nin géreve baslamasiyla Ingiltere
basta olmak iizere sanayilesmis ve sanayilesmekte olan iilkelerde 6zellestirme hareketleri
hiz kazanmustir. Ingiltere’de uygulanan dzellestirme programinin beklenmeyen basarisinin
bir sonucu olarak diger batili iilkelerde de iktisadi ve siyasi politikalarin 6zl olarak

ozellestirme politikalar ytirtirliige konulmustur.
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Ingiltere’de KIT’ lerin kdkeni 19’uncu yiizyila kadar uzanmaktadir. Ancak modern
anlamda kamu isletmeleri 1930’1u yillarda ortaya ¢ikmis ve II. Diinya Savasi’ni izleyen
donemde yapilan devletlestirmeler sonucunda KiT’lerin sayisinda hizli bir artis
goriilmiistiir(Altintas, 1988; 75). 1979 yilinda Ingiltere’de biiyiik bir halk destegi ile
Thatcher hiikiimeti iktidara gelmistir. Thatcher hiikiimeti “denationalization” yerine Peter
Drucker tarafindan literatiire katilan “privatization” kavramin tercih etmistir (Yergin ve
Stanislaw, 1998; 114). Thatcher hiikiimeti, baglangicta biiyiikk ¢apli bir Ozellestirme
programina baslayamamasina ragmen, 6zellestirmeyi temel bir ekonomi politikas1 olarak
benimsemistir. Thatcher hiikiimeti, 6zellestirmenin temel amaglarini, kamu kuruluslarinin
performanslarinin artirilmasi, sermayenin tabana yayilmasi, devletin mali durumunun
tyilestirilmesi, kamu bor¢lanma gereginin azaltilmasi, kaynaklarin etkin kullanilmasi ve
Ozellestirmeden dolayr sermaye piyasasinin  olumsuz etkilenmemesi  olarak

belirlemistir(Mayer ve digerleri, 1986; 323-324).

Ingiltere’de 1984 Kasim’inda British Telecom’un halka arzina kadar &zellestirme
konusunda onemli bir mesafe almamamigtir. 1980°li yillarin ortalarindan itibaren
ozellestirme uygulamalar1 hiz kazanmistir. 1997 yilina gelindiginde, ingiltere ekonomisi
icerisinde kamu isletmelerinin rolii azalmis, GDP i¢indeki paylar1 % 10 diizeylerine

gerilemistir.

Ingiltere’de, finansal durumu halka arz edilebilecek kadar iyi olmayan firmalar,
genellikle yonetici ve calisanlara satilmistir. Ornegin, National Freight firmasinin yiizde
80°lik pay1 yonetici ve calisanlara satilmigtir. ingiliz Gemi Sanayi ise, béliimlere ayrilarak
yonetici ve c¢alisanlara satilmistir. Hisselerin fiyati, uzmanlarin tahmin etmis oldugu

degerin yaklasik % 20’si kadar olmustur(United Nations, 1993; 62).

Ingiltere’de ¢ok sayida kamu kurulusu bu yontemlerle &zellestirilmis olup
bunlardan en Onemlileri; British Gas (Gaz), British Steel (Celik), British Petroleum
(Petrol), Britoil (Petrol Yagi), British Telecom (Telekomiinikasyon) gibi biiylik ¢aptaki
kamu kuruluglart halka arz yontemiyle o6zellestirilmiglerdir. Rollsroyce ve Jaguar

(otomotiv), Shart Brothers (Ugak Sanayi), Amersham International (Kimya), Warship
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Yards (Savas Gemisi Insaat1), Aerospace ve hava meydanlar1 deniz ulasimi, Inmos
(Mikrogip), Rover Car (Otomotiv), Royal Ordinanse (Mermi Imalatr) gibi kuruluslar ise
blok satis ya da dogrudan satig yontemleriyle 6zellestirilmislerdir (Sener, 1994; 52).

Ingiltere’de 6zellestirme gelirleri 1977-2008 yillar1 itibariyle toplam 134.38 milyar
$’dir. 1986-1995 doneminde Ozellestirme uygulamalarinda artis olmakla birlikte,
ozellestirmelerin agirlikli olarak alt yapi hizmetlerine yonelik oldugu goriilmektedir.
Ingiltere’de 2007 yilinda 4.628 milyar $, 2008 yilinda ise 452.8 milyon $ ozellestirme
geliri elde edilmistir. Tiim 6zellestirme uygulamalarinin sektorel yapisi incelendiginde %

39 altyapi, % 20 telekom ve % 13 petrol endiistrisinin pay1 oldugu goriilmektedir.

Almanya’da, 6zellestirme politikas1 “sosyal piyasa ekonomisine” dayanmaktadir.
Sosyal piyasa ekonomisi baglaminda, Almanya’da 6zellestirmenin esas amaci, kamunun
ekonomi ig¢indeki faaliyetlerini azaltmak ve kamuya ait kuruluslarin ozellestirilerek
rekabet¢i piyasa isleyisine uyum saglamalarini gerceklestirmektir. Bu sebeple Almanya’da
hiikiimetler biiyiik kamu girketlerini tamamen 6zellestirmek yerine, bu sirketlerdeki kamu
paymin azaltilmasina yonelik bir politika izlemektedirler(Altintag, 1988; 107). Bu program
cergevesinde 1961 yilinda Volkswagen’deki kamu paymnm onemli bir kismu kiigiik

yatirimcilara devredilmistir.

Almanya’da ikinci donem Ozellestirme uygulamalart 1982 yilinda iktidara gelen
Kohl Hiikiimeti tarafindan baglatilmis olup, 1984 — 1989 yillar1 arasindaki 5 yillik siiregte
yapilan 6zellestirmeler sonucu federal devlet miilkiyetindeki kamu isletmelerinin sayist
920’den 130’a diisiiriilmiistiir(Avsar, 1999; 145). Bu siiregte yapilan 6zellestirmeler enerji
sektorii, havayolu tasimaciligi, madencilik ve bankacilik sektdriindeki kamu paylarinin
azaltilmas1 yoluyla gergeklestirilmistir. 1990 yilinda, Bati ve Dogu Almanya’nin
birlesmesiyle Dogudaki kamuya ait isletmelerin de 6zellestirilmeleri giindeme gelmis ve
bu dogrultuda kamu isletmeleri 6zellestirmeden sorumlu kurum olan TREUHAND’a

devredilmistir(Cetinkaya, 2001; 193).
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Almanya’da ozellestirme gelirleri 1977-2008 yillar itibariyle toplam 125.72 milyar
$’dir. 1996-2000 ve 2004-2008 doneminde oOzellestirme uygulamalarinda artis ortaya
ctkmistir. Ozellestirme uygulamalar1 agirlikli olarak Telekom, finans ve tasimacilik
endiistrilerine yonelik oldugu goriilmektedir. Almanya’da 2007 yilinda 9.163 milyar $,
2008 yilinda ise 10.177 milyar $ 6zellestirme geliri elde edilmistir.

Almanya’da son yillarda gergeklesen Ozellestirme uygulamalarindan bazilari:
Landesbank Berlin AG 1994, Deutsche Post AG 2006, Deutsche Postbank 1999, Deutsche
Telekom AG 2006, Fraport AG 2007, Hamburger Hafen und Logistik AG 2007
seklindedir.

Fransa, diger Avrupa iilkelerinden farkli olarak devletciligin hemen her alanda
etkili oldugu bir iilkedir. Ozellikle millilestirmelerin yaygin oldugu Fransa’da, kamu
sektorli oldukea biiyiik ¢aplt olup, ayn1 zamanda genis bir alanda faaliyet gostermektedir.
1981 yilinda iktidara gelen ve sosyal demokrat bir ¢izgiye sahip Mitterand hiikiimeti,
ekonomide siki bir millilestirme politikas1 uygulamis ve bir¢ok sanayi kurulusunu ve 6zel
bankay1 devletlestirmistir. Fransa’da 6zellestirme uygulamalar1 1986 yilinda baglamistir.
Ozellestirmenin amaglari; firmalarin ekonomik ve finansal performansmin artirilmasi,
hazine {zerindeki yiiklerinin hafifletilmesi, sermaye piyasasinin gelistirilmesi ve
sermayenin tabana yayilmasi olarak ifade edilmistir. 1986 yilinda Fransa’da, Jacques
Chirac hiikiimeti 0zellestirme uygulamalarina baslamig ve heniiz 1998 yili bitmeden,
kamuya ait 22 sirketi yaklasik 12 milyar dolara 6zellestirmistir. Sonraki donemde, sosyalist
hiikiimetlerin iktidara gelmesiyle birlikte, satislardan bazilar1 durdurulmus ve elden

c¢ikarilan firmalardan bazilari kamulastirilmistir.

1986—1992 yillar1 arasinda yapilan 6zellestirme caligmalar1 daha ¢ok Bankacilik,
Sigortacilik, Finansman ve Sanayi sektorlerinde yogunlasmustir. Fransa’da s6z konusu
donem itibariyle gerceklestirilen 6zellestirme uygulamalarinda, halka arz yoluyla hisse
senedi satist ve Ozel sektor firmalarma dogrudan satis olmak {izere iki yoOntem

kullanilmigtir. S6z konusu Ozellestirme yontemleri kullanilarak —gergeklestirilen
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uygulamalardan donem boyunca 71 milyar Fransiz Frangi (13,4 milyar $) ozellestirme

geliri elde edilmistir(Afsar; 1995; 143).

1993 yilinin baglarinda, Balladur hiikiimetinin igsbasina gelmesiyle birlikte, yeni ve
daha biiyiik ¢apli bir 6zellestirme programi yiiriirliige konulmustur(Karluk, 1994, 126-
128). Fransa’nin en biiyiik iki kamu firmasi, 1997 yili Ekim’inde France Telecom’un 7,1
milyar dolarlik, 1998 yili Kasim’inda da yine ayni sirketin 10,5 milyar dolarlik hissesi
halka arz edilmistir Megginson, W. & Netter, J., 2001; 321-389). Son yillarda 6zellestiren
onemli sirketlerin basinda Banque Nationale de Paris (BNP) 1993, Aerospatiale Matra
2001, Dassault Systemes SA 2003, Air France-KLM 2004, France Telecom SA 2007, Gaz
de France 2008 gelmektedir.

Fransa’da ozellestirme gelirleri 1986-2008 yillart itibariyle toplam 183.76 milyar
$’dir. 1993-1999 ve 2004-2008 doneminde Ozellestirme uygulamalarinda artis oldugu
goriilmektedir. Ozellestirme uygulamalarinin agirlikli olarak altyapi, finans, tasimacilik ve
telekom endiistrilerine yonelik oldugu goriilmektedir. Fransa’da 2007 yilinda 19.901
milyar $, 2008 yilinda ise 28.841 milyar $ 6zellestirme geliri elde edilmistir.

2.3.2.2. Dogu Avrupa’da Ozellestirme Uygulamalar

Dogu Avrupa Ulkelerindeki (Rusya, Polonya, Macaristan, Bulgaristan,
Cekoslovakya, Romanya) ekonomik reform siireci, 1980°’li yillarin basina dayanmaktadir.
Komiinist blogun c¢okmesi ile birlikte dagilan Dogu Avrupa iilkeleri, ekonomideki
aksakliklarin  sebebini merkezi yonetim eksenli yapilanmada gordiiklerinden,
ozellestirmeye bir kurtulus recetesi olarak bakmuslardir. Dogu Avrupa Ulkelerinin hemen
hepsinde, ekonomik isletmelerin tiimiiniin devlet miilkiyetinde oldugu bir yapilanma s6z

konusudur.
Rusya’da ozellestirme faaliyetleri, disa acilmanin baslangict olan 1992 yilinda

baslamistir. Ozellikle 1990°l1 yillarda, planli ekonomiden pazar ekonomisine gegiste

ozellestirme uygulamalar1 6nemli rol oynamistir. Rusya’daki 6zellestirme uygulamalarinda
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bliyiik 6l¢ekli kamu kurumlarinin 6zellestirilmesinde, Cek Cumhuriyetinin tecriibelerinden

faydalanildig1 goriilmektedir(Black, Bernard, 2000; 1734).

Ozellestirme kapsaminda yaklasik 250.000 kamu kurulusu ele alinmis ve bunlarin
yaris1 Ozellestirilmistir. 1 Ocak 1992 tarihi ile 6zellestirme programlarinda 1000 kisiden
fazla is¢i calistiran veya defter degeri 50 milyon rublenin iizerinde olan isletmelerin ortak
sermaye isletmelerine doniistiiriilmesi, 200 kisiden az is¢i ¢alistiran veya defter degeri 1
milyon rubleden az olan isletmelerin agik arttirma ile 6zellestirilmesi ve 200-1000 kisi
arasinda is¢i calistiran isletmelerin, iscilerin tercihi ve yetkililerin izni ile yukarida ifade
edilen yontemlerden biri ile Ozellestirilmesi saglanmistir(Ruozi, R. Anderlani L, 1999;
300). Bu amagla, devlet tarafindan halka bedelsiz olarak dagitilan kuponlar, acik

artirmalarda 6deme araci olarak kullanilmistir.

2000 yilindan itibaren Rusya’da, Ozellikle tarim ve sanayi sektorlerindeki
kuruluglarin  6zellestirilmesine Oncelik verilmis, ardindan da finans ve tagimacilik
sirketlerinin Ozellestirilmesi saglanmistir. ABD’li Exxon Mobil’in ardindan 20,06 milyar
varillik petrol rezervi bulunan Rus petrol Girketi Lukoil’in % 7,6 hissesi i¢in 2004 yilinda
Rusya varlik yonetimince agilan 6zellestirme ihalesini, ABD’nin ii¢ilincli biiyiik petrol

sirketi Conoco Phillips kazanmistir(Ozmen, 1987; 87).

2000-2007 doneminde Rusyada toplam 46.415 milyar $ ozellestirme geliri elde
edilmistir. 2007 yilinda 28.949 milyar $ degerinde Ozellestirme gerceklesmistir. Bu
donemde Ozellestirilmesi tamamlanan bazi kuruluslar: Onako 2001, LuKoil 2004, Rosneft
2006, Sochi International Airport, 2006, Kirov Energy Sales Company 2007, Sberbank

2007 olarak sayilabilir(www.worldbank.org/privatization; Erigim tarihi; Temmuz 2009)

Dogu Blogu iilkeleri arasinda kapsamli bir 6zellestirme programini uygulamaya
koyan iilkelerden birisi de Polonya olmustur. (United Nations, 1993; 15). Polonya’da
1993-94 wyillari, bu iilkenin planli ekonomiden serbest piyasa ekonomisine gecmesi
nedeniyle yasanan ekonomik-siyasi yapidaki belirsizlikler, ozellestirilen kuruluslarin,

iilkenin genel oranlarina goére ¢ok diislik karlarla satilmasina neden olmustur. Donilisiim
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siirecinde, ilk baslarda ozel isletmeler oOzellikle kiiciik ticaret ve hizmet sektOriinde
olugmustur. Kiiciik 6zellestirme siireci ad1 verilen bu yontemde yaygin subeye sahip devlet
isletmeleri parcalanip satilmakta ve 6zel isletmeler boylece ortaya ¢ikmaktadir. Polonya’da
uygulanan ozellestirme yontemlerinden biri de ¢alisanlarin hissedarlagtirilmasidir. 1990
yilinda kabul edilen Ozellestirme yasasiyla isletmenin isgileri uygun fiyatla en fazla
isletmenin hisselerinin % 20’sini satin alabilmesi saglanmistir(Anthony Levitas and Piotr

Strzalkowski, 1990; 2).

Polonya‘da uygulanan son oOzellestirme tiirli, spontan Ozellestirmedir. Piyasa
Ozellestirmesi adi da verilen bu yonteme, Polonya’da ‘“nomenklatur o6zellestirmesi”
denmektedir. Isletme temelinde ortaya ¢ikan girisimler, spontan o&zellestirme olarak
tanimlanir. Isletmelerin kendi girisimleriyle baslattiklar1 sirketlesme yoniindeki bir
dontistimdiir. Devlet isletmeleri miilkiyetindeki kaynaklarin, 6zel sektore dogru akmaya

baslamas1 saglanmistir.

Polonya’da 6zellestirme gelirleri 1989-2008 yillari itibariyle toplam 27.23 milyar $
dir. 1998-2000 ve 2004-2005 doneminde Ozellestirme uygulamalarinda artis oldugu
goriilmektedir. Ozellestirme uygulamalart agirlikli olarak imalat, finans, ve telekom
endiistrilerine yonelik oldugu goriilmektedir. Polonya’da 2007 yilinda 470.561 milyon $,
2008 yilinda ise 921.60 milyon $ 6zellestirme geliri elde edilmistir. 1989-2008 doneminde
Ozellestirilen bazi kuruluslar: Agros Holding SA 1994, Bank Gdanski M. 1997,
Elektrocieplownia Bedzin SA 1998, Bank Przemyslowo-Handlowy SA 2001, PGNiG
(Polskie Gornictwo Naftowe 1 Gazownictwo) 2005, Jelfa SA 2006, ENEA 2008 seklinde

siralanabilir.

Macaristan, 1990’larin basindan itibaren devlete ait sanayileri ve sirketleri genis
olgiide ozellestiren ilk Orta Avrupa iilkesidir. Macaristan’da ilk ozellestirme programi
1990 yilinda uygulanmaya baslanmistir. Ozellestirilecek kamu kurulusu sayis1 2.200 ve
bunlarin defter degeri yaklasik 2.000 milyar Forints’dir (Ft) (yaklasik 30 milyar dolar).
Macaristan’da 1988 yilinda Doniistim Kanunu ¢ikarilmis, 1990 yilinda da Devlet Miilk
Teskilat1 (State Property Agency) kurulmustur. Bu kurulusun amaci, ozellestirmede
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denetim ve gozetim yapmak, ozellestirme islemlerine yardimer olmak, varliklarin gercek
degerini tespit etmek ve ekonomik etkinligi artirmak i¢in kamu varliklariin 6zel sektore

devrini saglamaktir.

Ozellestirme programi cercevesinde, iilkede kamuya ait 20 adet isletmenin
Ozellestirme islemlerine baglanmis ve kamu miilkiyetinde kalmasi diisiliniilen isletme
sayisinin mevcudun % 40’1na diisliriilmesi planlanmistir. Macaristan’da 1993 yilina kadar
ozel sektoriin GSYIH icindeki payr % 50’ye 1997 yilinda % 70’e ulasmistir.
Telekomiinikasyon, gaz dagitimi, elektrik, bankacilik ve sanayi sektorlerindeki devlet

isletmelerinin tamami 6zellestirilmistir.

Ayrica tlilkede ¢ok sayidaki otel, konaklama tesisleri ve hizmet sektdriinde yer alan
isletmeler yabanci sermayeye ac¢ilmis ve enerji sektoriinde yer alan diinyanin onemli
sitketlerinden Tunsgram ABD’nin biiylik sirketlerinden General Electric firmasina
satilmistir. Macaristan Hiikiimetinin telekomiinikasyon sirketi olan Matav’daki % 30
hissenin 6zellestirilmesi, Dogu Avrupa tilkeleri arasinda yapilmis olan en biiyliik ve en
etkili Ozellestirme uygulamasi olarak kabul edilmektedir(Sener, 1994; 65). Diger bazi
ozellestirme Ornekleri: Pannonplast Group 1994, Raba Automotive Group 1997, Borsod
Chem Rt. 2000, Antenna Hungaria Rt 2005, FHB Bank Rt. 2007, olarak say1labilir.

Macaristan’da 6zellestirme gelirleri 1989-2008 yillart itibariyle toplam 16.24
milyar $ dir. 1995-1997 ve 2003-2007 doneminde &zellestirme uygulamalarinda artis
oldugu goriilmektedir. Ozellestirme uygulamalart agirhikli olarak petrol,tasimacilik,
Telekom ve finans endiistrilerine yonelik oldugu goriilmektedir. Macaristan’da 2007

yilinda 1.119 milyar $, 2008 yilinda ise 280.34 milyon $ 6zellestirme geliri elde edilmistir.
2.3.2.3. ABD’deki Ozellestirme Uygulamalari
Mal ve hizmet iiretiminde kamu paymnin az oldugu ABD’de, Reagan’in iktisadi

politikalarinin temel unsurlarindan birisi, dzellestirme olmustur. Ozellestirme, ABD’de

merkezi ve mahalli idareler seviyesinde genis ¢capta uygulama alani bulmustur.
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Yapisal olarak da 6zel tesebbiise agirlik veren ABD ekonomisinde, biiyiik bir giice
sahip olan haberlesme ve telekomiinikasyon hizmetlerinde oncii bir uygulama ile
ozellestirilmeye gecilmis ve bu alanda rekabet¢i bir piyasa yapisi olusturulmasi yoniinde
ciddi adimlar atilarak yerel sebeke islemcilerinin tamami &zellestirilmistir. Bunlardan ayri
olarak, havayollar1, demiryollari, yiik tagimacilig1 ve otobiis hizmetleri yasal diizenleme ve
miidahaleler disinda birakilmis, yapilan degisikliklerle bu sektorlerde yasal-kurumsal
serbestlesme siireci tamamlanmistir(Aktan, 1993). ABD’de kamu hizmetlerinin 6énemli bir
bolimii  Ozellestirilmistir. 1994-2008 yillar1 arasinda ABD’de 114.773 milyar $

ozellestirme geliri elde edilmistir.

Diinya ekonomisinde genis kapsamli ilk 0&zellestirme uygulamas: Sili’de
yapilmistir. Ulkede dzellestirme uygulamalar sosyalist Allende hiikiimetinin millilestirme
politikalaria bir tiir tepki olarak ortaya ¢ikmistir. Allende hiikiimeti iktidara gelir gelmez
yogun bir millilestirme politikast izleyerek kamu isletmeleri miilkiyetini biiyiik oranda
artirmustir(Afsar, 1995; 146-147). Ulkede 1974 yilinda dis destekli bir darbe sonucunda
iktidara gelen Pinochet Hiikiimeti ise iktidara gelir gelmez millilestirme politikasina son
vererek, genis kapsamli bir dzellestirme programini uygulamaya koymustur. Ozellestirme
uygulamalari ilk olarak 1974—75 déneminde kamu iktisadi kuruluslarinin 6zel kesime devri
ve biitce aciklarinin azaltilmasi yoluyla asir1 enflasyonu kontrol altina almak amaciyla
kitlesel bir 6zellestirme hareketiyle baslamistir. S6z konusu donemde, millilestirilen 200’
askin igletme eski sahiplerine bedelsiz olarak geri verilmis ve dnceki hiikiimet tarafindan
yeni kurulan veya hisse satin alimi yoluyla millilestirilen 100°{in {izerindeki kamu isletmesi

de Ozellestirilmistir.

Sili, 1970’lerin sonunda baslayip 1990’lerde devam eden siireg iginde, 524 devlet
isletmesinden 501°ini 6zel miilkiyete devretmeyi basarmis, sadece 23 tanesi kamu
sektoriinde kalmistir. Bu 6rnek, genellikle diinyadaki 6nemli 6zellestirme programlarindan
biri olarak kabul edilir(R. LEEDS , Cev: 1. Kerestecioglu, 1994; 40). 1990 yilinda
Telefonos de Chile Ozellestirilmistir. Bu 0Ozellestirme uygulamasinda ilk defa batili

sermaye piyasalar1 kullanilmis ve isletmenin paylar1 ABD’li yatirnmcilara satilmistir.
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2000-2007 doneminde Sili’de toplam Ozellestirme geliri 1.325 milyar dir. Bunun
781 milyon dolar1 $§ 2004 yilindaki satislardan elde edilmistir. S6z konusu donemde
Ozellestirilmesi tamamlanan bazi firmalar: Empresa de Servicios Sanitarios del Bio Bio
(ESSBIO), 2000, Americo Vespucio Southern Section 2004, Aguas de Antofagasta (Essan)
2004, Santa Rosa Corridor 2006 olarak siralanabilir(www.worldbank.org/Privatization;

Erisim tarihi; Temmuz 2009).

Arjantin ekonomisi, 1980°1i yillarda biiylik bir sarsinti gegirdi. 1980°1i yillarin
basinda, bor¢ krizi ve enflasyonun hizlanmasi ile mali problemler yapisal bir nitelik
kazandi. 1980’1i yillarin sonuna dogru biitce acig1 sorunu, finansman aract yokluguna bagli
olarak kriz noktasina ulasti. Arjantin, 1988 yili ortasindan itibaren dig bor¢lar konusunda
moratoryum siirecine girdi. 1980’li yillarin basindaki bor¢ krizi ve hiper-enflasyon
siirecinin akabinde O6zellestirme programi icin gilicli bir kamu desteginin olusmasini
sagladi. Arjantin’deki ilk uygulamalar, 1985 yilinda Rauf Alfonsin hiikiimetince hayata
gecirilmigtir. Bu donemde, 4 kamu isletmesi Ozellestirilmis ve 32 milyon $ gelir
saglanmistir. 1989 yilinda hiikiimete gelen Carlos MENEM iilkenin iginde bulundugu
krizleri agmak i¢in devletin ekonomideki etkinligini kisitlayic1 bir dizi reform paketi
hazirladi. Menem’in 1989°da iktidara gelisinden itibaren ve IMF’nin yakin goézetimi

altinda kamu isletmelerini satarak mali agiklar1 ve yabanci borglari diisiirmeye calisti.

Arjantin Ozellestirme siirecinin dikkate deger 6zelligi, onun hiz1 ve genisligidir.
Ozellestirme programlar1 rekabete agik kamu isletmelerini, dogal monopoller ve bir¢ok
alanda kamu hizmetlerinin 06zel girisimcilerce saglanmasin1  Ongoéren anlagmalari

kapsamigtir(Pablo Rojo Ve Jeffrey Hoberman, 1996).

Ozellestirmenin 6nemli bir bdliimii, biiyiik KiT’lerin dogrudan yabanci sirketlere
(Ornegin telefon monopolii Ispanyol ve Italyan sirketlere, havayollar1 Iberia’ya satildr)
devredilmesi seklinde gerceklesti. Aerolineas Argentinas, devlet telekomiinikasyon sirketi,
Arjantin Havayollar1 ve bankacilik sektorii 6zellestirildi. Bu uygulamalarla, GSMH’nin
yiizde 15’ civarindaki biitge agigimnin yiizde 6’sma yol agan 305 KiT’in biiyiik cogunlugu
ozellestirmeye acilmis ve 1992 yili sonu itibariyle nakit olarak yaklagik 5,6 milyar $ gelir
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ve 11 milyar $ bor¢ azalmasi gerceklesti(Sanli, 2005, www.aksiyon.com.tr, Erisim tarihi:

Temmuz 2009).

Arjantin’i  Ozellestirmenin en cesur ve en kararli uygulayicisi olarak
degerlendirilmesine ragmen 1997 krizine bagli olarak ABD $’1min asir1 deger kazanmasi ve
Menem donemindeki yolsuzluklar, ekonomiye zarar vererek 6zellestirmenin etkinligini
azaltmistir. Nitekim 2000-2007 doneminde 23.1 milyar $ 6zellestirme geliri elde edilmis
olup bu degerin biiyiik kism1 2000-2001 yillarinda gergeklesmistir. Neuquen Airport, 2001
ve Once Railway Terminal 2000 o6zellestirilmesi son yillardaki en 6nemli uygulamalar

olarak goriilmektedir(www.worldbank.org/Privatization; Erisim tarihi: Temmuz 2009).

2.3.2.4. Diger Ulke Ozellestirmeleri

Ozellestirme uygulamalari, 1980°li yillarm sonlarina dogru Pasifik bdlgesine
yayilmaya baslamistir. Ozellikle Japonya’da az sayida olmakla birlikte ¢ok biiyiik ¢apl
ozellestirme uygulamalar1 gerceklestirilmistir. Ornegin Subat 1987 ile Ocak 1988
doneminde Nippon Telgraf ve Telefon’un yaklasik 80 milyar $’lik hissesi halka arz edilmis
ve sadece Kasim 1987’de 40.3 milyar $ satig gergeklestirilmistir. Bu, ozellestirme iilke
tarthinde yapilmis olan en biiyiik halka arzdir(Megginson and Netter, 2001).

Diger taraftan Asya’da, hiikiimetler, kamu isletmelerinin satis1 hususunda firsatci
bir yaklasim tercih etmisler, piyasa kosullarini daha cazip hale getirmek ig¢in biiyiik
sirketleri parca par¢a satmislardir. Ancak bu iilkelerde 6zellestirmeden elde edilen gelirler
genellikle biitge agiklarmin finansmaninda kullanilmistir. Ayrica 1990’11 yillarin sonlarina
dogru bu bolgede ortaya cikan ekonomik krizler, Ozellestirme uygulamalarinda bir
duraksamaya neden olmustur. Buna karsin Cin ve Hindistan, 0zellestirme

politikalarinda/uygulamalarinda 6nemli adimlar atmislardir.
Bu iilkelerden Cin Halk Cumhuriyeti, 1970’li yillarin sonlarmma dogru

liberallesme programinin yanisira 6nemli ekonomik reformlar1 hayata gecirmistir. Bu

programlar ve reformlar Cin ekonomisinin verimliligini olumlu yonde etkilemistir.
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Baslangicta kiiciik capli ozellestirmelerin yapildigi Cin’de kamuya ait sadece birkag
isletme elden ¢ikarilmis ve bu nedenle 6zellestirmenin etkileri sinirli kalmistir. 1999 yilina
gelindiginde hiikiimet, kamuya ait biiyiik 6lgekli igsletmeleri 6zellestirme konusunda gesitli
taahhiitlerde bulunmustur. Fakat sdzkonusu isletmelerin ¢ok sayida sosyal refah
yukiimliilikkleri bulunmasindan dolayi, Cin hiikiimeti, devletin ekonomideki roliinii ciddi
sekilde azaltacak bdyle bir 6zellestirme programini uygulamaya koymada zorlanmistir (Bai
ve digerleri, 1997; Lin ve digerleri, 1998; Lin, 2000). Cin’de ozellikle son yillarda
Ozellestirme uygulamalarinda ciddi bir artis oldugu goriilmektedir. 2000-2007 déneminde
toplam ozellestirme geliri 159.005 milyar $ olup bu degerin yaklasik yarisi (71.536 milyar
$) 2007 yilinda elde edilmistir. Son yillarda o6zellestirmesi tamamlanan kuruluslardan
bazilar1 PetroChina 2000, China United Communications 2000, China Telecom 2002,
Bank of Communications 2004, Bank of China 2005, Industrial and Commercial Bank of
China 2006, PetroChina Co Ltd 2007, China Railway Group 2007 olarak siralanabilir.

Ozellestirme konusunda kendine 6zgii bir yere sahip dier Asya iilkesi ise
Hindistan’dir. Hindistan, 1991 yilindan itibaren liberallesme programini ve ekonomik
reformlart yiirtirlige koymus ve bagimsizliginin 44. yilinda devletin Onciiliigiinde, bir
iktisadi kalkinma modeli benimsemistir. Hindistan’da 2000-2007 déneminde toplam 7.780
milyar $ Ozellestirme geliri elde edilmistir. son yillardaki en biiyiik 6zellestirme enerji

sektoriinde faaliyet gosteren ONGC’nin 2004 yilinda 2.300 milyar $’a satilmasi1 olmustur.

Latin Amerika iilkesi olan Meksika’nin 06zellestirme programi da oldukga
kapsamlidir. Miidahaleci bir ekonomik sisteme sahip bu iilkede, 6zellestirme programi
sayesinde ekonomi igerisinde devletin rolii 6onemli Slgiide azaltilmistir. 1982 yilinda
Meksika’da GDP’nin % 14’ ve sabit sermaye yatirimlarinin % 38’1, kamuya ait
isletmeler tarafindan gerceklestirilmekteydi. Bu baglamda, GDP’nin yaklasik % 12,7’si net
transferler ve siibvansiyonlardan olugmaktayd: (La Porta and Lopez-de-Silanes, 1999;
1193-1242). Ozellestirme uygulamalar1 cercevesinde, 1992 yili Haziran ayina kadar
kamuya ait 1200 isletmenin 361’1 Ozellestirilmis ve siibvansiyonlarin hemen hemen
tamami uygulamadan kaldirilmigtir. 2000-2007 doneminde toplam 5.947 milyar $

ozellestirme geliri elde edilmistir. 2005-2007 doneminde 6zellestirme uygulamalarinda bir
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artis ortaya ¢ikmis olup bu uygulamalardan en 6nemlileri Pacific Airports Group 2006,
First FARAC Highway Concession Package 2007 nin 6zellestirilmesi olmustur.

Bolivya ve Brezilya gibi diger Latin Amerika iilkelerinde de 6nemli 6zellestirme
uygulamalar1 yiiriirlige konmustur. Ornegin Bolivya’nin  yenilik¢i  aktiflestirme
(capitalization) projesi ¢ok biiylik etki yaratmistir. Buna karsin bdlgedeki en 6nemli ve
kapsamli 6zellestirme programi Brezilya tarafindan uygulanmis, ¢ok ciddi muhalefete
ragmen Cardoso hiikiimeti, birkag biiyiikk kamu isletmesinin satigini1 gergeklestirmistir. Bu
sirketlerden ikisi 1997 yilinda 6zellestirilen Companhia Vale do Rio Doce ve 1998 yilinda
Ozellestirilen Telebras’tir(Megginson and Netter, 2001). 2000-2007 doéneminde

Brezilya’da 6zellestirme uygulamalarindan elde edilen gelir 17.116 milyar $’dur.

Sahra-alti (Sub-Saharan) Afrika iilkelerinde ise Ozellestirme oldukca gizli
yapilan bir iktisat politikasidir. Bazi iilkelerde kamuya ait isletmelerin elden ¢ikarilmast
gerektigi dile getirilmekte, ancak ozellestirmenin sonuglarina yonelik genel bir inang
olusmamustir. Ornegin Nijerya’da kamuya ait isletmelerin satis1 bircok kez giindeme
gelmekle birlikte sadece kiigiik capli Ozellestirmeler yapilabilmistir(Jones et al., 1999).
Kisacas1t bu iilkelerde Ozellestirme uygulamalarinda basarili olunamamistir. Nitekim
Diinya bankasi verilerine gore Sub-Saharan) Afrika iilke gurubunda 2006 yilinda 1.925
milyar $§, 2007 yilinda ise 2436 milyar $ Ozellestirme geliri elde

edilmistir(www.worldbank.org/Privatization; Erisim tarihi: Temmuz 2009).

Ozellestirme programlarmin uygulamaya kondugu 6nemli bélgelerden birisi de
Merkezi ve Dogu Avrupa iilkelerini de kapsayan eski Sovyet-bloku iilkeleridir. Bu
tilkelerde piyasa ekonomisine gegcisin, daha genis anlamda ekonomik doniisiim ¢abalarinin
bir pargasi olarak 6zellestirme politikalar1 yiriirliige konulmustur. 1989-1991°11 yillarda
komiinizmin yikilmasindan sonra isbasina gelen bolgesel hiikiimetlerin hemen hemen
tamami oldukca hizli bir sekilde piyasa ekonomisinin baskist altinda kalmiglardir. Diger

taraftan politik diisiincelerden dolay1 bu {ilkelerde elden ¢ikarilan varliklarin yabancilara
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satis1 genel anlamda oldukga sinirh kalmistir. Bu nedenle hiikiimetler “mass privatizationg”
programlarini tercih etmislerdir. Bu programlar sayesinde s6z konusu iilke ekonomilerinde
kamunun pay1 onemli oranlarda azaltilmistir. Farkli bolgelerde hiikiimetler ¢cok hizli ve
basarili Ozellestirmeler gerceklestirmisler, kamuya ait isletmelerin satisin1 ¢ekici hale

getirerek, onemli gelirler elde etmislerdir(Megginson and Netter, 2001).

¥ Genellikle eski dogu bloku iilkelerinde goriilen bu ozellestirme yonteminde oOzellestirilecek
fabrikalarin/sirketlerin kendi ¢alisanlarina ve/veya tedarikgilerine satilmasi islemidir.
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UCUNCU BOLUM
(YONTEMSEL VE UYGULAMALI CERCEVE)

TURKIYE’DE DEREGULASYON: OZELLESTiIRMEDEN DOGAN
KAYNAK TRANSFERININ iCSELLIK VE DISSALLIK ANALIZi

Calismanin 6nceki boliimlerinde regiilasyon ve dzellestirme kavramlarinin teorik ve
metodolojik boyutu incelenerek, modelleme siirecinin yazin boyutu degerlendirilmistir.
Calismanin bu bdliimiinde ise, Tirkiye’de 1930’lu yillardan itibaren kurumlagmig olan
KiT’lerin, 1980°’li yillardan itibaren Neo-liberal politikalarin agirhk kazanmasiyla
baslatilan 6zellestirme siirecinde, kaynak kullanim etkinligi incelenmis, secilmis
endiistriler 6l¢eginde, tarafimizdan olusturulan Bilanco Temelli Kok-Kara yaklagimiyla
i¢sellik-dissallik yonlii bir analiz yapilmistir. Ozellestirmeye konu olan KiT’lerin, piyasa
dinamiklerinden ne 6l¢iide yararlanabildigi ve uygulamanin hangi biiyiikliiklerde toplumsal
refah kaybina veya kazancina yol agtig1 konusu, bu analize konu olan igsellik ve digsallik
degiskenlerinden hareketle oOl¢iilerek, arastirmanin temel ve tiirev hipotezleri endiistri

temelli ekonometrik modellerle (Panel-SUR) test edilmistir.

Calismanin bu kisminda, uygulamaya konu olan mal ve hizmet iireten Karar Verme
Birimlerinin (KVB) miilkiyet yapisindaki degisme (kamudan 6zele), yonetim yapisini da
dogrudan etkilemis olmakla birlikte, yapisal degismenin niceliksel ve niteliksel

sonuclarinin dncelikle liretim siirecinden izlendigi bilinmektedir.

Uretim, veri teknolojiye bagli olarak girdi bilesimlerinin olusturdugu ¢iktt
diizlemini tanimlayan faaliyetler biitiinii olarak tanimlandiginda(Kok-Deliktas, 2003; 63-
80,); tiretim fonksiyonu birim zamanda sisteme akan herhangi bir miktardaki girdinin
liretmeyi basarabilecegi maksimum ¢ikti miktarini (sinir1) anlatan iliski seklinde ifade
edilir(Jhonston, 1960). Dolayistyla iiretim siirecinde girdilerde meydana gelebilecek bir
degismenin, liretim miktarini ne yonde ve ne oranda etkileyecegini agiklamak miimkiindiir.
Bilindigi gibi iiretim fonksiyonu, bir endiistriye ait firmalarin ya da tiim ekonomilerin

teknolojisini  temsil eder ve teknik etkinlige sahip tiim {retim yontemlerini
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icerir(A.Koutsoyiannis, 1987; 77). Literatiirde bilinen en genel sekliyle kullanilan tiretim
fonksiyonu, P.H. Douglas ve C.W. Cobb tarafindan tanimlanan Cobb-Douglas iiretim
fonksiyonudur. Girdilerin ¢iktilara doniistiiriilme siirecine tiretim teknolojisi denir(Banker
1984, Erkan, 2004; 115). Sabit bir teknoloji ile miimkiin kilinan tiim girdi-¢ikt1

bilesimlerine “liretim imkanlar1 kiimesi” ad1 verilir.

Cobb-Douglas tipi bir iiretim fonksiyonunda kullanilan girdiler m boyutlu X
vektorii ile ¢iktilar s boyutlu y vektorii ile gosterilirse liretim imkanlar1 kiimesi, tiim
miimkiin X* girdileri ve karsilik gelen tiim Y* ciktilariin kiimesi olarak Q ile
gosterilmektedir. Bu durumda Q, t donemindeki veya t karar birimi i¢in tim miimkiin
girdi-cikt1 bilesimlerinin kiimesidir. Q kiimesindeki bazi elemanlar digerlerine gére daha

etkindir.

Sekil: 3.1. Etkin Uretim Sinir1 ve Olgek Etkileri

A
Y

ol 4

Kaynak: Kok, Deliktas, 2003; 226

Sekilde w’nun degeri Q’ya bagl olarak etkinlik sinir1 iizerinde 6lgege gore getiriyi

belirlemektedir. A birimi i¢in w < 0 olarak hesaplanir bu nedenle 6l¢ege gore artan getiri
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durumu gegerlidir. C birimi i¢gin w > 0 oldugundan 6lgege goére azalan getiri durumu
gegerlidir. A ve C birlikte dl¢ege gore degisken getiriyi ifade etmektedir. B birimi i¢in w =
0 oldugundan 6lgege gore sabit getiri durumu vardir. Bir mal ve hizmetin iiretiminde, veri
teknoloji seviyesinde, optimal girdi bilesimiyle elde edilebilecek en yiiksek {iretim
miktarlarinin olusturdugu teorik sinira “etkin tiretim sinir1 (efficient production frontier)”
denir(Norman M, ve Stoker B., 1997; 12-13). Teknik etkin olan karar birimlerinin, liretim
siirmin tizerinde yer almasi gerekmektedir. Bir KVB’nin tiretim imkanlar1 sinir1 altinda
kalma derecesi goreceli verimlilik ve etkinlik dl¢iisii olarak kullanmilmaktadir. Uretim sinir,
teknik olarak tiim miimkiin {iretim bilesimlerinin kiimesidir ve etkin siir olarak
adlandirilir. Uretim fonksiyonunun simir olarak ilk defa ampirik incelemesi Farrell(1957)

ve Farrel-Fieldhouse (1962) tarafindan yapilmstir.

Uretim birimlerinin performansi, bu birimlerin “verimliligi” veya “etkinligi” ile
degerlendirilebilmektedir(Lovell, 1993; 3). Verimlilik ve etkinlik kavramlari, benzer
anlamda kullanilmakla birlikte farkli kavramlardir. Uretimde “verimlilik”, iiretilen ¢ikt:
miktarinin kullanilan girdi miktarina oran1 seklinde basit bir ¢ikti olgusu olarak ele
alinirken, iilkenin uyguladig iktisat politikalar1 etkilesimini yansitan karmasik bir olgudur.
Bu baglamda etkinlik ve verimlilik kavramlarinin ayristirilmas:t bashi basina farkl
yontemler ile ele alinmas1 gereken bir konu olarak degerlendirilmelidir(Kok 1991; 58-59).

Burada konu, calismanin amaci ¢ergevesinde 6zet bir yaklasimla sinirlandirilmistir.

Uretim siirecine yonelik etkin iiretim ve o&lgek etkileri, yukaridaki sekilde
goriildiigii gibi koordinat eksenleri {lizerinde incelendiginde, orijinden baslayan ve KVB’yi
temsil eden noktadan gegen 1sinin (vektoriin) egimi, bu KVB i¢in verimlilik degerini
gostermektedir. Egimin artmasi verimliligin artmasidir. Cok girdili ve ¢ok ¢iktili {iretim
siireclerinin, iktisat politikalar1 baglamiyla (Regiilasyon, Deregiilasyon Politikalar)
degerlendirilmesi ilgili birimlerin verimliliklerinin o&lgiilmesinde ¢ikti/girdi yaklasimi
yetersiz kalmaktadir. Bu nedenle bu tiir modellerin verimliliginin hesaplanmasinda Toplam
Faktor Verimliligi (TFV) kavrami 6nemli bir gosterge olmaktadir. Nitekim, TFV’de iiretim
stirecinin girdileri toplulastirilmakta (etkilesimi yansitacak sekilde) ve ¢iktilarin toplami da

tek bir ¢ikt1 faktoriine indirgenmektedir. Burada, toplam girdi ve toplam ¢ikt1 faktorleri
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oraninin baz alindig1 verimlilik 6lgtimleri kullanilmaktadir. Firmalar arasindaki verimlilik
farkliliklarinda, tiretim teknolojisi ve {lretim siirecinin etkinligi belirleyici bir rol

oynamaktadir.

“Etkinlik” ise, iiretim sonucunda gergeklesen ile optimum girdi-¢ikti miktarlar
arasindaki farkla dl¢iilmektedir. Bu 6lgiit, ele alinan {iretim biriminin veri girdi miktar1 ile
elde ettigi ve elde edebilecegi maksimum potansiyel c¢ikti arasindaki oran seklinde
tanimlanabilmektedir. Benzer bir tanimda etkinlik, girdi diizeyi temel alinarak, belli bir
¢iktt miktarim1 elde etmek ic¢in gerekli minimum girdi miktariyla 6l¢iilmekte ve KVB’nin
bu diizeyde iiretimi gerceklestirmesi i¢in kullandig1 girdi miktar1 arasindaki oran olarak ele
alimmaktadir(Turgutlu; 2006; 75). Bu tanimlar, 6zetle iiretim silirecini yansitmaktadir.
Dolayistyla KVB’nin teknik 6zelliklerini igermektedir. Bu tiir etkinlik, KVB’nin “teknik
etkinligini gostermektedir. KVB’nin, kullandig {iretim faktorlerinden maksimum ¢ikt1 elde
etmek yaninda, iiretim faktorlerini optimal oranlarda kullanarak, faktor fiyatlarini en aza
indirmek amacinda ise bu tiir etkinlik Olgiitii tahsis (allocative-price) etkinligi olarak
yorumlanabilir. Kisacasi tahsis etkinligi, firmanin optimal girdi kiimesini se¢medeki
basarisin1 lgerken, teknik etkinlik ise verilen girdi kiimesinden maksimum c¢iktiy1 elde
etme basarisin1 Olgmektedir. Burada calismanin amacina bagli olarak ilgili KVB’nin
faaliyeti ¢ercevesinde ortaya ¢ikan sonuglar irdelenmis; lilke ekonomisine yansimasi (refah
boyutuyla) analiz edilirken uygulamaya temel referans olan kaynak kullanim etkinligi,

TFV olgiitl esas alinarak hesaplanmuistir.

3.1. UYGULAMANIN AMACI VE TEMEL HiPOTEZi

Bu uygulamanin amaci ¢aligmanin ilk bodlimlerinde ele alinan teorik ve

metodolojik analizlerden hareketle:
1. Ozellestirmeye konu olan KiT’lerin 6zellestirme dncesi ve sonrasi kaynak

kullanim etkinligini, secilmis endiistriler (Cimento, Petrokimya, Demir-Celik ve Sigorta)

cergevesinde 6lgmek,
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il. Analize konu olan isletmelerin yarattig1 pozitif ve negatif digsalliklar
hesaplamak,

iii. Se¢ilmis endiistrilerdeki kaynak kullanim etkinligine baghh olarak
ekonomideki potansiyel refah kaybinin veya kazancinin biiylikligiinii 6zgiin bir yaklagim
ile Olgtilebilir diizeyde tahmin etmek,

1v. Ozellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyetinden hareketle

Tiirkiye’ nin 6zellestirme politikalarina yonelik Oneriler gelistirmektir.

Bu baglamda yukarida belirtilen genel amagclar ¢ergevesinde, kaynaklarin daha
etkin kullanimini referans alan bir 6zellestirmenin, her seyden 6nce kurumsal sonuglarinin
dogurdugu isletme Olcegindeki kazang kadar, ulusal 6l¢ekteki potansiyel kayiplarin da
onemsenmesi gerektigi ilkesinden hareketle, temel hipotez su sekilde olusturulmustur:
“Ozellestirmeye konu olan bir endiistri/isletmenin yarattgr katma deger, kontrol
edilemeyen faktorlerin etkisiyle (¢cok uluslu sirketler araciligiyla yapilan kar transferleri
veya tilke ozelinde ekonomik istikrarsizliga neden olan bir¢ok degiskenin etkisi) iilke
ekonomisine yonelik net sosyal maliyet (refah kayby) dogurur(Kok, Kara, 2009).”
Ozellestirme politikalarma yénelik firmalar (Panel-SUR) gergevesinde, endiistrilere 6zgii
degiskenlerin (TFV, Endiistriyel ileri Baglant1 Katsayis1 (EiB), Endiistriyel Geri Baglant:

Katsayis1 (EGB)) katsayilarinin isareti iizerinden asagidaki tiirev hipotezler kurulmustur:

i. Yapisal degisken parametresi olan TFV katsayisimin isareti > (0 ise onerme:

ozellestirmeme yonlii, degilse (TFV<0) ozellestirme yonliidiir.

ii. Ozellestirme sonrasinda TFV nin egimi (Dummy x TFV) negatif ise dzellestirme
politikasisin yanlisligr tezi dogrulanmakta ve firmaya yonelik ozellestirme uygulamasi,
artan verimlilige bagli olarak endiistri bazli refah yaratma etkisi dogurmamaktadir; pozitif

ise ozellestirmenin gerekliligi hipotezi desteklenmektedir.
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iii. Yapisal degisken parametresi olan firma/endiistri ézelindeki EIB ve EGB
degiskenlerinin katsayi isaretleri degerlendirildiginde’;
a. EIB degiskeni pozitif digsal ekonomiler dogurdugu icin katsayimn isareti
pozitiftir(EIB>0).
b. EGB degiskeni negatif icsellik dogurdugu igin katsayimin igareti
negatiftir(EGB<0)

iv. Firma/endiistri ozelindeki katma deger, pozitif i¢sel ekonomiler dogurdugu icin

degisken katsayimin isareti pozitiftir(PI>0)",

v. Firma/endiistri ozelinde ticari faaliyet hari¢ vergi éncesi donem zarari, negatif

i¢sel ekonomiler dogurdugu icin degisken katsayinin isareti negatiftir(NI<0)"'.

Yukaridaki temel ve tiirev hipotezlerin arka plani irdelendiginde, performans
(etkinlik) degerlendirmesine yonelik kontrol edilebilir degiskenlerin ( firmaya 6zgii karlilik
gostergelerini iyilestiren kaynak kullanimi) yanisira iilkelere 6zgii kontrol edilemeyen
faktorlerin de dikkate alinmasi gerekmektedir. Bu baglamda kontrol edilemeyen faktorler
orneklendiginde: Diinya ve Tiirkiye ekonomilerini etkileyen kiiresel ekonomik kriz, ulusal
diizeyde olusturulan dis politikaya yonelik tehditlerin yarattig: stratejik baski veya kiiresel
firsatlar, AB’ye tam iiyelik cergevesinde dogrudan yabanci sermayeyi temsil eden karar
birimlerinin 6znel tasarruflarinin yiikselen piyasalardan daha fazla pay alma gerekgesiyle

fon alimina zemin bulmas1 gibi arglimanlar siralanabilir.

Bu c¢alismanin sinirlart igersinde, tiim bu faktorlerin etkisi bir biitiin olarak
degerlendirilmis ve standart iktisat teorisinde yer alan (Pigou refah teorisi (Kok, 1999;

217)) igsellik/digsallik olgusu ile iliskilendirilip, burada {ilke ekonomilerinin net kazang ve

? a ve b hipotezlerinde yer alan EIB ve EGB degerleri standart veri yetersizliginden dolay1 ekonometrik
modele dahil edilmemistir.
1 Pozitif Igsellik (PI) degiskeni net sosyal fayda-alternatif maliyet hesabinda kullanildig: igin ekonometrik
modele dahil edilmemistir.
"' Negatif Igsellik (NI) degiskeni net sosyal fayda-alternatif maliyet hesabinda kullamldig igin ekonometrik
modele dahil edilmemistir.
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kayiplarinin  6zgiin bir yaklasimla (Bilango Temelli Kok-Kara Yaklasimi, 2009)

Olciilebilecegi savi gelistirilmistir.

3.2. UYGULAMANIN YONTEMIi

Uygulamanin, asagida belirtilen plan1 gergevesinde, veri tabani tanimlandiktan
sonra ilk asamasinda arastirmaya konu olan firmalarin TFV gostergeleri, 0zellestirme
Oncesini ve sonrasini kapsayacak sekilde DEA, Malmquist (CRS-GRS) yontemi ile
hesaplanmistir. Ikinci asamada hesaplanan bu veriler firma/endiistri temelli yapisal bir
agirlik degiskeni olarak ele alinmis ve ¢calismanin temel hipotezine referans olacak sekilde
bu arastirmaya 6zgii Bilango Temelli Kok-Kara yaklasiminda kullamilmustir. Ugiincii
asamada ise ama¢ kisminda belirtilen temel ve tiirev hipotezler ekonometrik yontemle de
desteklenerek, net sosyal fayda-alternatif maliyetin belirlenmesine yonelik model (Panel-
SUR) ile test edilerek 0Ozellestirme sonuclari, bu modelin parametreleri iizerinden
yorumlanmustir. Etkinlik 6lgme yontemlerine iliskin literatiir zenginligi dikkate alindiginda
burada da bir ara¢ olarak kullanilan yonteme (DEA) Ek 1, Ek 2, ve Ek 3’te yer verilmekle

yetinilmistir.

3.2.1. Veri Tanimi ve Temel Degiskenler

Bu c¢alisma, 1986-2008 doneminde kamu payr % 51°in {izerinde olan ve
ozellestirme siireci tamamlanmis KIT’leri kapsamaktadir. Veriler, OIB’nin Ozellestirme
Sonras1 Takip Isleri Grup Baskanligi veri tabanindan, 6zellestirilmis firmalarin yillik
faaliyet raporlarindan, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) mali raporlarindan,
T.C. Hazine Miistesarlig1 Sigorta Denetleme Kurulu’nun her yil yayinladigi “Tiirkiye’de
Sigorta Faaliyetleri Raporlari”ndan, Hazine Miistesarliginin KiT’lere iliskin istatistiki veri
tabanindan, TCMB (EVDS) veri tabanindan ve Basbakanlik Yiiksek Denetleme Kurulu
KIT genel raporlarindan derlenmistir. Ele alinan dénem, dzellestirme dncesi ve sonrasini
kapsayacak sekilde ve belirtilen faaliyet raporlarina ulasilabilirlik c¢ergevesinde

belirlenmistir. incelenen mali analiz ve faaliyet raporlarinda, ozellestirilen firmalarin
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bilangolari, gelir tablolari, kar ve zarar dagitim tablolari, teknik ve mali sonuglar ile

firmalarin endiistriyel faaliyetlerine iliskin gostergeler yer almaktadir.

Calismada kullanilan 6rnekleme dahil edilen firmalar, veri tabanina ulasilabilirlik
ve endiistri grubu olusturabilirlik kriterleri c¢ercevesinde belirlenmistir. Bu dogrultuda,
faaliyet alanlari birbirinden farkli olup endiistri olusturabilecek sayiya ulasmayan,
Ozellestirildikten sonra faaliyet alanin1 degistiren veya kapanan ve 0zellestirme tarihinde
kamu pay1 % 50’nin altinda olan firmalar 6rneklem disinda birakilmistir. Sonugta, 1986-
2008 donemini kapsayan, toplam 4 endiistri ve 27 firmadan olusan bir 6rneklem elde

edilmistir.

Etkinlik analizlerinde kullanilan girdiler ve ¢iktilar, sonuglar {izerinde belirleyici
etkiye sahiptir. Bu nedenle girdi ve ¢iktilarin belirlenmesinde endiistri kosullarinin dikkate
alimmas1 gerekmektedir. Etkinlik ve verimlilik Olgiimleri, literatiirde kisaca, ya ¢iktilar
sabit tutulurken girdi miktarinin azaltilmasi ya da girdiler sabit tutulurken ¢ikti miktarinin
arttirllmasi varsayimlarina gore yapilmaktadir. Birinci tiir modeller literatiirde girdi odakl
(input orianted) modeller olarak bilinmekte, ikinci tiir modeller ise ¢ikti odakli (output
oriented) modeller olarak adlandirilmaktadir. Bu modellerden girdi odakli modeller, veri
tiretim miktarini1 azaltmaksizin tiretimde kullanilan girdi miktarinin oransal olarak ne kadar
azaltilabilecegini belirlemeye ¢aligmakta; ¢ikti odakli modeller ise DEA veri girdi setini
degistirmeksizin iiretim miktarinda miimkiin olabilir maksimum oransal artislar

arastirmaktadir(Kok ve Deliktas, 2003; 221).

Calismanin amaci agisindan test edilecek temel hipotezler dikkate alindiginda,
parametrik analizlere esas degiskenler baglaminda, c¢ikti odaklt modellerden
yararlanilmistir. Ayrica ¢alismada oOlgege gore getiri agisindan CRS-GRS (6lgege gore

sabit ve degisken getiri) varsayim analizlerde kullanilmustir'2.

'> Analize konu olan endiistrilerde DEA literatiiriine bagh olarak, firma 6lgeklerinin birbirlerine yakin olmasi
durumunda Slgege gore sabit getiri; firma Slgeklerinin birbirinden farkli olmasi durumunda dlgege gore
degisken getiri varsayimi kullanilmustir.
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Cimento, Petro-kimya ve Demir-celik endiistrisine iligkin etkinlik analizlerinde,
cikt1 olarak, iiretim diizeyi (ton/yil) kullanilmistir. Girdi olarak ise, istthdam diizeyi (isci
sayis1) ve sermaye stoku'’ verisi kullanilmustir. Sermaye stokunun hesaplanmasinda
kullanilan parasal biiyiiklikler 1987 yili bazhh GSYIH deflatérii kullanilarak

reellestirilmistir.

Literatiirde, sigorta firmalarinin ¢iktilarinin belirlenmesiyle ilgili farkli yaklagimlar
bulunmakla birlikte katma deger yaklasimmnin'® yaygn olarak kabul gordigi
gozlenmektedir(Cummins vd., 1996; Cummins ve Zi, 1998; Cummins vd., 2004; Greene
ve Segal, 2004; Turgutlu, 2006). Katma-deger yaklasimi c¢ercevesinde, sigortacilik
endistrisinin temel c¢iktilar1 olarak, Odenen tazminat ve rezervlere yapilan eklemeler
(teknik karsiliklar) benimsenmistir. Sigorta endiistrisine iligkin etkinlik analizlerinde
kullanilan girdiler, temel olarak ii¢ grupta toplanabilir: Emek(is¢i sayisi), fiziksel
sermayeyi de iceren yardimer girdiler' (business services) ve finansal sermaye'®. Emek
disindaki tiim degiskenler parasal biiyiikliikler oldugundan, 1987 yili bazli GSYIH

deflatorii kullanilarak reellestirilmistir.

" Sermaye stoku, araliksiz envanter yontemiyle hesaplanmistir. Sermaye stokunun tahmininde asmnma
oranlarimi da dikkate alan bu yontem, gegmis donemlere ait yatirim harcamalari verilerini kullanmakta ve
bugiinkii sermaye stokunun ge¢mis donemlerde yapilan yatirimlarin  birikimi oldugunu kabul
etmektedir(Saygilt vd., 2005, 15, Simsek 2008; 371). Caligmada kullanilan yontem literatiirde Harberger
yaklagimi olarak bilinmektedir. Bu yonteme gore, belli bir zaman diliminde sermaye ¢ikt1 oran1 sabit kabul
edilirse, birikim denkleminden hareketle baslangic donemi sermaye stoku tahmin edilebilir. K, = (1-d)K;; + I
bu denklemin her iki tarafindan K| terimi ¢ikarilip, ayn1 terime boliindiigiinde su denkleme ulagilir; (K - K.
1y Ki=-d + I/K.; Bu denklemin sol tarafi sermaye stokunun biiylime oran1 olup, duragan durumda ¢iktmnin
biiylime oranina (gy) esittir. Duragan durumda sermaye stokunun biiyiime hizi, ¢iktinin bilylime hizina (gy)
esit olacagma gore séz konusu denklem gy = -d + [/K.; bigiminde yazilabilecektir. K| terimi yanliz
birakildiginda asagidaki denkleme ulasilir: Ky ; = It / (gy +d). Sermaye stoku ge¢mis donemlerin yatirim
akimlarinin birikimi olduguna gore, baslangic donemi stokunu hesaplayabilmek i¢in yeterince geriye giden
uzun bir yatirnm serisine ihtiyag vardir. Baslangic donemi sermaye stokunu hesaplamak i¢in kullanilan
yatirimlarin I, {i¢ yada bes yillik ortalamalar1 alinarak kullanilmasi uygundur. Sermaye stokunun aginma orant
belirlenirken Saygilt vd.(2005), Simsek (2008)’inde kullandigt OECD iilkelerinin ortalama yatirim mali
Omiirleri esas alinmistir. Bu tablo EK.2’de verilmis olmakla birlikte Cimento endiistrisi i¢in (0.072734),
Petro kimya endiistrisi i¢in (0.066395) yapilan analizlerde parantez i¢inde verilen oranlar kullanilmastir.

' Bu yaklasim, tiim aktif ve pasif kategorilerinin ¢ikt1 6zelligi tasidigina; bunlardan en belirgin katma deger
yaratanlarin ¢ikti daha az katma deger yaratanlarin ise ara mal veya girdi olarak tanimlanmasina
dayanmaktadir(Turgutlu, 2006; 161).

5 Yardimer girdiler, sigortacilik islemlerinin gergeklestirilmesi igin kullanilan emek disindaki fiziksel
donanimi kapsamaktadir. Bu girdi demirbaglar ve gayrimenkullerden olugmaktadir.

'® Finansal sermaye 6zkaynaklar ve bor¢ sermayesinden olusmaktadir. Borg sermayesi, sigorta firmasmin
police sahiplerinden 6diing aldig1 fonlardan olugmaktadir; 6zellikle sigorta sirketinin aracilik iglevi i¢in bir
girdi olarak tanimlanabilmektedir(Turgutlu, 2006).
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Ozellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyetinin hesaplanmasina iliskin
gelistirilen Bilango Temelli Kok-Kara yaklasiminda kullanilan degisken ve veri tanimlari
su sekildedir: Rekabet siirecinde firma tercih ve davranislarinin refah lizerine etkilerinin
Olciilmesi konusunda, pratikte kullanilabilecek en anlamli yontem katma degerin bugiinkii
degerinin hesaplanmasidir(Tiirkkan, 2001; 598). Katma degerin toplumsal faydayi
digsalliklar boyutunda da yansitabilmesi i¢in hesaplanacak katma degere, net digsalliklarin
dahil edilmesi gerekir. Bu nedenle 6zellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyetinin
hesaplanmasinda firma bazinda yaratilan katma deger'’ ve katma degerin bugiinkii degeri

hesaplamalarda kullanilmistir.

Bilanco Temelli Kok-Kara yaklasiminda kullanilan diger bir degisken,
Ozellestirilmesi tamamlanmis firmalarin  6zellestirme Oncesi yillara iliskin  gorev
zararlaridir'®. Gorev zararlari, yonetim etkinsizligini ifade etmekte olup negatif
icselliklerin hesaplanmasinda ara¢ degisken olarak kullanilmistir. Negatif icsellik
hesaplamalarinda kullanilan diger bir degisken de ticari faaliyet hari¢ vergi Oncesi net
faaliyet kar/zararidir”. Bu degisken, firmalarm dénem i¢i yonetim etkinligi/etkinsizligi
olgusunu 6lgmek amaciyla kullanilmis olup, ilgili biiyiikliikler, firmanin gelir tablosu

kalemlerinden hesaplanmustir.

Diger bir degisken, net dénem karmnin yatirima doniisen kismi*’dir. Uluslar aras

kaynak aktarma mekanizmalar1 dikkate alindiginda, yabanci firmalara yapilan

'7 Muhasebe yaklasimiyla katma deger satis — satislarin maliyeti seklinde ifade edilmis olup satislardan
yapilan iadeler dikkate alinmustir.

'8 KiT’ler tarafindan iiretilen mal ve hizmetlerin fiyatlarinn, siyasi otorite tarafindan maliyetlerinin ve piyasa
fiyatlarinin altinda belirlenmesi sonucu olusmaktadir. Bu anlamiyla gorev zarari, maliyet ile fiyat arasindaki
farka kurulusun s6z konusu mal ve hizmetleri piyasada satmasi halinde elde edecegi varsayilan kar orani ile
hiikiimet tarafindan KiT lere 6zel gorev verilmesi nedeniyle olusan zarar toplami olarak tanimlanmaktadir.

' Ticari faaliyet hari¢ vergi oncesi net faaliyet kar/zarar1 degiskeni firmanin gelir tablosundaki Faiz, Ucret,
Pirim, Komisyon ve Diger Gelir/Gider Hesabi, Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri Hesab1, Genel Y 6netim
Giderleri Hesab1, Arastirma ve Gelistirme Giderleri Hesabi, Diger Faaliyetlerden Gelir/Giderler Hesab1, Oz
kaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar Hesabi ve Finansal Gelir/Gider
Hesaplarinin net biyiikligiinii ifade etmektedir. Bu hesaplarin net degeri ticari faaliyet disi hesaplari
icerdiginden firmanin ydnetim faaliyet performansinin gostergesi olarak kullanilmistir. Vergi gelir ve
giderlerinin hesaplama dis1 birakilmasinin gerekgesi ise vergilerin ekonomide yaratacagi igselliklerden dolay1
i¢sellik analizlerindeki miikerrer hesaplamadan kaginmaktir.

2 (t,) net donem karmm t déneminde yatirima doniisen kismu hesaplanirken firmanin bilangolarindan
hareketle maddi duran varliklarindaki degisme (Maddi duran varliklar (MDVt)-MDV( t.;)) alinmustir.
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Ozellestirmelerde net donem karinin yatirima kanalize edilen kismi, ulusal kaynaklarin tilke
icinde kaldigini ifade etmekte olup, katma deger yaratimina referans teskil edeceginden,

pozitif digsallik gostergesi olarak kullanilmigtir.

Bir diger degisken ise, net dénem karmin transfer edilen kismini®' ifade eden kar
transferleri degiskenidir. Bu degisken, ulusal kaynaklarla yaratilan degerin yurt disina
transferi nedeniyle iilke ekonomisinde yaratacagi potansiyel kaybi ifade edeceginden,
negatif digsallik gostergesi olarak kullanilmistir. Ayrica ulusal reel faiz orani ve libor faiz

oranlari, i¢sel ve digsal ekonomilerin hesaplanmasinda kullanilan diger degiskenlerdir.

Icsellik ve digsallik hesaplamalarinda kullanilan EIB ve EGB degiskenleri su
sekilde tanimlanmigtir. Sektorlin bir birim mal iiretebilmek icin diger sektorlerden talep
ettigi ara girdi kullamimlarinin {iretim igindeki payr geri baglanti katsayisini, diger
sektorlerin sektor malina olan, ara girdi talebinin {iretim i¢indeki pay1 ise ileri baglanti
katsayisii ifade etmektedir. Bu durumda ileri (EIB ) ve geri (EGB) baglant1 katsayilari;
sektorel iiretim Xj ; Uj ara girdi kullanimi ve ara girdi talebi Wi olmak iizere EIB =W,/ X;,
EGB =U j/X ; seklinde gosterilebilir. Bu katsayilarin ortak 6zelligi birim iiretime dogrudan
katki diizeyini gostermeleridir. Herhangi bir sektoriin geri baglant1 katsayisinin yiiksek
olmasi, bu sektoriin iiretimindeki 1 birimlik artisin diger sektdrlerin iiretimlerini de yiliksek
oranda (katsay1 kadar) etkileyecegi anlamina gelmektedir. Bunun yanisira ileri baglanti
katsayisinin yiiksek olmasi sektor iiretimindeki 1 birimlik artigin diger sektorlere olan ara
girdi arzin1 artirmasi ya da daha ucuz girdi saglamasi olarak yorumlanabilir. Calismanin
orneklemi baglaminda yillar itibariyle EIB ve EGB katsayilarini elde edilmesi miimkiin
olamadigindan (veri kisiti nedeniyle) analizlerde yer verilmemis, ancak her iki katsay: sabit

( 1(bir)) kabul edilerek bilanco temelli matematiksel kalipta yer almustir.

Net sosyal fayda-alternatif maliyetin belirleyicilerine yonelik ekonometrik

analizlerde iilkeye 0zgii makro ekonomik degiskenler su sekilde planlanmistir. Analizde

2! Bir 6nceki net donem karmnmn transfer edilen kismmin hesaplanmasinda firmalarin bilango kalemleri
kullanilmistir. Buna gore transfer edilen kar1 bulabilmek i¢in firmanmn t; doénemindeki karindan kar
yedeklerindeki degisim (t donemi kar yedeklerinden t; donemindeki kar yedekleri) ¢ikarilarak
hesaplanmustir.
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kullanilan makro degiskenler baglaminda Biitce agig1 (RBA), I¢ Bor¢ Stoku (RIB), Dis
Bor¢ (RDB), Di1s Bor¢ Servis Oran1 (DBSO), Kitlerin Goérev Zarar1 (RGZ), Dogrudan
Yabanct Sermaye (RDYY), Faiz Gelir/Gider Oran1 (FGG), Kar Gelir/Gider Oran1 (KGG)
gibi degiskenler secilmistir. Bu secilmis degiskenler ayri veya bir biitiin olarak
sinandiginda model i¢indeki anlamli olan agiklayici degiskenlerin rapor edilmesiyle

yetinilmigtir.

Calismanin amag¢ kisminda belirtilen temel hipotez ¢ercevesinde, pozitif
digsalliklarin hesaplanmasinda ¢ok uluslu sirketler araciligiyla yapilan kar transferleri
referans alindigindan, yabanci firmalara ya da % 51’1 yabanci sermeyeli firmalara yapilan
ozellestirmeler dikkate alinmistir. Bu kapsamda ¢imento endiistrisinde bes, Petrokimya

endiistrisinde bir ve sigorta endiistrisinde ii¢ firma, digsallik analizlerine konu edilmistir.

3.2.2. Kaynak Transferini Olgmeye Yonelik Ozgiin Bir Yontem: Bilanco Temelli
Kok-Kara Yaklasim

Ozellestirmenin neden oldugu uluslar arasi kaynak aktarim mekanizmasindan
hareketle, 6zellestirme siirecinin neden oldugu/olacagi potansiyel net refah kazang/kayiplar

Bilango Temelli Kok-Kara yaklagimiyla analiz edilmistir.

Bilango Temelli Kok-Kara yaklagimindan alinan temel hipoteze konu olan temel
kavramlar ve modelin temel varsayimlarmin agiklanmasi, metodolojik acidan &gretici
olacaktir. Refah iktisadinin amaci, kaynaklarin alternatif dagilimlarini (tahsisi), toplumsal
cikarlar maksimize edecek sekilde degerlendirmektir. Kaynak tahsisi, her tiiketici igin ve
belirli bir tiketim diizeyi ve yine her iiretici i¢in belirli girdi ve ¢ikt1 diizeyleri olarak

tanimlanir.

Pareto optimalite®® kavrami, refah iktisadinm temelini olusturan kaynak tahsisi

etkinliginin tanimlanmasint miimkiin kilar. Fiyat sisteminin, pareto optimal bir kaynak

22 Pareto optimalite kosuluna iliskin analizler birinci boliimde (1.3.1.1. Walrasgil Genel Denge ve Pareto
Etkinlik Kurami) baslig1 altinda incelenmistir. Ayrica bakiniz (K6k-Coban; 2008; 61-87).
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tahsisine yol actig1 seklindeki sonug, tiiketimde ve iiretimde dissal® etkilerin olmadig1
varsayimina dayanmaktadir. Digsal etkilerin varligt durumunda pareto optimalite
kosulundan, dissal ekonomiler yaratan firmalarin ¢iktilarini arttirmak veya azaltmak
suretiyle, sapma olusacaktir. Digsallik kavraminin yani sira kaynak tahsisine etki eden
diger bir unsur da icsel ekonomilerdir. Isletme biiyiikliigii veya iiretim dlgegindeki artis
nedeniyle, firmalarin kendi i¢inde sagladigi olumlu ve olumsuz etkilere “i¢sel ekonomiler”
(internal economies) adi verilmektedir. Firmanin {iretim Olgegindeki de§isme sonucu
saglanan i¢sel ekonomiler, dogurdugu olumlu ve olumsuz etkiler nedeniyle ikiye ayrilir:
Eger firma 6lgeginin degismesi sonucunda firmanin maliyetlerinde bir azalma goriiliiyorsa
pozitif i¢sel ekonomiler s6z konusudur. Aksine 6lgek degisimi sonucunda firma bir takim
dezavantajlar elde ediyorsa, bu durumda negatif i¢sel ekonomiler s6z konusudur. Uretim
Olcegi biiyiidiikge, tiretimin daha iyi organize edilmesi, iiretim yontemlerinin iyilestirilmesi
ya da yonetim etkinliginden dolayr birim basina emek, malzeme ve techizat
gereksinmelerinin azalmasit sonucunda pozitif igsellik ortaya c¢ikar. Negatif igsel

ekonomiler, asir1 bilylimenin yarattig1 olumsuz etkilerdir.

Ozel tesebbiisiin temel amag fonksiyonu, maksimum kar saglama iken KiT'lerin
temel amag¢ fonksiyonu, net sosyal fayda yaratma olgusudur. Net sosyal fayda
azamilestirilmesinin KiT'lerce temel amac edinilmesinin ana nedeni, Pareto’nun ikinci en
1yi teoremini refarans alan iktisadi modellere islerlik kazandirmaktir. Buna karsilik devlet,
KIT baglaml asli fonksiyonlarin1 yerine getirirken, volontarist ve popiilist kaynak
kullanimi, iiretken kaynak kullanimini etkilemekte, bu da yonetim etkinsizliginden

kaynaklanan negatif i¢selliklere neden olmaktadir.

Bu baglamda net sosyal refah olgusu bir iktisadi etkinligin, {iretim veya tiiketimin
sonucunda bir biitiin olarak toplumun odedigi, 6zel maliyet” ve negatif digsallik-

i¢selliklerden olusan bedel seklinde tanimlanmakta ve asagidaki sekilde gdsterilmektedir.

2 Digsalliklar negatif veya pozitif olarak ifade edilir. Negatif digsalliklar, bir iiretim veya tiketim
faaliyetinden dolay: ti¢iincii kisilere maliyet yliklenmesine negatif dissalliklar, fayda elde etmesine de pozitif
digsalliklar denir. Digsalligin bir piyasa basarisizlig1 olarak kabul edilmesinin en 6nemli nedeni ortaya gikan
digsal etki i¢in bir piyasa olmamasi ve digsalliklar i¢in bir fiyat olusturulamamasidir.(Hayman; 1996;88).

** Ozel maliyetler, firma ya da bireylerin, kendi kararlar sonucu olusan maliyetleridir.
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Net Sos. Fay/Mal. = Top. Hasilat — Top. Maliyet + (Dissal + I¢sel Ekonomiler)

Yukarida belirtilen ekonomik denklemlerden optimizasyona konu olan gelir-gider
degiskeni ayristirildiginda, geriye kalan dissal ve icsel ekonomiler biiyiikliigli Bilango
Temelli Kok-Kara yaklasgimiyla hesaplanarak net sosyal fayda-alternatif maliyet

fonksiyonu Panel-SUR modeline referans olacak sekilde ele alinmustir.

Literatiirde bilindigi gibi toplumun refahi, her bir bireyin faydasinin bir fonksiyonu
olur. Toplum A ve B gibi iki bireyden olustugunda, toplumun refahi, A ve B’nin

faydalarinin bir fonksiyonu olarak asagidaki bigimde yazilabilir:

Sosyal Refah = W (U,, Up)

Burada Ua, A’nin ve U de B’nin fayda diizeylerini gostermektedir. Ayrica,

bireylerin fayda diizeyleri arttik¢a toplumun refahinin artacagi da varsayilmaktadir.

Refah doktrini, devletin asli fonksiyonlarina ve Ozellikle negatif dissalliklarin
yonetilmesine yoOnelik regililasyon alaninin genislemesine yol acarken, devletin
sanayilesme siirecinde {istlendigi roliin (KIT eksenli) 6nemini kaybetmesine neden
olmustur. Bu nedenle Ozellestirme eksenli net sosyal fayda-alternatif maliyetin
hesaplanmasinda, kamusal iiretim alaninda dissallik olgusunu; 6zel liretim alaninda ise
i¢sellik analizlerini hesaba katmayan modeller uygulanabilir model olma niteligini

kaybetmektedir.

Bu baglamda oOzellestirmenin  net sosyal fayda-alternatif —maliyetinin
hesaplanmasina yonelik gelistirilen Bilango Temelli Kok-Kara yaklasimi, endiistrilere
iligkin i¢sel ve digsal ekonomilerin analizine dayanmaktadir. Modelin isleyisine yonelik

kurgulanan temel varsayimlar su sekildedir:
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i. I¢sellik Varsayimlari

i;. Pozitif I¢sellik Varsayrmi: Katma Deger Odakli Varsayim

Ulkeye 6zgii iiretim faktorleri cercevesinde, dzellestirme dncesi kosullarda iiretim
stireci korunmus olsa, 6zellestirme sonrasi takip eden yillar itibariyle katma deger yaratma
potansiyeli korunmus olacagi i¢in, 6zellestirmeden bir 6nceki yil katma degerin bugiinkii
degeri (takip eden her bir yil i¢in), {lilke ekonomisine (refah yaratma etkisinin devam

edecegi) ait olacagi seklinde toplulastirilmis varsayim,

i2.1. Negatif I¢sellik Varsayimi: Geriye Baglanti Odakli Varsayim

Her bir endiistrinin yillar itibariyle diger endiistrilerle olan geriye baglanti
katsayilarindaki artig, endiistride faaliyet gosteren diger firmalara dissallik saglarken ilgili
firmaya bagimliliktaki artis anlaminda negatif igsellik saglar ve katma deger yaratma
siirecinde firma payini azaltir. Ciinkli firmanin girdi bilesenleri itibariyle satin aldig
hammadde, ara mal1 v.b. etkenler dikkate alindiginda geriye baglant1 diizeyindeki artis,

maliyet optimizasyonunu olumsuz yonde etkiler.

i2.2. Negatif I¢sellik Varsaymmi: Politik Kusur Varsayimi

Ulke odakli 6zellestirmede, hiikiimetlerin popiilizme dayali gorev zararlarmin
mevcudu referans alindiginda olusan yonetim etkinsizligi (Burada, KiT nin istihdam
odakli depo olarak goriilmesi, iktidar cergevesinde nepotik veya makam rant/niifuz
kollayiciligi, fiyat politikast kanali olmak iizere parti yetkililerine bayilik verilerek
spekiilatif kazang saglama egilimi v.b. faktorler siralanabilir) korunmus olsa, 6zellestirme
sonrasi takip eden yillar itibariyle gorev zararlarinin bugiinkii degerinin, ililke ekonomisi

acisindan bir kayip olusturacagi varsayima,

i3. Kosullu Pozitif/Negatif i¢sellik Varsayimu:
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Isletmelerin gelir tablolarindan hesaplanan net katma deger biiyiikliikleri
harig(igselligin miikerrer hesaplanmasin1 onlemek igin), ticari faaliyetleri kapsamayan
vergi Oncesi net karin “pozitif i¢sellik gostergesi”; vergi oncesi net zarar durumunun ise
“negatif igsellik gostergesi” oldugu kabul edilmistir. Bu kabul altinda, 6zellestirme dncesi
son iki yilda uygulanan hiikiimet politikalar1 giidiimiinde olusan vergi Oncesi net
kar/zararin degeri (6zellestirme Oncesi son iki yilin ortalamasi) referans alinarak, bu

politikalarin (6zellestirme sonrasi) takip edilen yillarda da devam ettirildigi varsayimu,

ii. Dissallik Varsayimlari

iiy.1. Pozitif Digsallik Varsayimu: Ileriye Baglant1 Odakli Varsayim

Her bir endiistrinin yillar itibariyle diger endiistrileri ile olan ileriye baglanti
katsayilarindaki (agirlikli tartili ortalamaya bagli olarak) artis, endiistride faaliyet gosteren
ilgili firmaya pozitif digsallik saglar ve katma deger yaratma siirecinde firma payini arttirir.

Ciinkii bagh endiistriler agisindan ilgili firmanin iriiniine yonelik talep artmaktadir.

ii;.2. Pozitif Dissallik Varsayimi: Dis Kaynak Ihtiyacim1 Azaltma Odakli Varsayim

Yabanci veya yabanci sermayeli firmalara yapilan 6zellestirmelerde, firmanin bir
donem onceki net kar/zararin yatirima doniisen kismi, o endiistriye iligkin yaratilan katma
degere bir ilaveyi ifade etmektedir. Ayrica yaratilan katma deger, llkenin 6demeler

bilangosu ag¢isindan potansiyel bor¢lanmada bir azalma ortaya ¢ikaracagi varsayimi,
ii;. Negatif Digsallik Varsayimi: Dis Kaynak ihtiyacini Arttirma Odakli Varsayim
Yabanci veya yabanci sermayeli firmalara yapilan 6zellestirmelerde, firmanin bir
donem Onceki net kar/zararin transfer edilmesi durumunda, o endiistride katma deger

acisindan potansiyel kaybi ifade etmektedir. Ayrica iilke ekonomisine kaybolan deger

kadar 6demeler bilancosu agisindan potansiyel bor¢lanmayi arttiracagi varsayimi,
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iii. Temel Agirhk Varsayimi:

Net sosyal fayda-alternatif maliyetin 6l¢iimiinde, endiistri diizeyinde Ozellestirme
Oncesi ve sonrasi iiretim siirecinden hesaplanan TFV’deki artis/azalig, igsellik ve digsallik
hesaplamalarinda temel agirlik parametresi olarak kullanilacaktir. Ozellestirme dncesinde
TFV artis hiz1 > 1 ise 6zellestirmenin yeniden kaynak tahsisini olumsuz etkileyecegi; TFV
artis hiz1 < 1 ise 6zellestirmenin yeniden kaynak tahsisini olumlu etkileyen bir tasarrufun

(6zellestirmenin) s6z konusu oldugu, yani ilave bir refah yaratacagi varsayimi,

Calismanin ama¢ ve yontem kisminda belirtilen varsayimlara bagli olarak
Ozellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyetini 6l¢meye yonelik kullanilan Bilango
Temelli Kok-Kara yaklasimi birkag asamadan olusmakta olup ilk asamada secgilmis
endiistrilere iligkin aragtirma donemine ait TFV skorlar1 hesaplanmistir. Her bir endiistriye
iligkin olarak hesaplanan TFV skorlar1 sonraki asamalarda yer alan icsellik ve digsallik

analizlerinde ara¢ degisken olarak kullanilmistir.

Bilanco Temelli Kok-Kara yaklasiminin ikinci asamasi, secilmis endiistri 6lgeginde
digsallik ve igselliklerin hesaplanmasini igermektedir. Digsallik hesaplamalar1 yukarida yer
alan temel varsayimlara bagli olarak endiistrilerde yer alan ve miilkiyet devri yabanci
firmalara gerceklesen ozellestirme uygulamalari orneginden hareketle
hesaplanabilmektedir. Miilkiyet devri yabanci firmalara geg¢mis olan oOzellestirme
uygulamalarinin uluslar arasi kaynak transferinin olusmasina, bunun da temel hipotezde

belirtilen ekonomik digsallik ve igselliklerin dogmasina neden olacagi bilinmektedir.

Ozellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyetinin hesaplanmasina yonelik
igsellik analizleri, Bilango Temelli Kok-Kara yaklasiminin ikinci asamasinin diger analiz
boyutunu olusturmaktadir. i¢sellik analizinde yukarida belirtilen varsayimlardan hareketle
her bir endiistride yer alan firmalara iliskin hesaplamalar yapilmustir. Igsellik analizi,
firmanin 6l¢ek degisimine bagli olarak Ozellestirme Oncesi yonetim etkinligi veya
etkinsizliginin, 6zellestirme sonrasi takip eden yillarda da gecerli olmasi durumunda {ilke

ekonomisi agisindan yaratacagi parasal kayip ya da kazanci ifade etmektedir.
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Bilanco Temelli Kok-Kara yaklasimimin iiclincii ve son asamasi, Ozellestirme
siirecinde yaratilan igsellik ve digsalliklarin, ekonomi tizerindeki net refah etkisini 6lgmeye
yoneliktir. Bu amagcla, inceleme konusu olan endiistrilerde yer alan ve miilkiyet devri
yabanci firmalara gerceklesen zellestirme uygulamalar1 6rneginden hareketle, hesaplanan
igsellik ve digsalliklarin birlikte yaratacagi 6zellestirmenin net sosyal fayda-alternatif
maliyeti hesaplanarak, kaynak transferinin boyutu mutlak degerler cinsinden ortaya

konulmustur.

Asagida oOzellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyeti hesaplanmasina
yonelik gelistirilen modelin teorik kurgusu varsayimlar ve sekiller yardimiyla ifade edilmis
olup igsellik, digsallik ve net sosyal fayda-alternatif maliyet hesaplamalarina iligkin

ayrintililara yer verilmistir.
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Sekil 3.2a: Bilango Temelli Kok-Kara Yaklasimi: Ozellestirmeden Dogan Kaynak Transferinin Dissallik Analizi
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Kaynak: Kok-Kara (2009)



Sekil 3.2a.’da, TFV, her bir endiistriye iligkin olarak hesaplanmis ortalama etkinlik
degisim skorlarini ifade etmektedir. TFV skorlari, endiistride yaratilan katma deger/kaybin
egilimini ifade eden kaynak kullanim gostergesi olup, iilke ekonomisinde yaratacagi
potansiyel ekonomik deger biiyiikligiini (katma deger kayip/kazanci) belirleyen carpan

katsayisini® ifade etmektedir.

Dissallik hesaplamalari, miilkiyet devri yabanci firmalara gerceklesen 6zellestirme
uygulamalarinin, iilke ekonomisi iizerinde potansiyel kayip ya da kazanglara neden olacagi
hipotezini referans almaktadir. Ozellestirme sonrasinda miilkiyeti yabancilarin elinde olan
firma, isletmecilik faaliyeti sonucunda olusacak net kari, ya iilke disina transfer edecek ya
da iilke icinde yeni yatirnmlarin finansmaninda kullanacaktir. Net donem karinin transfer
edilmesi, wulusal kaynaklarla yaratilan kar biyiikligiiniin, iilke ekonomisinde
kullanilamamasinin yaratacagi firsat maliyetine bagli potansiyel kaybi1 ifade edecektir.
Aksine net donem karinin yatirima doniisen kismu ise, iilke ekonomisi agisindan endiistri
verimliligine bagl olarak yaratilan reel kazanci ifade edecektir. Kayip kazang arasindaki
net fark, firmanin iilke ekonomisi lizerinde yaratacagi net dissalligi gosterecektir. Bu
baglamda 6zellestirme sonrasinda miilkiyeti yabancilarin elinde olan firmaya iliskin pozitif
digsallik, firmanin bir dénem O6nceki (t.;) net donem karinin cari (t) donemde yatirima
déniisen kismi®, o endiistriye iliskin TFV? ile carpilarak, ilgili dénemde yatirimlarin
yaratacagl katma degeri gosterecektir. Yaratilan bu deger endiistriye iliskin ileri baglanti
katsayis1 (EIB) ile carpilacaktir. Ayrica net dénem karinin yatirima déniisen kismi kadar,
O0demeler bilangosu acisindan firmanin bor¢clanma gereginin azalmasina neden olacaktir.

Bu nedenle net donem karinin yatirnma doniisen kismina esit diizeyde, potansiyel

5 Carpan katsayisi, otonom harcamalardaki bir degismenin denge reel GDP diizeyinde yol a¢tig1 degismeyi
ifade eden katsayidir. Bu baglamda endiistri iiretim fonksiyonundan hesaplanan TFV skorlar1 mikro dlgekte
carpan katsayisini ifade etmekte olup endiistride meydana gelecek otonom degismelerin yaratacagi etkinin bir
gostergesi olarak kurgulanmustir.

% (t,) net dénem karmin t déneminde yatirima doniisen kismu hesaplanirken firmanm bilangolarmdan
hareketle maddi duran varliklarindaki degisme (Maddi duran varliklar (MDVt)-MDV( t})) alinmustir.

7 Net sosyal maliyeti hesaplanacak olan firmanmn iginde yer aldig1 endiistriye ait ortalama TFV endeksi
kullanilmistir. Bu endeks bir sonraki boliimlerde hesaplanmis olup 6zellestirmenin net sosyal maliyetinin
hesaplanmasinda ara¢ degisken olarak kullanilmustir.
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bor¢lanmanin® azalmasimnin yaratacagi ilave digsallik, yatirimlarin yaratacagi katma degere
eklenerek pozitif digsalliklar hesaplanmis olacaktir. Pozitif digsalliklarin hesaplanmasina

yonelik bu teorik kurgu yukaridaki Sekil 3.2a.’nin ilk boliimiinii ifade etmektedir.

Sekil 3.2a’nin ikinci boliimiinde negatif dissalliklarin hesaplanmasi gosterilmistir.
Buna gore negatif digsallik, firmanin bir donem 6nceki net donem karinin transfer edilmesi
durumunda® kaybolan deger, o endiistriye iliskin TFV ile carpilarak hesaplanmistir. Bu
degere ilave olarak, kar transferine esit diizeyde potansiyel bor¢glanmada meydana gelecek
artisin yaratacagl deger eklenerek negatif digsallik hesaplanmistir. Potansiyel bor¢lanmada
meydana gelecek artisin hesaplanmasinda faiz (uluslar arasi faiz orani — libor faiz orani)

yiikii de dikkate alinmigtir.

Sekil 3.2a’da yer alan pozitif ve negatif digsallik arasindaki fark ise, firma
Olceginde Ozellestirmeden dogan kaynak transferinin iilke ekonomisinde yaratacagi net
digsallik seklinde ifade edilmistir. Net digsalligin pozitif olmasi durumunda, KIT’i satin
alan yabanci firma tarafindan, uluslar arasi kaynak aktarma mekanizmalar1 yardimiyla
iilkeye kaynak aktarildigi ve iilkede endiistri verimliligine bagl olarak katma deger
yaratildig1 anlamina gelmektedir. Net digsalligin negatif olmas1 durumunda ise, s6z konusu
KIiT’i satin alan yabanci firma, uluslar aras1 kaynak aktarma mekanizmalar1 kullanarak
tilke kaynaklar1 tarafindan yaratilan potansiyel katma degeri, iilke disina cikardigi ve
kaynaklarin iilke ekonomisi igersinde kullanilamamasinin yaratacagi potansiyel deger
kaybini ifade etmektedir. Net sosyal maliyet fonksiyonuna bagli olarak ifade edersek, net
dissalligin pozitif olmasi refahi olumlu etkilerken, net digsalligin negatif olmasi refahi

olumsuz yonde etkileyecektir.

* Potansiyel borglanmada meydana gelecek artis veya azalislarin hesaplanmasinda libor faiz orami
kullanilmustir. Uluslar arasi piyasalardan alinan borglarin belirli bir faiz yiikii tasimasi nedeniyle, potansiyel
bor¢lanma yiikiiniin artmas1 varsayimi altinda faiz yiikiiniin de dikkate alinmasi gerekmektedir.

¥ Bir onceki net donem karmnim transfer edilen kismmin hesaplanmasinda firmalarin bilango kalemleri
kullanilmigtir. Buna gore transfer edilen kari bulabilmek i¢in firmanin t; doénemindeki karindan kar
yedeklerindeki degisim (t donemi kar yedeklerinden t.; dénemindeki kar yedekleri ¢ikarilarak) g¢ikarilarak
hesaplanmistir. Bu hesaplama, bir dénem onceki karin isletme digina ¢ikarilan kismini ifade etmektedir.
Isletme disma cikarilan karmn yabanci sermayeli firma tarafinda ana iilkeye transfer edildigi veya portfoy
olarak menkul kiymet yatirnmia donistiiriildiigii varsayilmistir. Portfoy seklindeki menkul kiymetler sicak
para olarak nitelendirilebileceginden bu varliklarin her an yurtdisina ¢ikma potansiyeli mevcuttur. Bu
gerekgeye bagli olarak bir dnceki net donem karinin isletme digina ¢ikarilan kisminin tamaminin transfer
edildigi varsayimindan hareketle digsallik analizi yapilmistir.
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Bilanco Temelli Kok-Kara yaklagiminin ikinci asamasindaki diger bir hesaplama da
endiistri  bazinda icselliklerin  (igsel  ekonomilerin)  hesaplanmasidir.  Igsellik
hesaplamalarinda, yontem kisminda belirtilen temel varsayimlara baglh olarak,
endiistrilerde yer alan her bir firmanin, 6zellestirme dncesindeki yilda (baz yilda) yaratilan
net katma degeri, firmaya iligkin gorev zararlar1 ve firmanin ticari faaliyetleri hari¢ vergi
oncesi net donem kar/zarart degiskenleri kullanilarak pozitif ve negatif igsellikler

hesaplanmuistir.
Asagida, ozellestirmeden dogan pozitif ve negatif icselliklerin hesaplanmasina

iligkin olarak gelistirilen modelin teorik kurgusu, Sekil 3.2b’de ifade edilmis olup pozitif

ve negatif i¢gselliklerin hesaplanmasina iliskin ayrintilar agiklanmustir:
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Sekil 3.2b: Bilanco Temelli Kok-Kara Yaklasimi: Ozellestirmeden Dogan Kaynak Transferinin I¢sellik Analizi
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Kaynak: Kok-Kara (2009)
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Sekilde, TFV, her bir endiistriye iliskin olarak hesaplanmis ortalama etkinlik

skorlarini ifade etmekte olup i¢sellik hesaplamalarinda ara¢ degisken olarak kullanilmistir.

Firmaya iliskin pozitif i¢selliklerin hesaplanmasinda, 6zellestirme dncesi yaratilan
katma degerin, Ozellestirme sonrasinda da korunacagi varsaymmi altinda, 6zellestirme
sonras1 takip eden yillar itibariyle katma deger yaratma potansiyeli korunmus olacagi i¢in
endistrideki verimlilik artisina bagl olarak (TFV) pozitif potansiyel bir deger yaratilmis
olacaktir. Ozellestirme Sncesi baz yil katma degeri, sermayenin bugiinkii degeri®® formiilii
kullanilarak, oOzellestirme sonrasi her bir yil i¢in tiiretilmis pozitif igsellikleri ifade
etmektedir. Bu deger, firmanin 6zellestirme sonrasinda da, baz yilindaki i¢sel dinamikleri
(teknik ve teknolojik etkinlik) baglamiyla c¢aligmasi durumunda, iilke ekonomisine ait

olacak potansiyel katma degeri ifade eder.

Sekil 3.2b’nin ikinci kismi negatif igsellikleri ifade etmektedir. Negatif icsellik
hesaplamalarinda firmanin 6zellestirme 6ncesinde, hiikiimetlerin popiilist politikalarinin ve
yonetim etkinsizliklerinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan KiT lerin gérev zararlari referans
alinmistir. Bu baglamda, firmanin maruz kaldig1 gorev zararlari, 6zellestirme sonrasinda da
korunmus olsaydi takip eden her bir yil i¢in ekonomide potansiyel bir maliyete neden
olacakti. Nitekim firmanin 6zellestirme Oncesi yilda (baz yil) gorev zararinin, 6zellestirme
sonrast her bir yil icin de gecerli olmas1 varsayimi altindaki degeri (sermayenin bugiinkii
degeri formiilii ile hesaplanmis), endiistrinin verimliligine bagli olarak (TFV) iilke
ekonomisinde potansiyel kayba neden olacaktir. Ortaya ¢ikan potansiyel kayip EGB

katsayist ile carpimina bagli olarak firma bazinda negatif i¢sellige neden olacaktir

Ayrica negatif ve pozitif i¢sellik hesaplamalarina kullanilan diger bir degisken de,
ticari faaliyetleri kapsamayan (net katma deger) vergi Oncesi faaliyet net kar/zarar
biiylikliigiidiir. Bu degisken, firmanin gelir tablosundan tiiretilmistir. Vergi Oncesi net
kar/zarar degiskeninin negatif olmasi, negatif igsellik gostergesidir. Bu durumda

Ozellestirme Oncesinde hesaplanacak net faaliyet zarari, Ozellestirme sonrasinda da

30 Sermayenin bugiinkii degeri(V,) = Ro(1+r)' formiilii ile hesaplanmustir. Formiilde yer alan Ry; baz yilin
sermaye degeri, r; iskonto orani yani piyasa faiz orani, t; ise sermayenin ka¢ yil sonraki degerinin
hesaplanmasi gerektigini ifade eden y1l sayis1 (zaman degiskeni) dir.
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korunmus olsa, TFV’ne bagl olarak ekonomide potansiyel kayiplara neden olacaktir.
Vergi oncesi net donem zarar1 yonetim etkinsizliginden kaynaklandigindan negatif i¢sellik
hesaplamasinda gorev zarariyla birlikte kullanilmustir. Ozellestirme &ncesinde (baz y1l1) net
faaliyet zararinin neden olacagi potansiyel kayip sermayenin bugiinkii degeri formiilii

kullanilarak 6zellestirme sonrasi her bir yil i¢in tiiretilmistir.

Ozellestirme 6ncesi baz yilda, vergi 6ncesi net faaliyet karmnin olusmasi durumunda
ise yonetim etkinliginden kaynaklanan pozitif igsellik s6z konusu olacaktir. Bu durumda
ayn1 teorik kurguya bagl olarak yaratilan potansiyel deger, 6zellestirme sonrasi yillarda da

korundugu varsayimina bagl olarak pozitif i¢sellik hesaplamalarina dahil edilmistir.

Bu yaklagiminin (Bilango Temelli Kok-Kara) son asamasi, endiistrilere ait digsallik
ve igselliklerin birlikte dikkate alinmasini icermektedir. Her bir endiistriye iliskin pozitif
i¢sellik/digsallik ve negatif ig¢sellik/digsallik toplulastirilarak 6zellestirmenin net sosyal
fayda-alternatif maliyeti hesaplanmistir. Digsallik hesaplamasinda yabanci firmalara
yapilan Ozellestirmeler dikkate alindigindan net sosyal fayda-alternatif maliyetin
hesaplanmasinda, yabanci firmalara yapilan 6zellestirmelerin s6z konusu oldugu firmalar
orneklemi referans alinmistir. Bu kisitlar altinda her bir firma icin gegerli olacak soz

konusu kurgunun isleyis mekanizmasi asagidaki sekil tizerinde gosterilmistir:

Sekil 3.2¢: Bilango Temelli Kok Kara Yaklasimi:  Ozellestirmenin Net Sosyal
Fayda-Alternatif Maliyeti

r N e )
Net Sosyal Pozitif Pozitif Negati i
_ . gatif Negatif
Fayda-A}tematlf = || Igsellik T Digsallik || - Igsellik + Digsallik
Maliyet
\ J ~ -

Kaynak: Kok-Kara, 2009
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Sekil 3.2.c’de gosterildigi iizere, her bir firmaya iliskin 6zellestirme sonrasini
kapsayacak yillar i¢in hesaplanmis olan pozitif i¢sellik ve digsalliklar toplamindan, yine
ayni firmaya iligkin hesaplanmis olan negatif igsellik ve digsalliklar toplami ¢ikarilarak,
Ozellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyeti somut (parasal bir biiyiikliik) olarak

hesaplanmustir.

Net sosyal fayda-alternatif maliyetin, hesaplanmis degerinin pozitif olmasi, ilgili
firmanin her bir y1l i¢inde iilkeye sagladig1 kaynak transferi, iilke ekonomisine pozitif bir
katki sagladigi; net sosyal fayda-alternatif maliyetin negatif olmasi ise iilke disina kaynak
transferi dogurdugu i¢in iilke ekonomisinde kayiplarin toplumsal refahi azalttig1 seklinde

degerlendirilmistir.

Asagida se¢ilmis endistrilere bagli olarak, bu yaklasimla hesaplanmis net sosyal
fayda-alternatif maliyet sonuclar1 sistematik bir sekilde ekonometrik modele referans
degiskenler olarak ele alinmis ve parametrelerin giivenirliligi (Panel-SUR) yontemiyle test

edilmistir.

3.2.3. Net Sosyal Fayda-Alternatif Maliyet (NSF) Belirleyenleri: Endiistri Temelli
Ekonometrik Model

Net sosyal fayda-alternatif maliyetin (NSF) belirleyenlerine yonelik endiistri temelli
modelde, c¢alismanin temel-tiirev hipotezleri ve varsayimlarina bagli olarak kurulan
Bilango Temelli Kok-Kara yaklagimi referans alinmigtir. Endiistri temelli modelde bagimli
degisken olarak yer alan NSF’nin belirleyicilerine yonelik olarak, firmaya 6zgii (kontrol
edilebilir) ve iilkeye 6zgii (kontrol edilemeyen) degiskenler tanimlanmustir. Ozet tabloda
yer alan bu degiskenler ve kurgulanan model en genis sekliyle asagida verilmis ve bu
model, hipotez testlerinde analiz araci olarak kullanilmistir. NSF’yi belirlemeye yonelik

genigletilmis modelin fonksiyonel kalib1 su sekilde ifade edilebilir:
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NSF= f(TFV. DxTFV. EiB. EGB. BA. IB. DB. DBSO. FGG. KGG. DYY. GZ)+ U

N J N\ _/
Y YT
Endiistriye Ozgii Ulkeye Ozgii Kontrol
Yapisal Degiskenler Degiskenler

Calismanin yontem kisminda belirtilen tiim agiklayict degiskenler (Yapisal ve
Kontrol degiskenler) veri iken arastirmaya konu olan model daraltilarak su sekilde

tanimlanmistir:

Firma/Endiistri Temelli Yapisal Model:

NSFij = BOij + Bl TFV it BZDXTFV it Uij

Burada NSF, endiistriye ve firmaya yonelik mikro degiskenler 6zelinde, teoride
belirtildigi lizere, uygulamanin modeline konu olan bagl degiskendir. Bu degisken
bilesenleri itibariyle, Pozitif igsellik (PI), Pozitif Digsallik (PD), Negatif i¢sellik (NI),
Negatif Digsallik (ND), ve agirlik degiskeni olarak TFV degiskenlerinden olusmaktadir.
TFV, tarafimizdan DEA yontemiyle hesaplanmis agiklayici, yapisal degiskendir. DxTFV
ise kaynak kullanim siirecinde Ozellestirme sonrasi yapisal degisimi (egilimi) veren

aciklayici degiskendir.

NSF’nin belirlenmesine yonelik makro olgekte kontrol edilemeyen degiskenler
burada proxy degiskenler olarak tanimlanmakta ve ¢alismanin amaci gercevesinde kurgu
ile paralele egilimleri agiklamaya yonelik olarak kullanilmaktadir. Model, mikro diizlemi
referans almakla birlikte, Ozellestirmenin motivasyonlarini  destekleyen makro
degiskenlerin (iilkeye 6zgii), bagh degisken ilizerindeki etkisini kismen de olsa agiklamay1
ongormektedir. Dolayistyla makro degiskenler, Ozellestirmeden saglanan kaynaklarin
yoniiyle ilgili fikir edinmemize yardimci olan degiskenler seti olarak diisiiniilmiistiir.
Makro degiskenler sirasiyla: Biitge Acigi (RBA), Dis Borg Stoku (RDB), I¢ Borg Stoku
(RIB), D1s Borg Servis Oran1 (DBSO), Kar Gelir/Gider (KGG), Faiz Gelir/Gider (FGG),
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Dogrudan Yabanci Yatirrm (RDYY) ve KiT Gérev Zararlar1 (KGZ) seklinde tanimlanmis
ve simnamalar c¢ergevesinde en etkin degiskenler analize referans alinarak rapor edilmistir.
Acik bir ekonomide, iilkeye 0zgii makro degiskenlerin katsayr biiyiikliigii ve bu
katsayilarin isareti, firma temelinde Ozellestirme uygulamalarinin rasyonel gerekgeleri
yansitacagl diisiiniilmektedir. Asagida ele alinan yapisal ve kontrol degiskenlerinin

beklenen isaretlerinin su sekilde olacag: tarafimizdan 6ngoriilmektedir:

Tablo 3.1.: Yapisal ve Kontrol Degiskenlerinin Beklenen Isaretleri

Degiskenin
Aciklama Sembol B.eklenen
Isareti
Toplam Faktor Verimliligi TFV Negatif/Pozitif
Yapisal Degiskenler
Kukla Degisken DxTFV Negatif/Pozitif
Biitce Acig1 RBA Negatif
I¢ Borg Stoku RIB Negatif
D1s Borg¢ Stoku RDB Negatif
D1s Borg Servis Orani DBSO Negatif
Kontrol Degiskenler
Faiz Gelir/Gider FGG Pozitif
Kar Gelir/Gider KGG Pozitif
Dogrudan Yabanci Yatirimlar RDYY Pozitif
KIT Gérev Zararlart KGZ Negatif

Genel anlamda kontrol edilemeyen faktorler, makro degiskenler olup firma
acisindan iilkeye 6zgii ve lilke ekonomisinin dis iilkeler ile iliskisine bagli olarak endiistri
temelli etkilesimi ifade etmektedir. Nitekim, kontrol edilemeyen degiskenlerin, kontrol
edilemez 6zelligi: Diinya ve Tiirkiye ekonomilerini etkileyen kiiresel ekonomik krizlerle,
ulusal diizeyde olusturulan dis politikaya yonelik tehditlerin yarattig1 stratejik baski veya
kiiresel firsatlarla, AB’ne tam iiyelik cergevesinde dogrudan yabanci sermayeyi temsil
eden karar birimlerinin 6znel tasarruflarinin ytikselen piyasalardan daha fazla pay alma
istekleriyle, fon akiminin iilke aleyhine sonuglar dogurmasiyla agiklanabilir. Bu ¢aligmanin
sinirlar1 igersinde, kontrol edilebilir ve edilemez faktorlerin etkisi bir biitiin olarak

degerlendirilmis ve standart iktisat teorisinde yer alan refah teorisi (igsellik-dissallik)
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olgusu ile iliskilendirilip, firma bazinda hesaplanan 0Ozellestirmenin net kazang ve

kayiplarinin belirleyenlerinin testine yonelik modeller olusturulmustur.

Olusturulan modellerin birbirine benzer olarak tanimlanmis birden ¢ok dogrusal
regresyon denklemden olusmasi, denklemlerde ortak degiskenlerin bulunmasi,
denklemlerin hata terimleri arasindaki iliskinin kaginilmazligindan dolayr Seemingly
Unrelated Regression-Goriiniiste Iliskisiz Regresyon Modeli’! (SUR)’nin tercih
edilmesine neden olmustur. SUR tahmin yontemi, Standart En Kii¢iik Kareler Ydntemine
(SEKK) gore daha etkin parametre tahminlerinin elde edilmesine imkan
saglamaktadir(Sezer 2006; 57). SUR modelinin tahmini ekonometrik modellerin
tahmininde ve analizinde genis bir uygulanabilirlige sahiptir(Baltagi, 2001). Zaman
serileri, panel veri modelleri ve esanli denklem sistemleri gibi birgok alanda kullanilabilen

SUR modeli notasyonlar yoniiyle su sekilde ifade edilmektedir:
G tane regresyon denklemin kiimesi asagidaki sekilde ifade edilir.
yi:XiBi+ui ,i:]., ...... ,G

Burada y; € RM bagiml degisken vektorleri, X; € RM**i tam stiin rankli bagimsiz
degisken matrisleri, f; € R¥ bilinmeyen Kkatsayilar vektorleri ve u; € RM hata
vektorleridir. u;’nin beklenen degeri sifirdir yani E(u;) = 0 ve varyans-kovaryans matrisi
0; iIy,’dir. Ayn1 zamanda modelde yer alan G tane regresyon denkleminin artik vektorleri

de birbirleriyle iliskilidir, yani E(ui,ujT) =0y (i,j =1,.....6G) dir(Bekki 2007, 25).

SUR modeli acik olarak:
Y1 X1 b1 Uy
3’: 2| _ X . .522 n u:Z
Ya Xl LB U

3! Ayrintili bilgi icin bakiniz Zellner(1963), Kakwani(1967)
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seklinde ifade edilirken, ayn1 modelin kapali formu asagidadir.
Vec(Y) = (@@L, X;)Vec({Bi}g) + Vec(U)

Burada Y= (yy; .....yg) € RMXC seklinde siitunlar1 her bir denklemin bagimli degisken
vektoriinden olusan ve U=(u,...... uG ) € RMXG seklinde siitunlar1 her bir denklemin hata

vektorlerinden olusan MxG boyutlu matrislerdir. {B,}¢ ifadesi B, .....,BG vektorlerinin

kiimesini ifade etmektedir. @Y_, X; ifadesi bagimsiz degiskenler matrisleri olarak ifade
edilen X;'lerin direkt toplamini ifade eder(Paolo Foschi, Erricos J. Kontoghiorghes, 2003;
27-28).

Gortintiste iligkisiz regresyon modellerinde her bir regresyon modelindeki gézlem
sayilarinin esit oldugu varsayilir. Ancak bir¢ok durumda bunun saglanmasi pek miimkiin
olmamaktadir. Boyle bir durumda i inci denklem i¢in #; tane gozlem degeri oldugunu ve (i
+1) inci denklemdeki ilk # adet gézlemin de i inci denklemin goézlemleri ile ayni1 anda
gozlemlendigini varsayalim. Buna gore j > i olmak iizere u; ve u; artiklar i¢in kovaryans

matrisi:

E(u,uf) = 0y;(1, Ot;x(ti—t)))

olur.
Gozlem sayilart esit olmayan SUR modelinin genellenmesi sonucunda elde
edilecek model eksik gozlemli SUR model olacaktir. Eldeki verinin gidisatina uyan eksik

gbzlemler belirlenemediginde ve i inci denklemdeki #; gozlem degeri ile (i +1) inci

denklemdeki ilk #; adet gézlem degeri ayn1 anda elde edilemediginde kovaryans matrisi:
E(us, uf) = 0y;S;;

olarak elde edilir. Burada S; ;, sirasiyla i inci ve j inci denklemlerin ayni anda gézlemlenen

k1nc1 ve [ inci gozlemleri i¢in (k,/) elemani sifir olmayan # x¢; boyutlu sifir-bir matrisidir.
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SUR modelinde ortak bagimsiz degiskenler s6z konusu oldugunda bagimsiz

degiskenler matrisi:
X; = X9s,, i=1,.....,G

olarak ele alinir. Burada X9 € RTXKd, K9 farkli agiklayici degiskenden olusan matris ve

S; € RK"xki jse Kd x K4 boyutlu birim matrisin ilgili siitunlarindan olusan sec¢im

matrisidir(Bekki 2007, 29-30).

Hata teriminin varyansinin farkli olmasi durumuna, “degisen varyans”
(heteroscedasticity) adi verilmektedir. Bu durumda regresyon modelinin hatalarinin
varyansi sabit kalmayip artan, azalan veya hem artan hem de azalan bir dagilim gostererek
degisebilmektedir. Degisen varyans problemi matrisle asagidaki gibi gosterilebilir (Yamak
ve Kdseoglu, 2006):

E(ee) =8%0 ve #1

Burada Q matrisi, kdsegen dis1 elemanlar sifir fakat kdsegen tizerindeki varyanslar
birbirinden farklidir. Degisen varyans sorunu zaman, kesit ve panel verilerinde
goriilebilmektedir. Degisen varyans probleminin regresyon analizi sonuglari iizerinde
olumsuz etkileri vardir. Degisen varyans durumunda EKK tahminleri yansizlik (unbiased)
ve tutarlilik (consistent) 6zelligini korumakta, fakat minimum varyanshi veya etkinlik
(efficient) olarak bilinen 6zelligini kaybetmektedir. Bu durum giivenilir olmayan istatistik
testlere neden olmaktadir. Yani, EKK tahmincilerinin kismi t ve genel F testleri
giivenilirliklerini kaybetmektedir. SUR analizlerinde degisen varyansin tespitine iliskin
genel olarak Breusch — Pagan testi kullanilmaktadir. Bu test ile hata terimlerinin karesinin

(varyansinin) bagimsiz degiskenlerin lineer bir fonksiyonu olup olmadig test edilir.

Kisaca agiklanan Panel-SUR yontemi kullanilarak daraltilmis modeller, endiistri

bazinda firma dlgeginde tahmin edilerek analitik bulgular kisminda rapor edilmistir.
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3.3. TURKIYE’DE OZELLESTIRME: SECILMiS ENDUSTRILER UZERINDEN
KAYNAK TRANSFERININ ANALIZi (1980-2008)

Literatiirde 6zellestirmenin endiistri ve firma bazinda performans etkilerini 6lgmeye
yonelik ¢ok sayida caligma bulunmaktadir’®. Bu ¢alismalarin cogunda ve diinya literatiirti
cercevesinde, Ozellestirmenin ekonomik anlamda toplumsal refaha katkisinin 6lgiilmesi,
gerekliligi vurgulanmis olmakla birlikte, bu alan en az iglenen konulardan birisi olmustur.
Burada, yontem kisminda belirtilen ayrintili  yaklasimlar araciligiyla Tiirkiye’de
Ozellestirmeden dogan kayip veya kazancin ve/veya kaynak transferinin analizine yonelik
olarak secilmis endiistri dl¢geginde (Cimento, Petrokimya, Demir-Celik ve Sigorta) etkinlik
analizleri yapilmakta ve elde edilen etkinlik sonuglarina bagli olarak 6zellestirmenin net

sosyal fayda-alternatif maliyeti hesaplanmaktadir.

Calismada ozellestirme siireci tamamlanmis Cimento, Petrokimya, Demir-Celik ve
Sigorta endiistrisinde yer alan firmalar Orneginden hareketle, Ozellestirme siirecinde
kaynak kullanim etkinligi, yontem kisminda belirtilen analiz teknikleri yardimiyla
hesaplanmistir. Her bir endiistriye iligkin yapilan tanimlama ve sonuglar asagida

belirtilmistir.

Calismada etkinlik analizlerinde iiretim siirecinin ge¢misteki belli donemlerini
dikkate alarak, aktorlerden bir kisminin veya tamaminin verimliligindeki degismeleri takip
etmek miimkiindiir. Bu amagla elde edilen TFV sonuglar1 Tablo 3.2°de verilmistir. TFV’yi
Olgmede literatirde en ¢ok kullanilan yontem olan Malmquist-CRS endeksinden
yararlanilmistir. Etkinlik hesaplamalari DEA Solver Pro 4.1 bilgisayar programi

yardimiyla hesaplanmistir.

3.3.1. Cimento Endiistrisine (CE) Yonelik Analizler

Tasa ve topraga dayali sanayi kollar1 arasinda yer alan ¢imento endiistrisi,

Tirkiye’nin 6zellestirme siirecinin ilk uygulamalar1 arasinda yer almaktadir. Nitekim

32 Bakiniz Ek 4.
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cimento endiistrisinde 1989 yilinda baslanan 6zellestirme uygulamalarinda kamu pay1 %

51’in lizerinde olan 24 ¢imento firmasinin tamami 6zellestirilmistir.

3.3.1.1. CE’ye Yonelik Betimsel Analiz

Cimento Uluslararas1 Standart Sanayi Tasnifinde (ISIC) 369 ana grup ve 3692 kod
numarasi, Uluslararast Standard Anlasma Tasnifinde (SITC) 661.2 kod numarasi ile

sanayide kullanilan esas kimyasal maddeler grubunda yer almaktadir(United Nations,

1991).

Cimento baslica silisyum, kalsiyum, aliiminyum ve demir oksitlerini ihtiva eden
hammaddelerin karigtirilarak sinterlesme sicakligina kadar pisirilmesi ile elde edilen
klinkerin (bir veya daha fazla cins katki maddesi ilavesiyle) Ogiitiilmesi suretiyle elde

edilen hidrolik baglayicilari tarif etmektedir(Lea, M.F., 1970; 1).

Cimento, ilk olarak 1824 yilinda Ingiltere’nin Portland Kasaba’nda imal edilmistir.
Ve bu tarihten itibaren tiim diinya iilkelerinin en 6nemli insaat malzemesi olmustur. Joseph
Aspdin 1824 yilinda Portland Cimentosu adin1 verdigi mamuliin patentini almis ve ilk
ticari tretim 1869 yilinda Amerika’da Keystone sirketi tarafindan doner firinda

gergeklestirilmistir.

Cimento teknolojisi 50 yillik bir gecikme ile iilkemize gelmis ve 1912 yilinda
beheri 20.000 ton/y1l kapasiteli Darica’da Aslan A.S. ve Eskihisar’da Eskihisar Portland
Cimentosu ve Su Kireci A.S. Fabrikalar1 faaliyete ge¢cmistir. 1950°den sonra 6zel sektoriin
cimento sanayi’ne daha yogunluklu olarak girmesi ve Tiirkiye Cimento Sanayii T.A.S. nin

kurulmasi ile Tiirk Cimento Sektorii hizli bir gelisme gostermistir.

Cimento, ekonomik biiylimenin lokomotifi olarak, niifus yogunlugu itibariyle konut
ve altyapinin 6nemli dlglide tamamlayani, dolayisiyla ingaat sektoriiniin ana girdilerinden
birisi olan stratejik bir endiistri olarak degerlendirilmelidir(Kok, 1995; 210-213). Cimento

tilketimi ile kisi basina milli gelir arasinda siki bir korelasyon oldugu goézlenmektedir.
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Tiirkiye’de, kisi basina GSMH’nin 2,584 § oldugu 2002 yilinda 365 kg olan kisi basina
cimento tiiketimi, kisi basina GSMH’nin 9.333 $’a yiikseldigi 2007 yilinda 600 kg’a
ulasmistir. AB Bolgesinde 1300 kg’a kadar ¢ikan kisi basma yillik ¢imento tiiketimi
dikkate alindiginda, Tiirk c¢imento pazarinin halen yiiksek bir potansiyel tasidig

sOylenebilir.

Tiirkiye Cimento Miistahsilleri Birligi verilerine gore, 2008 yilnin ilk ti¢ aylk
doneminde i¢ pazardaki satiglar, 2007 yilinin aynt donemine gore, % 3,3 oraninda artis

gostererek 7.942.145 tondan 8.201.464 tona ¢ikmistir.

Cimento sektorii, Tiirkiye’nin sanayilesme hamlesinin en 6nemli temsilcilerinden
biri olup, uzun yillar kamu agirlikli bir sermaye yapis1 gosterdikten sonra dzellestirmelerle

birlikte gelinen noktada tamamuyla 6zel sektoriin faaliyette bulundugu bir sektordiir.

1986 yilinda Devlet Planlama Teskilati (DPT) ve Diinya Bankasi (DB) tarafindan
Morgan Bankasina hazirlatilan Ozellestirme Master Plani, 5zellestirme alania yon veren
ve etkisi bakimindan Oonemli bir ¢calisma olarak dikkat ¢ekicidir. Bu rapora gore, kamu
sirketleri yalmiz kar amaglamadigi ve ayrica hedeflerini agikca koymadigi ig¢in, 6zel
sirketler kamu sirketlerinden daha etkindir. Dolayistyla ¢imento sektorii oncelikli olmak
tizere Ozellestirme yapilmalidir. Tiirkiye’de Cimento sektoriinlin 6zellestirme ¢alismalart,
1987 yilinda Tiirkiye Cimento ve Toprak Sanayii Ticaret A.S.’nin (CITOSAN) bagh
ortaklig1 olan 5 c¢imento fabrikasi ile yine bu kurulusun istiraki olan 5 c¢imento
fabrikasindaki kamu hisselerinin 6zellestirme kapsamina alinmasiyla baglamistir. 1989
yilinda Nigde Cimento, 1991 yilinda CITOSAN’m bagh ortakligi olan 11 ¢imento
fabrikas1 ve 1995°te CITOSAN biinyesinde kalan 7 ¢imento fabrikasi ile birlikte
Ozellestirme kapsamina dahil edilmistir. 1987 yilinda kapsama alinan Ankara, Balikesir,
Pimnarhisar ve Soke Cimentodaki kamu paylarinin tamami, Afyon Cimentodaki kamu
paymin % 51°lik boliimii Fransiz Societe Ciments Francais firmasina toplam 105 Milyon
ABD dolar1 bedelle blok olarak satilmistir. Daha sonra yapilan 6zellestirmelerde, Denizli,
Corum, Gaziantep, Iskenderun, Sivas, Trabzon, Askale, Bartin, Ladik, Sanlurfa,

Adiyaman Cimento, bu yontemle (blok satis yontemiyle) ozellestirilmis ve bu
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kuruluslarda hi¢ kamu pay1 kalmamistir. Geri kalan Elaz1g, Giimiishane, Kars, Lalapasa ve
Van Cimento 1996 yilinda, Ergani Cimento 1997 yilinda blok satis ydntemiyle
Ozellestirilmis, satis soOzlesmesi 1998 yilinda imzalanan Kurtalan Cimentonun
Ozellestirmesiyle ise ¢imento sektoriinde 6zellestirme siireci tamamlanmistir(T.C. Sanayi

ve Ticaret Bakanligi, Cimento Sanayii Sektor Arastirmasi, 1998; 41).

Tiirk ¢imento pazarina son yillarda yabanci yatirimcilarin da ilgisi artmig ve
Lafarge, Italcementi, Cementir, Vicat, Cimpor, Heidelberg gibi diinyanin énemli ¢imento
ireticileri pazara giris yapmislardir. Tiirkiye ¢imento pazarinda yabancilarin pay1 yiizde

35-40 seviyelerindedir.

3.3.1.2. CE’ye Yonelik Karsilastirmal Analiz (DEA)

Ozellestirilmesi tamamlanmis ¢imento endiistrisinde yer alan 16 firmaya ait 1991-
2007 yillarn arasindaki etkinlik sonuglari, Malmquist TFV ile hesaplanmistir. Bu
Olctimlerde girdi olarak firmalarin toplam isgiicli sayis1 ve toplam sermaye stoku, ¢ikti
olarak da tretim diizeyi degiskenleri kullanilmistir. Endiistriye iligkin 6lgiimlerde
kullanilan degiskenler, OIB’den, firmalarin faaliyet raporlarindan, firmalarin bagimsiz
denetimden ge¢mis bilango, gelir tablosu gibi mali raporlarindan hareketle elde edilmistir.
Sermaye stokunun hesaplanmasinda kullanilan parasal biiyiikliikler, 1987 y1li bazli GSYIH

deflatorii kullanilarak reellestirilmistir.

Cimento endiistrisine ait etkinlik sonuglar1 asagidaki tabloda yer almaktadir:
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Tablo 3.2.: Cimento Endiistrisi Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (CRS)TFV Sonuglar1

Ortalama/
Malmquist (TFV) 1991>92 1992>93 | 1993>94 | 1994>95 | 1995>96 | 1996>97 | 1997>98 | 1998>99 | 1999>00 | 2000>01 | 2001>02 | 2002>03 | 2003>04 | 2004>05 | 2005>06 | 2006>07 | Donem
AFYON CIMENTO 1,03181 | 1,01533 | 0,98494 | 1,00581 | 1,01073 | 1,00364 | 1,01701 | 1,02120 | 0,99997 | 0,98700 | 1,03287 | 1,02572 | 0,99639 | 1,00635 | 0,95822 | 1,00956 | 1,00666
ANKARA CIMENTO 1,05180 | 1,00707 | 1,00242 | 1,00819 | 1,01550 | 1,05732 | 1,02505 | 0,98300 | 1,02173 | 0,99388 | 1,01651 | 1,02228 | 1,01031 | 1,02981 | 0,99280 | 0,99146 | 1,01432
ASKALE CIMENTO 1,02446 | 1,03743 | 1,00716 | 1,0203 | 1,01273 | 1,02064 | 1,02289 | 0,93763 | 1,00658 | 1,01287 | 0,99857 | 0,99781 | 1,00609 | 0,96442 | 1,00327 | 0,99451 | 1,00421
BALIKESIR
CIMENTO 1,05864 | 1,02664 | 1,00093 | 1,00911 | 1,01322 | 1,01137 | 1,00845 | 1,01306 | 0,98502 | 0,99693 | 1,01175 | 1,01107 | 0,9997 | 1,01045 | 0,9897 | 1,00403 | 1,00938
BARTIN CIMENTO 1,01236 | 1,05460 | 1,01676 | 1,00315 | 1,01646 | 0,96365 | 0,98158 | 1,04849 | 0,94276 | 0,90805 | 1,13522 | 1,00541 | 0,99025 | 1,01348 | 1,02503 | 1,01348 | 1,00817
CORUM CIMENTO 1,00577 | 1,01639 | 1,03060 | 1,01842 | 1,00648 | 1,01230 | 1,01278 | 1,13118 | 1,0127 | 0,99002 | 1,04756 | 0,95720 | 1,01449 | 0,91133 | 0,94929 | 0,99551 | 1,00700
DENIZLI CIMENTO 1,01265 | 1,10119 | 1,00799 | 1,01573 | 0,96429 | 0,99039 | 0,99368 | 0,99331 | 1,00768 | 1,00761 | 1,00258 | 1,02237 | 1,00640 | 0,99939 | 1,01596 | 0,99615 | 1,00859
ELAZIG-ALTINOVA
CIMENTO 1,00315 | 1,00960 | 0,99576 | 0,99960 | 1,03767 | 1,03104 | 1,00440 | 1,01918 | 1,01671 | 1,02705 | 1,00045 | 1,01189 | 0,98208 | 0,97509 | 1,00666 | 0,98590 | 1,00664
GAZIANTEP
CIMENTO 1,02442 | 1,04962 | 0,99396 | 1,01633 | 1,03172 | 0,97860 | 1,00140 | 1,01691 | 0,94797 | 0,94304 | 1,08448 | 0,99377 | 1,00883 | 1,00808 | 1,00584 | 0,95074 | 1,00348
OYSA (NIGDE-ISK.)
CIMENTO 0,9991 | 1,03962 | 1,00533 | 1,00270 | 0,99144 | 1,02721 | 1,00717 | 0,96436 | 1,02908 | 0,97674 | 1,03618 | 0,99990 | 0,9944 | 1,00636 | 0,99958 | 1,02600 | 1,00657
KARS CIMENTO 1,022388 | 1,00111 | 1,00443 | 1,00384 | 0,99497 | 1,00598 | 0,99615 | 0,98015 | 1,10285 | 1,01015 | 0,99324 | 0,99670 | 1,02289 | 1,00511 | 0,98068 | 0,97864 | 1,00621
LALAPASA CIMENTO | 097171 | 1,07331 | 1,00061 | 0,99432 | 1,01485 | 1,02454 | 0,99328 | 1,06692 | 0,87596 | 0,92648 | 1,21997 | 0,98271 | 1,02844 | 0,97956 | 1,00825 | 0,99302 | 1,00962
PINARHISAR (Trakya)
CIMENTO 1,059488 | 1,01713 | 1,01621 | 1,01009 | 1,01506 | 1,01088 | 1,01044 | 0,99505 | 1,01055 | 0,96755 | 0,99598 | 0,99843 | 0,99708 | 1,03715 | 1,00738 | 0,98632 | 1,00842
SIVAS CIMENTO 1,018152 | 1,01468 | 1,01819 | 1,04664 | 0,99301 | 1,01325 | 1,00486 | 1,01127 | 1,01174 | 1,0017 | 0,98868 | 1,02954 | 0,95421 | 1,04418 | 0,97313 | 0,99654 | 1,00749
SOKE CIMENTO 1,028727 | 1,07324 | 1,05813 | 1,03865 | 0,97716 | 0,86787 | 1,06180 | 0,99099 | 0,98928 | 0,97275 | 0,98986 | 1,02683 | 0,99256 | 0,99794 | 1,00488 | 1,00766 | 1,00489
TRABZON CIMENTO | 1002152 | 1,05302 | 1,00181 | 1,00724 | 1,02235 | 0,98640 | 0,97764 | 0,99233 | 0,97734 | 0,90329 | 1,12357 | 1,00926 | 1,00440 | 0,99493 | 0,99404 | 1,00480 | 1,00341
ORTALAMA/YIL 1,020426 | 1,03687 | 1,00908 | 1,01251 | 1,00735 | 1,00032 | 1,00741 | 1,01031 | 0,99612 | 0,97657 | 1,04234 | 1,00568 | 1,00053 | 0,99898 | 0,99467 | 0,9959 | 1,00719
MAKSIMUM 1,059488 | 1,10119 | 1,05813 | 1,04664 | 1,03767 | 1,05732 | 1,06180 | 1,13118 | 1,10285 | 1,02705 | 1,21997 | 1,02954 | 1,02844 | 1,04418 | 1,02503 | 1,02600 | 1,01432
MINIMUM 0,97171 | 1,00111 | 0,98494 | 0,99432 | 0,96429 | 0,86787 | 0,97764 | 0,93763 | 0,87596 | 0,90329 | 0,98868 | 0,95720 | 0,95421 | 0,91133 | 0,94929 | 0,95074 | 1,00341
SD 0,02311 | 0,02865 | 0,01698 | 0,01374 | 0,01907 | 0,04175 | 0,01959 | 0,04456 | 0,04807 | 0,03776 | 0,06621 | 0,01879 | 0,01720 | 0,03147 | 0,02044 | 0,01682 0,0027

S0¢T

Ozellestirme tarihleri sirasiyla; Afyon Cimento Sanayii T.A.S.(1989), Ankara Cimento Sanayii T.A.S.(1989), Askale Cimento Sanayii T.A.S.(1993), Bahkesir
Cimento Sanayii T.A.S.(1989), Bartin Cimento Sanayii T.A.S.(1993), Corum Cimento Sanayii T.A.S.(1992), Denizli Cimento Sanayii T.A.S.(1992), Elazig-
Altinova Cimento Sanayii T.A.S.(1996), Gaziantep Cimento Sanayii T.A.S.(1992), iskenderun Cimento Sanayii T.A.S.(1992), Kars Cimento Sanayii T.A.S.(1996),
Lalapasa Cimento Sanayii T.A.S.(1996), Pmarhisar (Trakya) Cimento Sanayii T.A.S.(1989), Sivas Cimento Sanayii T.A.S.(1992), Soke Cimento Sanayii
T.A.S.(1989), Trabzon Cimento Sanayii T.A.S 1992)



Yukaridaki tablodan elde edilen etkinlik skorlarina baglh olarak 16 firmaya iliskin
TFV’nin ele alman doénemde ortalama 1,007196 oldugu hesaplanmistir. Buna gore
endiistrinin tamamina iligkin bir degerlendirme yapildiginda 0.007’lik bir artig dlgege gore
artan getiri konusunu cagristirmakla birlikte, etkinlik diizeyinin bire yakin olmasi
endiistride dlcege gore sabit getiri oldugunu gostermektedir. Endiistride yer alan her bir
firmaya iliskin etkinlik skorlar1 asagida Ozellestirme Oncesi ve sonrasini kapsayacak

sekilde degerlendirilmistir.

1993 yilinda 6zellestirilen Askale ¢imento firmasinin 6zellestirme 6ncesi ve sonrast
ortalama TFV diizeyi (1,03095;1,000396) dir. TFV artis diizeyi 6zellestirme sonrasinda %
6 azalmigtir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,041688;1,000317), teknolojik
degisme(0,98987;0,997624) agisindan ele alindiginda, teknik etkinlik agisindan artig
diizeyi Ozellestirme sonrasinda %§8,1 bir azalma buna karsilik teknolojik gerileme
acisindan ise % 0,54 gibi kii¢iik bir iyilesme gozlenmektedir. Teknik etkinlikteki
kotiilesmenin kaynaklari incelendiginde maliyet artiglariin etkili oldugu goriilmektedir.
Firmanin 1998 (139 dan 208’¢) ve 2004 (219 dan 317’ye) yillarinda istihdaminda meydana
gelen artiglar, ayrica firma 1996-1999 ve 2004-2006 yillarinda asir1 kapasiteyle faaliyet
gostermesi etkinsizligin ortaya ¢ikmasinda etkili olmustur. Donem bir biitiin olarak ele
alindiginda TFV ortalama diizeyinin ortalama endiistri diizeyinden % 1 daha kiigiiktiir

(1,004215<1,007196)

1993 yilinda 6zellestirilen Bartin ¢imento firmasinin 6zellestirme oncesi ve sonrast
ortalama TFV diizeyi (1,033485;1,004558) dir. TFV 0zellestirme sonrasinda % 6
azalmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,039564;1,00244), teknolojik degisme
(0,994069;1,002185) agisindan ele alindiginda, teknik etkinlik diizeyi agisindan % 7’lik bir
azalma gozlenirken teknolojik degisme agisindan %1°lik bir iyilesme goézlenmektedir.
Etkinsizligin kaynaklar1 incelendiginde firmanin 6zellestirme yilinda istihdamini biiyiik
Olciide azalttigi (298°den 181°e) ve 2000 ve 2001 kriz yillarinda iiretiminde ¢ok ciddi
azalmalarin oldugu(183000 ton/yil dan 36000 ton/yil’a) gozlenmektedir. Firmanin
bilangolar1 incelendiginde 6zellestirme sonrast 1994-2006 doneminde 2003 yili hari¢ tiim

yillarda zarar ettigi goriilmektedir. Ayrica firmanin 6zellestirme sonrasinda nisbi olarak
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teknolojik degisimi sagladigi da gorilmektedir. Teknolojik degisme katsayisi, firmanin
iiretim teknolojisindeki degisimin yani sira ikame esnekliginden kaynaklanmaktadir.
Ozellestirme sonrasi is¢i sayismin azalmasi emegin marjinal verimliliginin artmasma ve
tiretimin nisbi olarak sermaye yogun gerceklestirilmesine neden olmustur. Doénem bir
biitiin olarak ele alindiginda TFV endiistri ortalamasina ¢ok yakin olmakla birlikte % 0.9

diizeyinde daha biiyiiktiir (1,008174>1,007196)

1993 yilinda 6zellestirilen Corum ¢imento firmasinin 6zellestirme dncesi ve sonrast
ortalama TFV diizeyi (1,005777;1,007088) dir. TFV agisindan firmanin Ozellestirme
oncesi ve sonrasinda c¢ok kiiciik bir iyilesme (% 0,8) gozlenmektedir. Bu gostergeler,
teknik etkinlik (1,023701;1,007259), teknolojik degisme (0,982491;0,999827) agisindan
ele alindiginda, teknik etkinlik diizeyinde % 3’liik bir kotiilesme buna karsilik teknolojik
degisim acisindan %1’lik  bir iyilesme gozlenmektedir. Degisimin kaynaklari
incelendiginde, 1998 ve 2002 yillarinda iiretimde meydana gelen ciddi azalmalar ve 1999
yilinda istihdam diizeyinde (140 dan 81’e) yasanan azalmalar etkili olmustur. Ayrica firma
Ozellestirme sonrasi donemde ortalama % 60 kapasite kullanimi ile faaliyet gosterdigi
anlasilmaktadir. Donem bir biitiin olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyinin ortalama

endiistri diizeyinden % 0,7 oraninda kii¢tiktiir. (1,007006<1,007196)

1992 yilinda ozellestirilen Denizli ¢imento firmasinin ozellestirme Oncesi ve
sonrast ortalama TFV diizeyi (1,012652;1,008319) dur. TFV degisim diizeyi ozellestirme
sonrasinda % 1,6 azalmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,035454;1,008078),
teknolojik degisme (0,977979;1,000329) agisindan ele alindiginda, teknik etkinlik diizeyi
acisindan % 6,1 bir kotlilesme teknolojik degisim agisindan ise % 2,2’lik bir iyilesme
gozlenmektedir. Degisimin kaynaklar1 incelendiginde firma &zellestirme yilinda
istthdamimi (311 den 150°ye) azaltmis ancak daha sonraki yillarda diizenli olarak
istthdamini arttirmistir. 2001 krizine bagl olarak iiretimde meydana gelen diismeye karsin
istihdamini arttirmaya devam etmistir. Kriz yillarinda kapasite kullanim oranlarinin % 35°e
kadar diismesi ve 1998-2002 yillar1 arasinda net donem zararinin s6z konusu olmasi
etkinsizligin ortaya ¢ikmasinda etkili oldugu goriilmektedir. Firmanin 2002 yilindan sonra

ise kisi basina iiretiminin arttigi gozlenmektedir. Firmanin Ozellestirme sonrasinda
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teknolojik degisimi sagladigi da gorilmektedir. Teknolojik degisme katsayisi, firmanin
iiretim teknolojisindeki degisimin yani sira ikame esnekliginden kaynaklanmaktadir.
Donem bir biitiin olarak ele alindiginda TFV’nin endiistri diizeyinden ¢ok kii¢lik oranda %

0,9 biiyiik (1,00859>1,007196) oldugu goriilmektedir.

1996 yilinda o6zellestirilen Elazig-Altinova ¢imento firmasinin 6zellestirme dncesi
ve sonrasi ortalama TFV diizeyi (1,009161;1,0055) dir. TFV degisim diizeyi 6zellestirme
sonrasinda % 1,2 azalmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,019891;1,001033),
teknolojik degisme(0,98971;1,004758) acisindan ele alindiginda, teknik etkinlik diizeyi
acisindan % 3,8’lik bir kdtiilesme buna karsilik teknolojik degisme hizi acisindan %
1,9’luk bir iyilesme ortaya ¢ikmustir. Etkinlikteki degisimlerin kaynaklar1 incelendiginde
firmanin 2001krizine bagh olarak kapasite kullaniminda meydana gelen azalmalar (%
100°den % 60’a) etkili olmustur. Firmanin 2003 ve 2004 yillarinda yatirimlarini (4 milyon
$ dan 15 milyon $’a) arttirdign gorilmektedir. Bu egilime bagli olarak firmanin
Ozellestirme sonrasinda teknolojik degisimi sagladigi goriilmektedir. Donem bir biitiin
olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyinin ortalama endiistri diizeyinden c¢ok diisiik

olmakla birlikte % 0,07 oraninda kiigiiktiir. (1,006644<1,007196)

1992 yilinda ozellestirilen Gaziantep ¢imento firmasinin 6zellestirme Oncesi ve
sonrasi ortalama TFV diizeyi (1,037022;0,998695) dir. TFV degisim diizeyi 6zellestirme
sonrasinda % 7,3 azalmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,016435;1,001532),
teknolojik degisme(1,00664;0,993052) acisindan ele alindiginda, teknik etkinlik diizeyi
acisindan % 3,1 kdtiilesme bunun yani sira teknolojik degisme hizinda da % 1,4 oraninda
bir kotillesme gozlenmektedir. Etkinsizligin kaynaklari incelendiginde firmanin 1994-
2006 doneminde 2004 yil1 harig siirekli zarar ettigi ve 2001 krizine bagl olarak tiretimdeki
azalmaya paralel olarak kapasite kullaniminin % 20’lere kadar diistiigii goriilmektedir.
Kriz ile birlikte firmanin yatinm harcamalarinin ortalama olarak 100 milyon $
seviyesinden 1 milyon $ seviyelerine kadar diistiigii goriilmektedir. Bu gelismelere bagl
olarak firmanin Ozellestirme sonrasinda teknolojik degisimi saglayamadigi da
goriilmektedir. Donem bir biitlin olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyinin ortalama

endiistri diizeyinden % 1 daha kiiciiktiir. (1,003486<1,007196)
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1992 yilinda 6zellestirilen Iskenderun Cimento firmasi ozellestirildikten sonra
OYSA-Iskenderun Cimento T.A.S olarak isim degistiren firma 14.03.2003 tarihinde tiim
aktif ve pasifi ile devren OYSA-Nigde Cimento ile birlesmistir. Firmanin tiizel kisiligi
29.05.2003 tarthinde OYSA Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. olarak degistirilmistir. OYSA
¢cimento firmasinin 6zellestirme Oncesi ve sonrasi ortalama TFV diizeyi (0,9991;1,007075)
dir. TFV degisim diizeyi 6zellestirme sonrasinda % 2,4 oraninda artmistir. Bu gostergeler,
teknik etkinlik (1,014237;1,004624), teknolojik degisme(0,985075;1,002729) agisindan ele
alindiginda, teknik etkinlik diizeyi agisindan % 2,3 oraninda bir kdétillesme olmasina
karsilik teknolojik degisme agisindan % 2 oraninda bir iyilesme gozlenmektedir. Bu
degisimin kaynaklar1 incelendiginde firma Ozellestirme ile birlikte istihdam diizeyini
(197°den 104’e) azaltmustir. Ancak 2001 krizine bagli olarak iiretimde ve kapasite
kullaniminda azalmalarin ortaya ¢iktigi goriilmektedir. Ancak firmanin Nigde ¢imento ile
birlesmesi firmanin yatirim ve iretim diizeylerinin artmasina neden olmus ve bu
birlegsmenin etkilerine bagl olarak 6zellestirme sonrasinda teknolojik degisimin iyilestigi
gozlemlenmistir. TFV ortalama diizeyinin ortalama endiistri diizeyinden ¢ok diisiik

olmakla birlikte % 0,7 kiigiiktiir (1,006576<1,007196).

1996 yilinda 6zellestirilen Kars ¢imento firmasinin 6zellestirme dncesi ve sonrasi
ortalama TFV diizeyi (1,005352;1,0066) dir. TFV degisme diizeyi 6zellestirme sonrasinda
cok diisiik bir oranda % 0,7 artmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,020783; 1,001013),
teknolojik degisme(0,987221;1,005859) acisindan ele alindiginda, teknik etkinlik diizeyi
acisindan % 4 kotiilesme buna karsilik teknolojik degisme agisindan % 2,7 oraninda bir
iyilesme gozlenmektedir. Etkinlik parametrelerindeki degisimin kaynaklari incelendiginde
diger firmalarda oldugu gibi 2001 krizinin etkileri goriilmektedir. 2001 yili itibariyle
firmanin yatirim harcamalarinda ve kapasite kullaniminda azalmalarin ortaya ¢iktigi
goriilmektedir. Bu etkilere bagli olarak firmanin 2001 ve 2003 yillarinda zarar ettigi
goriilmektedir. Firma 2002 yilindan itibaren yatirim harcamalarini arttirdigi istihdam ve
kapasite artisin1  sagladigi goriilmektedir. Ayrica firmanin 6zellestirme sonrasinda
teknolojik degisimi sagladigi da gorilmektedir. Teknolojik degisme katsayisi, firmanin

tiretim teknolojisindeki degisimin yani sira ikame esnekliginden kaynaklanmaktadir.
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Donem bir biitiin olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyinin ortalama endiistri

diizeyinden % 0,8 daha kiigiik (1,00621<1,007196) oldugu goriilmektedir.

1996 yilinda Ozellestirilen Lalapasa ¢imento firmasmin &zellestirme Oncesi ve
sonras1t ortalama TFV diizeyi (1,010963;1.009017) dir. TFV diizeyi oOzellestirme
sonrasinda % 1,2 azalmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,034395;1,000546),
teknolojik degisme(0,977947;1,008129) agisindan ele alindiginda, teknik etkinlik diizeyi
acisindan % 6,7 kotlilesme buna karsilik teknolojik degisme agisindan % 3,8 oraninda bir
tyilesme gozlenmektedir. Etkinlik gostergelerindeki degisimin kaynaklar1 incelendiginde
firmanin 2000 yilinda iiretiminin 108000 ton/yil oldugu 2001 yilinda ise iiretimin 43000
ton/y1l’a geriledigi ve kapasite kulani oranin % 5’ e kadar diistiigii goriilmektedir. Firma
2000 yil1 hari¢ 1998-2003 doneminde zarar ederek calistig1 firmanin bilango analizlerinden
anlasilmaktadir. Buna karsilik teknolojik degisme katsayisi, firmanin {iretim
teknolojisindeki degisimin yam1 sira ikame esnekliginden(istihdamdaki azalma)
kaynaklanmaktadir. Dénem bir biitiin olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyinin,

ortalama endiistri diizeyinden % 1,2 daha biiyiiktiir. (1,009625>1,007196)

1992 yilinda 6zellestirilen Sivas ¢imento firmasinin 6zellestirme Oncesi ve sonrasi
ortalama TFV diizeyi (1,018152;1,006781) dir. TFV degisim diizeyi Ozellestirme
sonrasinda %?2,9 azalmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,021628;1,005586),
teknolojik degisme(0,996597;1,001497) agisindan ele alindiginda, teknik etkinlik diizeyi
acisindan %3,7 kotiilesirken teknolojik degisme agisindan ¢ok kiictik bir % 0,6 iyilesme
gbzlenmektedir. Etkinsizligin kaynaklari incelendiginde firmanin 6zellestirme sonrasinda
1997 yilina kadar stirekli zarar ettigi, 2001 yilindan sonra ise firmanin iiretiminde ve
yatirimlarinda azalmalarin ortaya ¢iktigi goriilmektedir. Donem bir biitiin olarak ele
alindiginda TFV ortalama diizeyinin, ortalama endiistri diizeyinden ¢ok diisiik olmakla

birlikte % 0,7 daha biiyiiktiir. (1,007492>1,007196)
1992 yilinda ozellestirilen Trabzon ¢imento firmasinin Ozellestirme Oncesi ve

sonras1 ortalama TFV diizeyi (1,002152;1,003499) dir. TFV degisim diizeyi 6zellestirme
sonrasinda % 0,4 oraninda artmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,034769;1,005482),
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teknolojik degisme (0,968479;0,998144) a¢isindan ele alindiginda, teknik etkinlik degisim
diizeyi agisindan % 6,3 kotillesme buna karsilik teknolojik degisme acisindan % 2.7
oraninda bir iyilesme gozlenmektedir. Etkinlik parametrelerindeki degisimin kaynaklar
incelendiginde 1997 ve 2001 krizlerinin etkili oldugu goriilmektedir. Nitekim % 115
kapasite kullanim oran1 1997 yiliyla birlikte % 80’e 2001 yilinda ise %16’ya kadar
diismiistiir. Uretimdeki daralmaya bagli olarak 1994-2004 déneminde 2003 yili harig
siirekli firma zarar etmistir. Ozellestirme sonrasinda istihdam siirekli olarak azalmustir.
Donem bir biitiin olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyinin, ortalama endiistri

diizeyinden % 1 daha kii¢iik (1,003415<1,007196) oldugu goriilmektedir.

Tabloda yer alan Afyon, Ankara Balikesir, Pinarhisar ve Soke ¢imento firmalari,
1989 yilinda ozellestirilmis olup bu firmalarin etkinlik skorlari, 6zellestirme sonrasi
TFV’ni ifade etmekte olup sirasiyla ortalama(1.006665; 1,014326; 1,009382; 1,008428 ve
1,004899) dir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (sirasiyla 1,008362; 1,012874; 1,012255;
1,008489; 1,007988), teknolojik degisme (0,998728; 1,003038; 0,997645; 1,000515;
0,996846) acisindan seklinde gozlenmistir. Belirtilen firmalarin 6zellestirme Oncesi
etkinlik skorlarinin hesaplanamamis olmasi nedeniyle yalnizca endiistri ortalamasi ile
karsilagtirma yapilmistir. Bu baglamda, Afyon ¢imentonun TFV, endiistri ortalamasindan
%0,7 kiiciik (1,006665<1,007196), Balikesir ¢imentonun TFV endiistri ortalamasindan
%1,1 bliylik(1,009382>1,007196), Ankara ¢imentonun TFV endiistri ortalamasindan %?2,1
daha biiyiik (1,014326>1,007196), Soke ¢cimentonun % 0,9 kii¢iik (1,004899<1,007196) ve
Pinarhisar ¢cimentonun % 0,9 biiyiik (1,008428; 1,007196) oldugu goriilmektedir.

Cimento endiistrisine iligkin 6zellestirme Oncesi ve sonrasini kapsayan DEA analiz
sonuglar1 topluca degerlendirildiginde, genel olarak firmalarin ozellestirme Oncesinde
teknik etkinlik hizlarinda bir kotiilesme oldugu buna karsilik iiretim teknolojilerinde bir
iyilesme oldugu goriilmektedir. Firmalarin etkinlik skorlarindaki degismenin kaynaklari
incelendiginde ise 2001 krizinin, iiretim ve yatirim iizerindeki olumsuz etkilerinin
sektordeki kaynak kullanimmin etkiledigi goriilmektedir. Ozellestirme dncesi toplam isci
sayist 4841 iken Ozellestirme sonrasinda is¢i sayist 3253’e azalmustir. Cimento

endiistrisinin genel yapisi incelendiginde, niifus yogunlugu itibariyle konut ve altyapi
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yatirimlar agisindan tamamlayict bir endiistri oldugundan teknolojik gelismelerin yogun
oldugu stratejik bir endiistri koludur. Sektordeki firmalarin ortalama TFV incelendiginde,
Ozellestirme Oncesi ve sonrasinda degisimin g¢ok smirli oldugu goriilmektedir. TFV
sonuclarina bagli olarak ¢imento endiistrisinde Olgege gore sabit getirilerin oldugu

sOylenebilir.

3.3.1.3. CE’ye Yonelik I¢sellik Analizi

Yontem kisminda da belirtildigi gibi, Bilanco Temelli Kok-Kara yaklagiminin
ikinci asamasi c¢imento endiistrisinde igselliklerin (i¢sel ekonomilerin) hesaplanmasini
igerir. Igsellik hesaplamalarindaki temel varsayimlara bagl olarak, endiistrilerde yer alan
her bir firmanin Ozellestirme Oncesindeki yilda yaratilan katma deger, Ozellestirme
oncesindeki yil gorev zarar1 ve ticari faaliyet hari¢ vergi Oncesi kar/zarar(yonetim
etkinligi/etkinsizligi gostergesi olarak) baz alinarak 6zellestirme sonrasindaki her bir yil

icin pozitif ve negatif igsellikler hesaplanmistir.
Cimento endiistrisine iligskin olarak hesaplanan pozitif ve negatif igsellik sonuglar1

asagida Tablo 3.3 ve Tablo3.4’de toplu olarak gosterilmis olup her bir firmaya iliskin
i¢sellik hesaplamalari, kullanilan degiskenleriyle birlikte, Ek 26-41’de rapor edilmistir.

212



€Ic

Tablo 3.3.: Cimento Endiistrisi Hesaplanmis Pozitif I¢sellik Sonuglar

CIMENTO ENDUSTRISi: POZITIiF iCSELLIK (TL.)

Yillar | Afyon Ankara Balikesir | Soke Pinarhisar | Askale Bartin Corum Denizli Elazig Gaziantep | iskenderun | Kars Lalapasa | Sivas Trabzon

1991 - - - - - - - - - - - - - - - -
1992 64920 115906 70829 48311 115456 77452 | (*)47205 | (*)69239 | (*)88351 - (*)73443 (*)102884 - - | (%)37804 53314
1993 95855 171137 104580 71332 170473 | (*)129078 78669 111950 142851 - 118747 166349 - S| (%)61124 | (*)86201
1994 244266 436105 266498 | 181773 434412 240795 146757 | 225778 288098 180637 239487 335489 89372 100926 123273 173848
1995 561487 | 1002460 612591 | 417836 998568 478123 291402 | 465020 593376 183155 493254 690984 113502 35659 | 253897 | 358062
1996 852549 | 1522111 930143 | 634432 1516202 796959 | 485723 757248 966266 | (*)327418 803225 1125213 | (*)202903 | (*)63745 | 413451 583076
1997 1811367 | 3233953 | 1976227 | 1347946 3221397 1566825 954933 | 1517918 | 1936898 607310 1610079 2255510 376354 118238 828770 | 1168787
1998 3227027 | 5761423 | 3520732 | 2401422 5739054 | 2830713 | 1725235 | 2732776 | 3487084 1108779 2898697 4060696 687118 215896 | 1492072 | 2104219
1999 1335870 | 2385016 | 1457453 | 994100 2375756 | 2012125 | 1226330 | 1696929 | 2165320 1182231 1799959 2521507 732637 230169 | 926508 | 1306624
2000 10135307 | 18095230 | 11057763 | 7542281 18024973 9034217 | 5506085 | 8686774 | 11084522 3581459 9214197 12907883 2219455 697277 | 4742904 | 6688760
2001 5753959 | 10272922 | 6277651 | 4281862 10233036 7293253 | 4445020 | 6421908 | 8194501 3765013 6811818 9542465 2333204 733013 | 3506306 | 4944828
2002 1800114 | 3213862 | 1963950 | 1339572 3201384 | 3748015 | 2284303 | 2915127 | 3719768 | 2807415 3092120 4331656 1739774 546578 | 1591634 | 2244629
2003 308250 550340 336305 | 229387 548203 1128007 687486 | 761976 972298 1289725 808239 1132238 799251 251097 | 416032 | 586716
2004 166975 298111 182172 | 124256 296953 756216 | 460891 484316 617998 1014547 513721 719656 628722 197523 264432 | 372920
2005 109846 196115 119843 81743 195353 574095 349894 | 354744 452661 857559 376282 527122 531435 166959 193687 | 273151
2006 180694 322604 197139 | 134465 321351 874419 532932 550816 702854 1232911 584259 818471 764043 240036 | 300741 424125
2007 167217 298544 182436 | 124436 297385 853600 | 520243 530570 677019 1252747 562784 788386 776336 243898 289686 | 408535
2008 299565 534833 326830 | 222924 532756 1405733 856752 892342 | 1138648 1936827 946521 1325952 1200265 377082 | 487211 687097

Aciklamalar :* Firmalarin 6zellestirme tarihlerini ifade etmektedir. Afyon, Ankara, Balikesir, Soke ve Pinarhisar ¢imento firmalart ise 1989 yilinda 6zellestirilmistir.
Ozellestirme 6ncesi baz yil tarihleri sirastyla; Afyon Cimento (1988), Ankara Cimento (1988), Askale Cimento 1992), Bahikesir Cimento (1988), Bartin Cimento
(1992), Corum Cimento (1991), Denizli Cimento (1991), Elazig-Altinova Cimento (1995), Gaziantep Cimento (1991), iskenderun Cimento (1991), Kars Cimento
(1995), Lalapasa Cimento (1995), Pinarhisar (Trakya) Cimento (1988), Sivas Cimento (1991), Soke Cimento (1988), Trabzon Cimento (1991)
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Tablo 3.4.: Cimento Endiistrisi Hesaplanmis Negatif I¢sellik Sonuglar

CIMENTO ENDUSTRISi: NEGATIF iCSELLIK (TL)

Yillar | Afyon Ankara Balikesir | Soke Pinarhisar | Askale Bartin Corum Denizli Elazig Gaziantep | iskenderun | Kars Lalapasa | Sivas Trabzon

1991 - - - - - - - - - - - - - - - -
1992 -24435 -76862 -18168 -19126 -30652 -20763 | *-26552 | *-42670 | *-58761 - *-48065 *-78843 - - -45398 -36607
1993 -36078 -113488 -26825 -28240 -45258 | *-34602 -44251 -68992 -95009 - -77713 -127477 - S| *-73401 | *-59188
1994 -91937 -289200 -68357 -71963 -115329 -64550 -82550 | -139141 | -191612 | -148457 -156731 -257093 -73941 -268026 | -148035 | -119369
1995 -211333 -664775 | -157130| -165419 -265103 | -128170 | -163912 | -286579 | -394649| -195016 -322807 -529516 -99717 | -335684 | -304896 | -245856
1996 -320882 | -1009378 | -238582 | -251168 -402526 | -213640 | -273216 | -466672 | -642655| *-348623 -525667 -862276 | *-178260 | *-600087 | -496500 | -400358
1997 -681762 | -2144575| -506904 | -533644 -855226 | -420018 | -537145| -935453 | -1288215| -646640 | -1053709 -1728448 | -330644 | -1113067 | -995243 | -802525
1998 -1214588 | -3820651 | -903070 | -950709 -1523621 | -758827 | -970435| -1684138 | -2319230 | -1180586 | -1897038 -3111802 |  -603665 | -2032153 | -1791780 | -1444821
1999 -502795 | -1581608 | -373838 | -393558 -630722 | -539389 | -689804 | -1045773 | -1440136 | -1258795 | -1177974 -1932287 |  -643655 | -2166774 | -1112613 | -897168
2000 -3814726 | -11999735 | -2836325 | -2985947 -4785322 | -2421797 | -3097143 | -5353432 | -7372223 | -3813403 | -6030186 -9891600 | -1949893 | -6564042 | -5695596 | -4592706
2001 -2165675 |  -6812422 | -1610222 | -1695165 -2716696 | -1955098 | -2500299 | -3957654 | -5450094 | -4008844 | -4457961 -7312604 | -2049827 | -6900456 | -4210607 | -3395269
2002 -677527 | -2131252| -503755| -530329 -849913 | -1004728 | -1284908 | -1796516 | -2473987 | -2989230 | -2023623 -3319445 | -1528471 | -5145386 | -1911341 | -1541230
2003 -116019 -364954 -86263 -90813 -145538 | -302384 | -386707 | -469586 | -646667 | -1373251 -528948 -867659 | 702179 | -2363787 | -499599 | -402857
2004 -62846 -197690 -46727 -49192 -78836 | -202718 | -259249 | -298471 | -411025| -1080251 -336202 -551489 | -552361 | -1859445 | -317548 | -256058
2005 -41344 -130052 -30740 -32361 -51863 | -153897| -196813 | -218619 | -301061| -913096 -246256 -403946 |  -466890 | -1571720 | -232592 | -187553
2006 -68009 -213933 -50566 -53234 -85313 | -234405 | -299771 | -339454 | -467462 | -1312757 -382366 -627213 | -671247 | -2259659 | -361150 | -291217
2007 -62937 -197978 -46795 -49264 -78951 | -228824 | -292634 | -326976 | -450280 | -1333878 -368311 -604158 |  -682047 | -2296015 | -347875| -280513
2008 -112750 -354671 -83832 -88254 -141438 | -376834 | -481918 | -549927 | -757306 | -2062261 -619446 -1016106 | -1054488 | -3549787 | -585075| -471782

Agiklamalar :* Firmalarin 6zellestirme tarihlerini ifade etmektedir. Afyon, Ankara, Balikesir, Soke ve Pinarhisar ¢imento firmalari ise 1989 yilinda 6zellestirilmistir.
Ozellestirme 6ncesi baz y1l olarak 6zellestirme dncesi iki yilin ortalamasi alinarak hesaplamalar yapilmistir.




Yukaridaki Tablo 3.3 ve Tablo 3.4 incelendiginde, her bir firmanin 6zellestirme
oncesindeki yi1l yaratmis oldugu net katma deger ve ticari faaliyetleri kapsamayan vergi
oncesi donem kari, oOzellestirme sonrasi yillarda da korundugu varsayimi altinda
ekonomide agi1ga ¢ikan pozitif i¢selligin parasal degerleri (TL) goriilmektedir. Ozellestirme
oncesi yilda firmanin yaratmis oldugu net katma deger ve ticari faaliyetleri kapsamayan
vergi oncesi donem karinin, 6zellestirme sonrasi yillardaki degeri, sermayenin bugiinkii

degeri formiilii yardimiyla hesaplanmustir.

Tim c¢imento firmalarinin, ekonomi iizerinde yillar itibariyle potansiyel pozitif
icsellik yaratildign goriilmektedir. Bu sonug¢ bize sdéz konusu firmalarm, KiT olarak
faaliyetlerine devam etmeleri durumunda, iilke ekonomilerine katma deger anlaminda katki
yapmaya devam edeceklerini gostermektedir. Nitekim Neo-Klasik iktisat teorisi, pozitif
i¢selligin s6z konusu oldugu faaliyetlerin KiT’ler araciligiyla bizzat devletge yerine

getirilmesi gerektigi tezini savunmaktadir.

Negatif i¢selliklerin hesaplanmasinda ¢alismanin temel varsayiminda da belirtildigi
sekilde, KIT lerin dzellestirme dncesi gorev zararlari ve ticari faaliyet dis1 zararlar (vergi
Oncesi) referans alinmistir. Cimento endiistrisinde yer alan 16 firmanin 6zellestirme dncesi
yillara iliskin faaliyetleri incelendiginde, ilgili yillarda goérev zarar1 tahakkuk etmedigi
goriilmiistiir. Bu nedenle ¢imento endiistrisine iliskin 6zellestirme Oncesi gorev zararlari
sifir olarak analizlere tasinmistir. Negatif igselliklerin hesaplanmasinda diger bir kriter ise
Ozellestirme Oncesindeki ticari faaliyet dis1 zararin, 6zellestirme sonrasinda devam etmis
olabilecegi varsayimidir. Bu degisken, firmalarin yonetim etkinsizliginin gostergesi olarak
modele dahil edilmistir. Nitekim KIT’ler, popiilist politikalarla yonetildiklerinden firma
kaynaklarimi etkin kullanamamaktadirlar. Ayrica tesvik ve ddiillendirme mekanizmalarinin
yeterince etkin ¢alismamasi, firma performansini diisiirmektedir. Bu baglamda, KiT lerin
bu calisma kosullarinda ortaya ¢ikacak ticari faaliyet dis1 hesaplamis vergi dncesi donem

zararlari, yonetim etkinsizliginin bir gostergesi olarak kabul edilmistir.

Cimento endiistrisinde yer alan firmalarin, ozellestirme Oncesindeki mevcut

yonetim etkinsizligi durumunun 6zellestirme sonrasi yillar i¢in de devam etmis olacagi
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varsayimindan hareketle, 6zellestirme sonrasi her bir yil i¢in potansiyel kayiplar1 ifade
eden negatif icsellikleri hesaplanmistir. Her bir firmanin 6zellestirme Oncesi son iki yili
referans alindiginda bu yillarda ticari faaliyet hari¢ vergi Oncesi net donem zararinin
ozellestirme sonrasindaki her bir yil i¢in potansiyel degerleri sermayenin bugiinkii degeri
formiilii kullanilarak hesaplanmistir. Ayrica ¢alismanin temel varsayimlarinda da
belirtildigi sekliyle tiim igsellik hesaplamalarinda endiistriye iliskin ortalama TFV

katsayilar1 temel agirlik olarak kullanilmistir.

Yukaridaki tablodan elde edilen sonuglara bagli olarak endiistride yer alan tiim
firmalarin baz yil olarak sec¢ilen Ozellestirme Oncesi iki yilda, ticari faaliyet dis1 zarar
edildigi, bu nedenle de ekonomi ag¢isindan negatif i¢sellik olgusunun devam edebilecegi
durum korunarak hesaplama yapilmistir. Dolayisiyla bu firmalar, faaliyetlerine KiT olarak
devam ediyor olsalardi, her bir y1l ekonomi {izerine yonetim etkinsizliginden kaynaklanan

i¢csel maliyetler yiiklemis olacaklardi.

Cimento endistrisi i¢sellikler yoniiyle bir biitiin olarak (yerli ve yabanci firmalara
satis) degerlendirilebilmektedir. Digsallik analizlerinde ise arastirma ydnteminde
belirtildigi lizere, dissalliklar sadece yabancilara satis kosuluyla hesaplanmistir. Stokastik
modelde (Panel-SUR) yerli firmalara 6zellestirmeden dogan alternatif (firsat) maliyet

hesabinda digsallik 6l¢limii sifir kabul edilmistir.

3.3.1.4. CE’ye Yonelik Digsallik Analizi

Dissallik analizlerinde 6zellestirmenin neden oldugu uluslar arasi kaynak aktarim
mekanizmasinin yaratacagi kazang ya da kayiplar, yontem kisminda belirtilen Bilango
Temelli Kok-Kara yaklagimiyla analiz edilmistir. Calismanin yontem kisminda agiklandigi
lizere miilkiyeti yabanci firmalara 6zellestirilen her bir firma, uluslar arasi kaynak aktarim
mekanizmalar1 yoluyla, ulusal ekonomi iizerinde potansiyel kayip ya da kazanglara neden
olmaktadir. Ozellestirme eksenli uluslararasi kaynak aktarim mekanizmalarinin neden

oldugu kazanglar, pozitif dissallik, kayiplar ise negatif digsallik olarak ifade edilmistir.
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Cimento endiistrisinde yer alan miilkiyeti yabanci firmalara ozellestirilen beg
firma(Afyon Cimento, Ankara Cimento, Balikesir Cimento, S6ke Cimento ve Pinarhisar
Cimento) bulunmaktadir. Bu firmalarin hepsi 0.8.09.1989 yilinda Fransiz Ciment Francais
S.A. firmasina 6zellestirilmistir. Bu firmalar daha sonraki yillarda Set-Italcementi Group’a
satilmis olup (Afyon, Balikesir, Ankara ve Pmarhisar Cimento) halen bu grup biinyesinde
faaliyetlerine devam etmektedir. Yukarida sayilan firmalarin, holding biinyesinde faaliyet
gostermeleri, baglh firmalarin mali analiz sonuglarinin toplulastirilmast nedeniyle, firma
bazli bilango ve gelir tablolarinin elde edilmesini zorlagtirmigtir. Nitekim bu kisit, digsallik
analizlerinde yabanci firmalara gerceklestirilen Ozellestirilmis bes firmadan yalnizca
ikisinin analiz edilmesine imkan vermektedir. Afyon ve Batisoke Cimento firmalari, halka
acik olup ayni zamanda IMKB’de islem gordiigiinden, ilgili firmalarin bilango ve gelir
tablolart analiz edilerek, pozitif ve negatif digsalliklar1 hesaplanarak asagida rapor

edilmistir:

Tablo 3.5.: Afyon Cimento A.S.’nin Ozellestirilmesinin Net Digsal Maliyeti

@ 2 3 D=(1*2+2a)) | )=(1*3+3q)) | (6)=(4+5)
Endiistri Net Donem Net Donem
Yillar Toplam Karmin Karmin Pozitif Negatif Net
Faktor Yatirima Transfer Dissallik Dissallik Dissallik
Verimliligi | Doéniisen Kism1 | Edilen Kismm

1997 | 1.00741556 - - - - -
1998 1.0103181 160272 263334 330660 -543289 -212629
1999 | 0.99612279 130829 733106 269665 -1511080 -1241415
2000 [ 0.97657423 130109 146033 264973 -297403 -32430
2001 | 1.04234638 299310 119999 618613 -248013 370599
2002 | 1.00568595 119310 -495528 241025 1001044 1242069
2003 | 1.00053635 1551674 436745 3126804 -880092 2246712
2004 | 0.99898063 16200898 1500971 32887509 -3046942 29840567
2005 | 0.99467444 3361990 3921038 6868191 -8010267 -1142076
2006 | 0.99590033 2983591 4729737 6113468 -9691375 -3577906
2007 | 0.99743102 2611867 2640000 5333905 -5391358 -57453
2008 | 0.99644747 2023306 26406320 4095591 -53451870 -49356279

Kaynak: Kok-Kara, 2009
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Cimento endiistrisinde yer alan ve 08.09.1989°da kamuya ait olan % 51°lik pay 13
milyon $’a Fransiz Ciments Francais S.A.’ye satilmis olan Afyon Cimento A.S. nin, 1998-

2008 donemine iliskin pozitif ve negatif digsallik hesaplamalari su sekildedir:

Afyon Cimento’nun net digsallik tablosu incelendiginde, 1998-2000 yillar1 arasinda
negatif net digsalligin, 2001-2004 yillar1 arasinda pozitif net digsalligin oldugu, 2005-2008
doneminde ise negatif net digsalligin oldugu goriilmektedir. 1998-2008 donemi toplu
olarak degerlendirildiginde Afyon Cimento A.S. nin 21.920.241 TL net negatif digsal

maliyetinin oldugu goriilmektedir.

Negatif net digsal maliyet sonuglarina gore miilkiyeti yabanci firmaya ait olan
Afyon Cimento A.S., iilke ekonomisinde faaliyet gostererek elde ettigi donem karini bir
donem sonra yatirima kanalize etmekte ancak bu degerden daha fazlasini transfer ederek

ilke ekonomisine digsal bir maliyet yiiklemektedir.

Cimento endiistrisinde yer alan ve 08.09.1989°da kamuya ait olan % 99,59’luk pay
11 milyon $’a Fransiz Ciments Francais S.A.’ye satilmig olan Batisoke A.S.’nin 2001-

2008 donemine iliskin pozitif ve negatif digsallik hesaplamalar1 su sekildedir:

Tablo 3.6.: Batisoke Cimento A.S.’nin Ozellestirilmesinin Net Dissal Maliyeti

e} (2) 3) (@=(1%2+2)) | (5)=(1*3+3in)) (6)=(4+5)
Endiistri Net Donem Net Dénem
Yillar Toplam Karmin Karmin Pozitif Negatif Net
Faktor Yatiroma Transfer Dagsallik Dissallik Dissallhik

Verimliligi | Doniisen Kismn | Edilen Kism

2000 | 0.97657423 - - - - -

2001 1.04234637 3169439 1198584 6550585 -2477436 4073149
2002 1.00568595 26858241 3680659 54257835 -7435505 46822330
2003 1.00053635 84322877 1636327 169920408 -3297389 | 166623019
2004 | 0.99898062 -3436669 207817 -6976371 -421864 -7398236
2005 | 0.99467443 -2384205 4635163 -4870679 -9469149 | -14339828
2006 | 0.99590033 -1444226 15374257 -2959263 -31502319| -34461582
2007 | 0.99743102 -3008942 37775743 -6139908 -77083440 | -83223349
2008 | 0.99644746 1009955 177700346 2042119 -35789922 | -33747803

Kaynak: Kok-Kara, 2009
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Batisoke Cimento A.S.’nin, 2001-2008 dénemine iliskin net digsal maliyet tablosu
incelendiginde, 2001-2003 yillar1 arasinda pozitif net digsal maliyet, 2004-2008 yillar1
arasinda negatif net digsal maliyetinin oldugu goriilmektedir. 2001-2008 donemi toplu
olarak degerlendirildiginde, Batisoke Cimento A.S. nin 44.347.701 TL pozitif net digsal

maliyetinin oldugu goriilmektedir.

Pozitif net digsal maliyet tablosu incelendiginde, firmanin 2003 yilina kadar tilke
icindeki yatirnmlarini arttirdigi, bu tarihten itibaren ise net donem karindan yatirima
ayirdigt  kismi azalttigi  goriilmektedir. Firmanin faaliyet raporlar1 incelendiginde
yatirimlarindaki azalmanin kaynaginda, maddi duran varliklarda satis ve ara¢, makine
techizatinin transferinin etkili oldugu goriilmektedir. Net etkinin, 2001-2008 yillar
arasindaki degerinin pozitif olmasi, Soke Cimento A.S.’nin Ozellestirilmesinin iilke

ekonomisi lizerinde pozitif bir digsallik yarattig1 goriilmektedir.

Afyon ve Batisoke ¢imento firmalarimin digsallik analizleri  birlikte
degerlendirildiginde o6zellikle 2004 yilindan sonra ekonomi lizerinde negatif digsallik
yarattiklar1 goriilmektedir. Negatif digsalliin anlami uluslar aras1 kaynak aktarim
mekanizmalar1 kanaliyla iilke digina kaynak transfer edildigi goriilmektedir. 2008 kiiresel
krizinin baslangicinin 2005-2006 yillarina dayandigi dikkate alinirsa kaynak transferinin
yonii olduk¢a anlamlidir. Nitekim diinya {izerinde likidite bollugunun yasandigi bu
donemde uluslararasi sermaye hareketlerinin Amerika, Ingiltere gibi gelismis iilkelere

dogru yoneldigi bilinmektedir.

3.3.1.5. CE’de Ol¢iilebilir NSF

Cimento endiistrisine yonelik olarak igsellik ve digsallik sonuglari, 6zellestirme
olgusunun toplumsal refah {izerindeki katkisinin anlamli ve olgiilebilir oldugunu
gostermistir. Bu baglamda Ozellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyetinin
hesaplanmasinda yontem kisminda belirtildigi lizere endiistrilere ait digsallik ve igsellikler
birlikte dikkate alinmis ve ilgili firmalara iliskin net sosyal fayda-alternatif maliyet

hesaplanmastir.
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Cimento endiistrisine iliskin pozitif i¢sellik/digsallik ve negatif igsellik/digsallik

toplulastirilarak Gzellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyeti hesaplanmistir.

Digsallik hesaplamasinda yabanci firmalara yapilan 6zellestirmeler dikkate alindigindan,

net sosyal fayda-alternatif maliyetin hesaplanmasinda da yabanci firmalara yapilan

Ozellestirmelerin s6z konusu oldugu firmalar 6rneklemi referans alinmistir.

Tablo 3.7.: Afyon Cimento A.S.’nin Net Sosyal Fayda-Alternatif Maliyeti

v | Tr | FoAE | Mo | P | sl | i | il | oAl
+icsellik) | +icsellik) Maliyet
1987 6217 -2147 6217 -2147 4070
1988 7790 -2932 7790 -2932 4858
1989 11613 -4371 11613 -4371 7242
1990 17680 -6654 17680 -6654 11025
1991 38003 -14303 38003 -14303 23699
1992 1.0204 64920 -24435 64920 -24435 40486
1993 1.0369 95855 -36078 95855 -36078 59777
1994 1.0091 244266 -91937 244266 -91937 152329
1995 1.0125 561487 -211333 561487 -211333 350155
1996 1.0074 852549 -320882 852549 -320882 531666
1997 | 1.0003 1811367 -681762 1811367 -681762 1129605
1998 1.0074 330660 -543289 3227027 -1214588 3557687 -1757877 1799809
1999 1.0103 269665 -1511080 1335870 -502795 1605535 -2013875 -408340
2000 | 0.9961 264973 -297403 10135307 -3814726 | 10400279 -4112129 6288150
2001 0.9766 618613 -248013 5753959 -2165675 6372572 -2413689 3958884
2002 1.0423 241025 1001044 1800114 -677527 2041139 323517 2364656
2003 1.0057 3126804 -880092 308250 -116019 3435054 996111 2438943
2004 1.0005 | 32887509 -3046942 166975 -62846 | 33054484 -3109788 29944696
2005 | 0.9990 6868191 -8010267 109846 -41344 6978036 -8051610 -1073574
2006 | 0.9947 6113468 -9691375 180694 -68009 6294162 -9759384 -3465222
2007 | 0.9959 5333905 -5391358 167217 -62937 5501123 -5454295 46827
2008 | 0.9964 4095591 | -53451870 299565 -112750 4395156 | -53564620 -49169464

Afyon Cimento A.S. nin net sosyal fayda-alternatif maliyeti tablosu incelendiginde,

1999, 2005, 2006 ve 2008 yillarinda negatif net sosyal fayda-alternatif maliyetinin oldugu,
1998, 2000, 2001, 2002, 2003, 2004 ve 2007 yillarinda ise sosyal refaha katkisinin pozitif

oldugu goriilmektedir.

220




Net sosyal fayda-alternatif maliyetin hesaplanmis degerinin pozitif olmasi, ilgili
firmanin o yilda kaynak transferi nedeniyle iilkeden ¢ikardigi degerden daha fazla oranda
tilke ekonomisinde yatirim yaparak pozitif bir katki sagladigi, bunun yani sira yonetim
etkinliginden kaynaklanan igsellikle birlikte toplumsal refahi arttirdigt seklinde
yorumlanabilecektir. Net sosyal fayda-alternatif maliyetin negatif oldugu yillarda ise yine
kaynak transferi nedeniyle iilke ekonomisinde potansiyel kayiplarin yani sira, yonetim
etkinsizliginden kaynaklanan igsel ekonomik degerin toplumsal refahi azalttig
goriilmektedir.  Afyon Cimento’nun  1998-2008 donemi  bir  biitiin  olarak
degerlendirildiginde, iilke ekonomisinin net sosyal refahi iizerinde 7.274.636 TL’lik bir

maliyet olusturdugu goriilmektedir.

Tablo 3.8.: Batisoke Cimento A.S.’nin Net Sosyal Fayda-Alternatif Maliyeti

Vilar | Tpy. | FoAar | Negar | postt | Nl | ik | | oy Aerac
+ icsellik) | + i¢sellik) Maliyet
1986 1781 -509 1781 -509 1272
1987 4070 -2041 4070 -2041 2029
1988 5797 -2295 5797 -2295 3502
1989 8642 -3421 8642 -3421 5221
1990 13157 -5209 13157 -5209 7948
1991 28280 -11196 28280 -11196 17084
1992 1.0204 48311 -19126 48311 -19126 29185
1993 1.0369 71332 -28240 71332 -28240 43092
1994 1.0091 181773 -71963 181773 -71963 109810
1995 1.0125 417836 -165419 417836 -165419 252417
1996 1.0074 634432 -251168 634432 -251168 383264
1997 1.0003 1347946 -533644 1347946 -533644 814301
1998 1.0074 2401422 -950709 2401422 -950709 1450712
1999 1.0103 994100 -393558 994100 -393558 600541
2000 0.9961 9260753 7542281 -2985947 16803035 -2985947 13817087
2001 0.9766 6550585 -2477436 | 4281862 -1695165 10832447 -4172601 6659846
2002 1.0423 | 54257835 -7435505 | 1339572 -530329 | 55597407 -7965834 47631573
2003 1.0057 | 169920408 -3297389 229387 -90813 | 170149795 -3388202 166761593
2004 1.0005 -6976371 -421864 124256 -49192 -6852116 -471057 -7323172
2005 0.9990 -4870679 -9469149 81743 -32361 -4788936 -9501510 -14290447
2006 0.9947 -2959263 | -31502319 134465 -53234 -2824798 | -31555553 -34380351
2007 0.9959 -6139908 | -77083440 124436 -49264 -6015472 | -77132704 -83148176
2008 0.9964 2042119 | -35789922 222924 -88254 2265043 | -35878176 -33613133
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Soke A.S.’nin net sosyal fayda-alternatif maliyet tablosu incelendiginde, 2001-2003
yillar1 arasinda pozitif net sosyal fayda-alternatif maliyetinin oldugu, buna karsilik 2004-
2008 yillar1 arasinda negatif net sosyal fayda-alternatif maliyetinin oldugu goriilmektedir.
Batisoke Cimento’nun 2001-2008 donemi bir biitiin olarak degerlendirildiginde, net sosyal
refah tizerinde 48.297.733 TL bir pozitif katki sagladig1 goriilmektedir. Net sosyal fayda-
alternatif maliyetin negatif ¢ikmasinda pozitif digsalliklarin hesaplanmasina temel tegskil
eden net donem karmin yatirima doniisen kisminin 2004 yilindan itibaren azalmasi etkili

olmustur denilebilir.

Afyon Cimento’nun 1998 yil1 6ncesi ve Batisoke Cimento’nun 2001 yil1 6ncesi net
sosyal fayda-alternatif maliyet sonuglar1 yorumlanmamistir. ilgili firmalarin bu tarihten
onceki bilango bilgilerinin olmayis1 digsallik analizlerinin yapilmasina engel teskil etmistir.
Net sosyal fayda-alternatif maliyet, digsallik ve ig¢sellik analizleri birlikte dikkate

aldigindan s6z konusu yillara iliskin hesaplamalar sinirli kosullarda yapilmaistir.

3.3.2. Petrokimya Endiistrisine (PE) Yonelik Analizler

Petrokimya endiistrisi, Diinya ve Tiirkiye ekonomisi agisindan biiyiik 6nem tastyan
endiistriler aras1 ileri baglantis1 yiiksek olan siiriikleyici bir endiistridir. Petrokimya
sektorli, yirminci yilizyilin ikinci yarisindan itibaren hizla geliserek dogal ham madde
yerine ikame edilebilen genis iiretim yelpazesi, lirlinlerin kullanim, dayaniklilig1 ve maliyet
istiinliikleri sayesinde, 21. yiizyilin en onemli endiistrilerinden biri haline gelmistir.
Tiirkiye’de bu alanda faaliyet gdsteren POAS, PETKIM, TUPRAS’in &zellestirilmesi
tamamlanmistir. Bu firmalara iliskin kaynak kullanim etkinliginin analizi ve net sosyal

fayda-alternatif maliyet analizi asagida verilmistir.
3.3.2.1. PE’ye Yonelik Betimsel Analiz
Petrokimya sanayii, nafta, LPG, gaz-yag gibi petrol iirlinleri veya dogal gaza dayali

temel girdileri kullanarak plastikler, lastik ve elyaf hammaddeleri ve diger organik ara

mallar1 lireten ve ambalaj, elektronik, otomotiv, insaat, tekstil ve tarim gibi birgok sektore
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girdi saglayan bir sanayi koludur. Petrokimya iirlinleri az sayida hammaddeden elde edilir
ama nihai iiriinler son derece gesitlidir. Ornegin, ABD’de ticari olarak 14.000’¢ yakin

farkli Girtin bulunmaktadir.

Ilk kez 1929 yilinda 75/25 oraninda biitadien/stiren karisimlar1 emiilsiyon
polimerizasyonu ile kopolimerlestirerek tabii kauguga benzer sentetik yapilar
olusturulmustur. II. Diinya Savasi sirasinda kauguga olan talebin artmasi nedeniyle, kauguk
arzinin, talebi kargilayamamasi sonucu yapay sentetik iiretimi ¢alismalart hizlanmistir. II.
Diinya Savasi sonrasinda petrol rafineri {riinlerinin ucuz ve bol olmasi, Olgek
ekonomilerinin iiretim maliyetlerini 6nemli 6l¢iide diistirmesi, 6zellikle metallerin ve dogal
kaucuk gibi dogal malzemelerin yerine petrokimya tiriinlerinin kullanilabilmesi ve gelismis
tilkelerdeki hizli sanayilesme sonucu petrokimya {iriinlerine talebi hizla artirmigtir. 1950-
1960 doneminde petrokimya sanayi, % 20-30 oranlarinda biylimiistiir. 1950’11 yillarda
sektore giren ABD, petrokimya sanayinin gelisiminde 6ncii konumunda olmustur. 1960-
1970 donemlerinde Bat1 Avrupa ile birlikte bu alana giren gelismekte olan iilkelerde, kamu
girisimciligiyle sanayilesme politikalarinda petrokimya sanayi Onemli bir yere sahip
olmustur. 1970’lerden itibaren petrol soklar1 ve diinya ekonomik bunaliminin etkisiyle
petrokimya sanayinin bilyiime hiz1 diismiis ve firmalar da ¢esitli stratejiler ile bunalimlarin

etkisini azaltmaya caligmiglardir.

Petrokimya sanayinin giiniimiizde sahip oldugu 500 milyar $’lik pazar degeri,
diinya kimya pazarinin yaklasik % 30’unu, diinya toplam ticaret hacminin ise yaklasik %
8'ni olusturmaktadir. Teknoloji ve sermaye yogun petrokimya sektoriiniin diger bir 6zelligi
de rekabetin yogun oldugu bir sektor olmasidir. Sektérdeki bilylimenin temel dinamigini,
diinya genelinde ve ozellikle gelisen ekonomilerde yiiksek biiyiime hizi, yeni yatirimlar,
artan uluslar arasi ticaret ve petrokimyasal iriinlerin kullanim alanlarmin giderek

genislemesi olusturmustur.
Diinya kimya sanayinde son yillarda kiiresel olaylar, artan ¢evre kisitlari, artan

tiikketici beklentileri gibi nedenlerle biiylik degisimler yasanmaktadir. Giinlimiizde

stirdiiriilebilir kalkinma, iklim degisiklikleri, kimyasallarla ilgili yasal diizenlemeler ve
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enerji maliyetlerinin degiskenligi, petrokimya sanayindeki teknolojik gelismeleri

yonlendiren baslica etkenlerdir.

PETKIM, Tiirkiye petrokimya sanayinin tek temsilcisi olup, iiriinlerinin kalitesi
diinya standartlarinda olan, biiyiik Olgekli tek petrokimyasal iireticisidir. Tirkiye'de
petrokimya sanayinin kurulmasi fikri Birinci Bes Yillik Plan doneminin baslangici olan
1962 yilinda benimsenmis, yapilan etiit ve arastirmalar sonucunda PETKIM Petrokimya
A.S. 03.04.1965 tarihinde TPAO (Tiirkiye Petrol Ananonim Ortakligl) onciiliigiinde
kurulmustur. 1985 yilindan itibaren PETKIM Aliaga Kompleksi devreye girmistir. Daha
sontra da Adana’da SASA ve BASER fabrikalari acilmistir. Yarimca Kompleksi
fabrikalarindan O6nemli bir boliimi, ekonomik Omiirlerini tamamlamalar1 ve rekabet
giiclerini kaybetmeleri nedeniyle, 1993-1995 yillar1 arasinda kapatilmistir. 01.11.2001
tarihinde ise kompleks, calisir durumdaki 5 fabrikasi (SBR, CBR, KS, BDX, PS) ile
birlikte TUPRAS a devredilmistir.

PETKIM, temel petrokimyasallarda tek ara iiriinler ve termoplastiklerde ise en
bliyiik iiretici olarak, Tiirkiye petrokimya sanayinin lider kurulusudur. Tiirkiye'de halen
faaliyet gosteren Petkim disindaki diger baslica iireticiler ise; SASA (240.000 t'y DMT),
TUPRAS (33.000 t/y SBR, 20.000 t/y CBR, 40.000 t/y KS, 33.000 t'y BDX, 27.000 t/y
PS) ve Baser Petrokimya (40.000 t/y PS) sirketleridir.

Petrokimya sektorii, fazlasi ile petrol ve petrole bagl olarak hareket eden naftaya
dayanmaktadir. PETKIM’in iiretti§i petrokimyasal {iriinler, insaat, tarim, otomotiv,
elektrik, elektronik, ambalaj, tekstil sektorlerinin 6nemli girdileridir. Ayrica, ilag, boya,
deterjan, kozmetik gibi bir¢ok sanayi i¢in girdi iiretilmektedir. Petkim A.S. tarafindan 2007
yilinda 1.006 bin ton yurti¢i, 787 ton ihrag kayitl ve 364 bin ton direkt ihracat olmak iizere
toplam 1.371 bin ton {iriin satilmistir. Vergisiz olarak, i¢ satistan 1.716 milyon TL, ihrag
kayitlt satistan 1.374 bin TL ve dogrudan ihracattan 461 milyon TL olmak iizere toplam
2.179 milyon TL gelir elde etmistir(Petkim Faaliyet Raporu, 2008).
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2006 yili baslarinda petrol fiyatlar1 50 $/v iken yil igerisinde 78 $/v i gordiikten
sonra yil1 yine 50 $/v seviyelerinde tamamlamisti. Ancak 2007 yil1 igin ¢ok daha farkli bir
donem yasandi. Yilin ilk aylarinda 50 $/v seviyelerinde iken 2007 yili son ¢eyreginde 100
$/v psikolojik smirina kadar yiikseldi. Nafta da bu trendi izledi ve 850 $/t seviyelerinden
yil1 kapatti. Hammadde ve enerji maliyetlerinin yiikselmesi sektorii ¢ok olumsuz etkiledi.
2006 ve 2007, petrokimya sirketleri i¢in yilsonuna dogru artan petrol fiyatlarinin etkisi ile
tim sektorde kar marjlarinda daralma yasandi. Hizla yiikselen petrol fiyatlari nedeniyle
hammadde maliyetleri % 70 oraninda artarken, iirlin fiyatlarinda rekabet kosullarindan
kaynaklanan baski nedeniyle ancak % 30 oraninda artis gergeklesti. Petrokimya sektoriinii
etkileyen bir baska gelisme de 2007 yilinin ikinci yarisinda ABD’de mortgage krizi ile
baslayan finansal tiirbiilansin diinya ekonomisinde yarattig1 tedirginliktir. 2008’in ikinci
yarisinda tiim diinyada ortaya ¢ikan ve finansal kriz ile baglayip bir talep krizine doniisen

global dalganin yaratti1 olumsuz kosullar, sektérde bir daralmaya neden olmustur.

PETKIM Petrokimya Holding A.S.’nin sermayesindeki, % 51 oranmndaki kamu
hissesi, "blok satig" yontemi ile 6zellestirilmesine iliskin ihale siireci sonucunda 30 Mayis
2008 tarihinde 2.040.000.000-USD bedelle SOCAR&Turcas Petrokimya A.S.’ye

gecmistir.

Petrol Endiistrisi, Latince “petra” ve “oleum” kelimelerinden olusan ve kaya yagi
anlamina gelen petrol, dogada bulunan kompleks bir hidrokarbon bilesigidir. Hidrokarbon
bilesikleri, dogada kati, sivi ve gaz halinde bulunmaktadir. Sivi hidrokarbon bilesikleri,
ham petrolii olusturmaktadir. Petrol koyu renkli, yapiskan ve yanici bir sividir. Metan,
etan, propan, biitan gibi ¢esitli hidrokarbonlarin bilesiminden olusan petroliin yogunlugu
kimyasal bilesimine ve yapiskanligmma (viskosite) gore degismektedir. Petroliin
milyonlarca y1l 6nce deniz diplerine ¢oken hayvan ve bitkilerin {izerine, dogal olaylarla yer
tabakalarinin yi1gilmasi ve meydana gelen bu havasiz ortamda, uygun 1s1 ve basing altinda

bakterilerin de yardimui ile olustugu kabul edilmektedir(Bayrag, 1999; 85).

Gegirimsiz kayalarla ve catlaklardan sizan petroliin tarihi, M.O. 3000 yillarina

dayanmaktadir. ilk dénemlerde ilag, su yalitim malzemesi, insaat harci ve savaslarda yakici
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madde olarak kullanilmistir. 19. ylizyilin ortalarina kadar bez ve battaniyelere emdirilip
daha sonra 1sitma ve siizme gibi ilkel yontemlerle elde edilmistir. 1745 yilinda Fransa'da
Pechelbronn'daki petrollii kumlarda ilk petrol kuyusu ag¢ilmis ve ilk petrol rafinerisi
kurulmugtur. 1859 yilinda ABD'li Pennsylvania Kaya Yagi sirketinde gorevli Albay
Drake'in baslattigi kuyu ¢alismalar1 sonucunda, 69 feet derinlikte petrol bulunmus ve kaya
yagindan elde edilen gaz yaginin seri tiretimine baslanmistir. 1860 yilinda 450.000 varil/y1l
olan ham petrol iiretimi, 1866 yilinda 3,6 milyon varil/yil diizeyine ulagmistir. 1895
yilinda, gaz yaginin, igten patlamali motorlarda kullanilmasiyla yeni bir doneme
gecilmistir. 1905 yilinda, motorlarda benzin kullanilmaya baglanmis ve 1911 yilinda
benzin satislari, gaz yag: satislarmn iistiine ¢ikmustir. 1908 yilinda, iran-Ingiliz ortaklig:
ile Iran'da petrol bulunmasi sonucunda, 1. Diinya Savasi 6ncesinde modern yéntemlerle
ham petrol iiretimi yapilan ABD, Rusya (Baku), Dogu Hint Adalar1 (Sumatra), Meksika ve
Romanya'ya Iran da eklenmistir. 1. Diinya Savas1 sonrasindaki dénemde, 7 kiz kardes
olarak bilinen ve halen diinya petrol piyasasin1 yoneten BP, Shell, Mobil, Gulf, Texaco ve
Chevron gibi dev petrol sirketleri olusmustur. 1960 yilinda, OPEC'in (Petrol ihra¢ Eden
Ulkeler Teskilat1) kurulmasiyla s6z konusu dev petrol sirketlerinin hakimiyeti kismen
kirilmistir(Petrol-Is, 2007, 22-24). Petrol fiyatlari, 1998 yil ortasinda baslayan yiikselis
egilimini glinlimiize kadar siirdiirmiistiir. Son 10 yil icinde, terdr endisesi, Ortadoguda
dinmek bilmeyen yiiksek tansiyon, global likidite bollugu ve gelismekte olan iilkelerin
yiiksek biiyiime hizlar1 ve beraberinde artan hammadde talepleri, emtia fiyatlarinda ve

dolayistyla petrol fiyatlarinda siiregelen tirmanisin ana nedenleri olmustur.

Petrol piyasasi, petrol aramaciligindan baglayip, tasimaciligi, islenmesi,
pazarlamasi ve petrokimya sanayisini de iceren cok genis bir yapiya sahiptir. Petroliin
arama ve ¢ikarma islemleri “yukar1 pazarlar (upstream markets)”; rafinaj, dagitim ve
pazarlamadan olusan kissm da “asagi pazarlar (downstream markets)” olarak
adlandirilmaktadir(Soysal, 2003; 13). Ham petroliin rafine edilmesiyle, rafineri yakit gazi,
stvilagtirilmis petrol gazi (LPG), nafta, normal benzin, siiper benzin, kursunsuz benzin,
parafin, solvent, jet yakiti, gaz yagi, motorin, kalorifer yakiti, fuel oil, asfalt, madeni yag
vb. triinler elde edilmektedir(Pigem, 2003; 53). Ayrica yukarida sayilan {riinlerin bir

kismi, petrokimya sanayiinde hammadde olarak da kullanilmaktadir.
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Diinyada ve Tirkiye’de ekonomik kalkinmanin en temel agirlikli enerji girdisi olan
petrole, giin gectik¢e daha fazla gereksinim duyulmaktadir. Diinya ham petrol rezervlerinin
bir trilyon varil civarinda oldugu tahmin edilmekte ve bu rezervin % 75’inden daha fazlasi
OPEC’e iiye iilkelerin elinde bulunmaktadir. OPEC iiyeleri her giin yaklagik 27-28 milyon

varil petrol iretmekte, diger bir ifade ile diinya toplam tiretiminin % 40’11 saglamaktadir.

Tiirkiye enerji hammaddesi acisindan zengin bir {ilke olmasina karsin, giiniimiize
kadar yapilan arastirmalar petrol acisindan yeterli rezerv kaynagina sahip olmadigim
ortaya ¢ikarmistir. Anadolu’nun tektonik evrimine bagl olarak c¢ok kivrimli ve kirikli,
engebeli, karmasik bir jeolojik yapiya sahip olmasi, Tirkiye’deki petrol arama
calismalarin1 oldukga zorlagtirmakta ve arama yatirimlar1 maliyetlerinin artmasina neden

olmaktadir.

Tiirkiye’de petrol arama calismalar1 1942-1958 yillar1 arasinda Maden Teknik
Arama (MTA) ve TPAO’nun kurulmasiyla birlikte giderek hizlanmis ve Gilineydogu
Anadolu Bolgesinde Raman ve Garzan sahalari kesfedilmistir. Bu kesiflerden sonra 7 Mart
1954 tarihinde, 6326 sayili Petrol Yasasi ¢ikarilarak yerli ve yabanci firmalarin da petrol
arama ve lretim ¢aligmalar1 yapmalarina olanak saglanmistir(Dokuzuncu Kalkinma Plan,

2007; 8).

Tiirkiye’de 1990’11 yillara kadar, 6zel kesimde faaliyet gostermekle birlikte, sayilan
bu petrol faaliyetlerinin her biri biitiinciil bir yap1 i¢inde, birer kamu kurulusu olan, TPAO
ve bagl ortakliklan tarafindan yiiriitilmiistiir. Tiirkiye’de bu zincir, 1990’11 yillara kadar,
TPAO, Boru Hatlar1 ile Petrol Tasima A.S. (BOTAS), Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.
(TUPRAS), Petrol Ofisi A.S. (POAS) ve Deniz Isletmeciligi ve Tankerciligi A.S. (DITAS)
tarafindan yapilmaktayken, bu biitiinciil yap1 parcalanarak 6zellestirme yolu ile sektordeki

kamu agirligina son verilmeye ¢alisildigi sdylenebilir.
Ozellestirme politikalar1 cercevesinde sirasi ile, TUPRAS, POAS, DITAS ve

IGSAS 6zellestirme kapsamina alinarak, BOTAS ise tesekkiil haline getirilerek TPAO'nun

baglh ortakliklar1 statiisiinden c¢ikarilmiglardir. Tiirkiye’de, arama, iiretim ve tasima
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faaliyetleri, kamu elinde bulunan TPAO ve BOTAS tarafindan yiiritiiliirken, petrol
iirinleri {iretimi TUPRAS ve ATAS, petrokimya iiriinleri iiretimi ise PETKIM tarafindan
gerceklestirilmektedir. Dagitim ve pazarlama faaliyetlerinde rekabetci kosullar gecerli
olmakla beraber genis dagitim ag1 ve yliksek depolama kapasitesiyle POAS, bu alanda

pazar lideri konumundadir.

Tiirkiye sinirlart iginde petrol {iriinlerinin depolanmasini, pazarlanmasini ve
dagitimimi yapan kuruluslardan biri olan POAS, 1941°de bir kamu kurulusu olarak
kurulmustur. POAS 1981°de, 98 sayili Kanun hiikiimlerine gore PETKUR’a
devredilmistir. 1983’te ise 233 sayili Kanun Hiikkmiinde Kararname geregince Petrol
Ofisi’nin hukuki yapis1 Tiitk kanunlarina gore smirli sorumlu bir sirket statiisiine
getirilerek, genellikle ham petrol {iretimi faaliyetinde bulunan TPAQO’ya devredilmistir.
POAS’1n miilkiyeti, Ozellestirme Programinin bir parcgasi olarak 1990 yilinda 3291 sayili
Kanun ¢ercevesinde sonradan Ozellestirme Idaresi adi1 verilen Kamu Ortaklig: Idaresi’ne
devredilmistir. Yapilan &zellestirme calismalar1 sonucunda OIB’nin actig1 ihaleyi, teklif
sahiplerinden Tiirkiye Is Bankasi A.S. ve Dogan Holding A.S. Ortak Girisim Grubu
1.260.000.000 $ bedelle kazanmis ve POAS" devralmistir(Soysal, 2003; 19).

TUPRAS, kamuya ait rafinerilerin bir sirket gatis1 altinda toplanmas1 amaciyla 16
Kasim 1983 tarihinde kurulmustur. TUPRAS 1n kurulmasi ile IPRAS ve TPAO’na bagh
[zmir, Batman ve o tarihte yapimi devam eden Kirikkale Rafinerisi TUPRAS’1
olusturmuslardir. Kurulusunda TPAO’ya baglh ortaklik olarak faaliyetlerini siirdiiren
TUPRAS, 10 Temmuz 1990 tarih ve 9013 sayili karari ile dzellestirme kapsamina alimis
ve sermayesi OIB’ye devredilmistir. 1991°de sermayesinin % 2,5’i oraninda A grubu hisse
senedinin halka arz edilmesi ile baslayan TUPRAS m 6zellestirme islemleri asamali olarak
siirdiiriilmiis, en son kamuya ait % 51 oranma tekabiil eden TUPRAS hisselerinin, OIB
tarafindan 12 Eyliil 2005 tarihinde yapilan ihale neticesinde, KOC-SHELL Ortak Girisim
Grubu'na satilmasiyla sirket tamamen 6zel sektore devredilmistir(Dokuzuncu Kalkinma

Plani, 2007; 8).
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3.3.2.2. PE’ye Yonelik Karsilastirmah Analiz (DEA)

Petrokimya Endiistrisinde, 0Ozellestirme Oncesi ve sonrasi kaynak kullanim
etkinligini 6lgmeye yonelik olarak ¢ikti odakli DEA analizlerinde 6lgege gore sabit getiri
(CRS), ve zaman i¢inde firmalarin etkinliklerindeki degismeleri takip etmek amaciyla TFV

sonuclar1 Tablo 3.9°da gdsterilmektedir.

Petrokimya  endiistrisinde  yer alan  oOzellestirilmesi  tamamlanmis ¢
firmaya®>(TUPRAS, POAS, PETKIM) ait 1998-2008 yillari arasinda etkinlik sonuglari,
Malmquist TFV ile hesaplanmistir. Bu dl¢iimlerde girdi olarak firmalarin toplam isgiicii
sayist ve toplam sermaye stoku, cikti olarak da iiretim diizeyi degiskenleri kullanilmistir.
Endiistriye iliskin 6l¢iimlerde kullanilan degiskenler OB, firmalarin faaliyet raporlar1 ve
firmalarin bagimsiz denetimden ge¢mis bilango, gelir tablosu gibi mali raporlarindan
hareketle elde edilmistir. Sermaye stokunun hesaplanmasinda kullanilan parasal

biiyiikliikler, 1987 yil1 bazli GSYIH deflatorii kullanilarak reellestirilmistir.

Petrokimya endiistrisine ait etkinlik sonuclar1 asagidaki tabloda yer almaktadir:

Tablo 3.9.: Petrokimya Endiistrisi Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (CRS)TFV Sonuglar1

1999> 2000> 2001> 2002> 2003> 2004> 2005> 2006> Ort./

Malmquist | 5000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | Dinem

TUPRAS 1,002594 | 1,011975| 1,015472| 1,010576 | 0,972925 | 1,006652 | 0,997309 | 0,999043 | 1,002068

PETKIM 1,017292| 1,039663 | 1,020786 | 1,018918 | 1,010757 | 0,984532 | 1,034482 | 1,006507 | 1,016617

POAS 1,032167 | 1,119041 | 1,028718 | 1,016578 | 1,005797 | 0,991939 | 0,995356 | 0,985486 | 1,021885
ort/Yil 1,017351 | 1,056893 | 1,021659 | 1,015357 | 0,996493 | 0,994374 | 1,009049 | 0,997012 | 1,013524
Maks. 1,032167 | 1,119041 | 1,028718 | 1,018918 | 1,010757 | 1,006652 | 1,034482 | 1,006507 | 1,021885
Minim. 1,002594 | 1,011975 | 1,015472 | 1,010576 | 0,972925 | 0,984532 | 0,995356 | 0,985486 | 1,002068
SD 0,014787 | 0,055574 | 0,006666 | 0,004303 | 0,02056 | 0,011259 | 0,022047 | 0,010656 | 0,010264

Ozellestirme tarihleri sirastyla; TUPRAS (2006), PETKIM (2008), POAS (2000)

Yukaridaki tablodan elde edilen etkinlik skorlarina bagli olarak 3 firmaya iligkin

TFV’nin ele alinan donemde ortalama 1,013524 oldugu hesaplanmistir. Buna gore

33 S6z konusu ii¢ firmanm Endiistri iginde yaklasik %70°lik bir piyasa payma sahip olmasi nedeniyle yapilan
etkinlik analizlerinden elde edilecek skorlar endiistriyi agiklamada kullanilabilecektir. Ayrica TFV’nin
hesaplanabilmesi i¢in en az iki donemin olmasi kisitt olup firma sayisina iliskin bir kisitlama s6z konusu
degildir.
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endiistrinin tamamina iliskin 6l¢ege gore artan getirilerin gecerli oldugunu sdylemek
miimkiindiir. Endiistride yer alan her bir firmaya iliskin etkinlik skorlar1 asagida

ozellestirme Oncesi ve sonrasini kapsayacak sekilde degerlendirilmistir.

2006 yilinda 6zellestirilen TUPRAS 1n dzellestirme dncesi ve sonrasit TFV diizeyi
(1,0025;0,999043) dir. TFV degisim diizeyi 6zellestirme sonrasinda c¢ok diisiik olmakla
birlikte % 0,5 azalmigtir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,011177;1,004096), teknolojik
degisme(0,991501;0,994967) agisindan ele alindiginda, teknik etkinlik agisindan degisim
diizeyinde % 1,8 kotlilesme buna karsilik teknolojik degisim diizeyinde % 0,1 iyilesme
gbzlenmistir. Etkinlik diizeyindeki koétiilesmenin  kaynaklart incelendiginde firmanin
istihdam ve tiretim diizeyindeki degismelerin etkili oldugu anlagilmaktadir. 2001 yilindan
2006 yilina kadar emek miktarindaki toplam azalma yaklasik % 36 olarak gergeklesmistir.
Bununla beraber iiretim miktarlarinin dalgali bir seyir izledigi goriilmekle birlikte 2001
yilinda tiretim 3,563 milyon ton iken emegin en diisiik oldugu 2006 yilinda iiretim 3,047
milyon ton’a gerilemistir. Donem bir biitiin olarak ele alindiginda firmanin ortalama TFV
diizeyi, ortalama endiistri diizeyinden % 2,4 kiiciiktiir(1,002068<1,013524). TUPRAS 1n
TFV’deki 6zellestirme Oncesi ve sonrasi degisimin ¢ok kiiciik olmasi firmanin ele alinan

donemde iiretimde 6lgege gore sabit getirilerin gecerli oldugu sdylenebilir.

2000 yilinda ozellestirilen POAS’in 6zellestirme Oncesi ve sonrast TFV diizeyi
(1,032167; 1,020416) dir. TFV degisim diizeyi 6zellestirme sonrasinda % 4,1 oraninda
azalmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,008453;1,005808), teknolojik degisme
(1,023515;1,014414) agisindan ele alindiginda, teknik etkinlik degisim diizeyinin % 1,1
teknolojik degisim diizeyinin ise % 3,2 kdtiilestigi goriilmektedir. Etkinsizligin kaynaklar
incelendiginde firmanin 6zellestirme Oncesin de istihdam diizeyi 6181 iken 6zellestirme
sonrasinda 2001 yilinda 1275’¢ azalmistir. 2004 yilindan sonra ise tiiretimde nisbi
azalmalara karsin istihdam edilen emek miktarinda bir artis ortaya c¢ikmustir. Ayrica
2000’11 yillarda baslayan ve 2007 yilinda rekor diizeylere ulasan petrol fiyatlarindaki
artigin etkisi ile tiim sektorde kar marjlarinda daralma yasanmugtir. Hizla yiikselen petrol
fiyatlar1 nedeniyle hammadde maliyetleri % 70 oraninda artarken, 2008 yilinda yasanan

mortgage kriziyle sektorde bir daralma meydana gelmistir. POAS’ nin petrol dagitim ag1
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acisindan Tiirkiyede en gelismis aga sahip olmasi (2007 yilin1 motorinde % 30, benzinde
% 24, oto-LPG’de % 20, siyah iirlinlerde % 60, jet yakitinda % 71 ve madeni yaglarda %
23 pazar pay1l) nedeniyle sektordeki dalgalanmalardan onemli olgiide etkilendigi
goriilmektedir. Dénem bir biitlin olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyi, ortalama

endiistri diizeyinden % 3 daha biiyiiktiir (1.021885>1.013524).

PETKIM’in 2008 yilinda 6zellestirilmesi nedeniyle dzellestirme éncesi ve sonrasi
karsilagtirma yapmak miimkiin degildir. Bu nedenle yalnizca endiistri ortalamasi ile
karsilastirma yapilmistir. Kaynak kullanim etkinligini 6lgmeye yonelik hesaplanan TFV
skorlar1 6zellestirme dncesine aittir. Bu baglamda 2008 yilinda 6zellestirilen PETKIM’in,
ozellestirme Oncesi TFV ortalama 1,016617 dir. TFV’nin kaynaklar1 incelendiginde
PETKIM’in 6zellestirme dncesi teknolojideki degisimin ortalama 1,008322 oldugu teknik
etkinlikteki degismenin ise ortalama 1,00159 oldugu goriilmektedir. Ozellestirme
oncesinde teknik etkinlik ve teknolojik degisme diizeylerinin birden biiyiik olmasi, firmada
dlcege gore artan getirilerin gecerli oldugunu gostermektedir. Nitekim PETKIM’in TFV
ortalama diizeyi, ortalama endiistri diizeyinden % 1,9 daha biiytiktiir(1,016617>1.013524).

Petrokimya endiistrisine iliskin Ozellestirme Oncesi ve sonrasini kapsayan DEA
analiz sonuglar1 topluca degerlendirildiginde, firmalarin Olcege gore artan getiriler ile
calistiklar1 bunun nedeni olarak, her bir firmanin kendi alanlarinda (dagitim, {iretim)
monopol karakter tasimasinin etkili oldugu goriilmektedir. Ortadogu da yasanan siyasal
calkantilara karst OPEC {ilkelerinin tutumu da petrokimya endiistrisini olumsuz ydnde
etkilemektedir. Bu baglamda iirlinlerinin kalitesi diinya standartlarinda olup, biiyiik 6lgekli
tek petrokimyasal iiretici olan PETKIM’in &zellestirme sonrasi kaynak kullanim

etkinliginin nasil degisecegi endiistrinin verimliligi a¢isindan 6nem arz etmektedir.

3.3.2.3. PE’ye Yonelik i¢sellik Analizleri

Petrol endiistrisinde TUPRAS, POAS ve PETKIM yer almakta olup. POAS ait %
100 kamu paymin % 51°i 21.07.2000 tarihinde 1.260.000.000 $’a IS DOGAN A.S.’ye,
diger paylar ise 1991-2002 yillar1 arasinda ¢esitli oranlarda ¢ok sayida halka arz ve
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IMKB’de satis yoluyla &zellestirilmistir. TUPRAS’a ait % 100 kamu paymin % 51°i
26.01.2006 tarihinde 4.140.000.000 $’a Enerji Yatirimlar1 A.S.’ye, diger paylar ise 1991-
2006 yillar1 arasinda cesitli oranlarda ¢ok sayida halka arz ve IMKB’de satis yoluyla
ozellestirilmistir. PETKIM Petrokimya Holding A.S. ait % 100 kamu paymin % 51’i
30.05.2008 tarihinde 2.040.000.000 $’a Socar & Turcas Petrokimya AS.’ye satilmistir.

Petro-Kimya endiistrisine yonelik olarak POAS, TUPRAS ve PETKIM firmalarina
ait pozitif ve negatif igsellik hesaplamalari, Bilango Temelli Kok-Kara yaklagimi
cercevesinde temel hipotez ve varsayimlara baglh olarak hesaplanmistir. Bu hesaplamalar
asagidaki tabloda 6zetlenmis olup her bir firmaya iliskin hesaplama detaylar1 Ek 16, Ek 17
ve Ek 18’de gosterilmistir:

Tablo 3.10.: Petrol Endiistrisi Hesaplanmis Pozitif ve Negatif i¢sellik Sonuglari

PETRO-KIiMYA ENDUSTRISI: POZITIiF VE NEGATIF iCSELLIK (TL)

Yillar POAS TUPRAS PETKIM

Pozitif Negatif Pozitif Negatif Pozitif Negatif

I¢sellik I¢sellik I¢sellik I¢sellik I¢sellik I¢sellik
1999 - - - - - -
2000 247637425 -33476925 391374285 -2123981 39727526 -45705263
2001 392276042 -53029931 392636114 -87995200 112237329 -103300329
2002 435157701 -58826899 309834070 -45720028 48630352 33294407
2003 361915009 -48925568 664881829 0 -88898009 -71536780
2004 347579601 -46987632 974500099 45103948 167687761 118930733
2005 338845864 -45806960 | 1045574579 -93177404 53130828 -134419831
2006 459711157 -62146163 | 1265070983 -110992924 206955825 -146744185
2007 486257117 -65734785| 1449738965 -128730655 204135881 -144993699
2008 696002847 -94089312 | 1828913032 -161171618 246911882 -165022324

Ozellestirme Tarihleri: POAS:2000, TUPRAS: 2006, PETKIM: 2008

2000-2008 yillarim1 kapsayan igsellik sonuglar1 degerlendirildiginde, 2000 yilinda
ozellestirilen POAS’1n yillar itibariyle pozitif icsellik sonuglari, negatif icselliklere gore
daha biiyiiktlir. Dolayisiyla 2000-2008 yillar1 arasinda net igsellik toplami 3.256.358.586
TL dir. Dolayistyla firmanin yonetim etkinliginden kaynaklanan bir deger yaratildig:
goriilmektedir. Bu baglamda, POAS’in 6zellestirme sonrast donemi dikkate alindiginda,

net pozitif i¢sellik nedeniyle iilke ekonomisine katki sagladig1 goriilmektedir.
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2006 yilinda dzellestirilen TUPRAS 1, 1997-1998-1999 ve 2003 yillarinda ticari
faaliyetleri kapsamayan vergi oncesi donem kar1 elde ettiginden, s6z konusu bu yillarda
ayrica gorev zarar1 da s6z konusu olmadigindan negatif icsellik ortaya ¢ikmamustir. Ticari
faaliyetleri kapsamayan vergi oncesi donem karinin s6z konusu oldugu bu yillar i¢in temel
varsayimlara bagh olarak (kosullu igsellik varsayimi) pozitif i¢sellik hesaplamalarina dahil
edilmistir. Tablo incelendiginde, 2000-2008 yillar1 arasinda net igselligin toplam
7.647.508.197 TL oldugu goriilmektedir. Bu baglamda TUPRAS’1n, igsellik analizleri
kapsaminda ulusal ekonomiye yonetim etkinliginden kaynaklanan olumlu katki sagladig:

goriilmektedir.

2008 yilinda miilkiyeti yabanci firmalara &zellestirilen PETKIM’in igsellik
hesaplamalar1 incelendiginde, 6zellestirme 6ncesi 2003 yili dikkati ¢ekmektedir. Bu yilda
negatif net katma de§er yaratilmasi nedeniyle pozitif igsellik gostergesi negatif deger
almustir. Ozellestirme sonras1 y1l olan 2008°de 81.889.558 TL net pozitif i¢sellik yaratildig
goriilmektedir. Ayrica 2000, 2003 ve 2005 yillarinda net negatif igsellik ortaya ciktigi,
2000-2008 donemi bir biitiin olarak degerlendirildiginde ise 26.571.826 TL net pozitif
igsellik ortaya ¢iktigr goriilmektedir. Bu sonuglara bagli olarak firmanin oOzellestirme
oncesi topluca degerlendirildiginde ulusal ekonomi {iizerinde igsellik temelli pozitif
katkisinin  oldugu goriilmektedir. Ayrica PETKIM’in miilkiyeti yabanci firmalara
devredildiginden, yaratacagi digsalliklarin 6l¢iilmesi, firmanin net sosyal fayda-alternatif

maliyetinin hesaplanmasinda dikkate alinmasi gerekmektedir.

3.3.2.4. PE’ye Yonelik Digsallik Analizleri

Petro-kimya endiistrisinde yer alan ii¢ firmadan biri olan PETKIM’in miilkiyet
devri, yabanci firmalara Ozellestirildiginden, dissallik analizlerinde yalnizca bu firma
kullanmilmistir. Uluslar aras1 kaynak aktarim mekanizmalarinin neden oldugu dissal
ekonomik etkileri 0lgmeye yonelik olarak hesaplanan pozitif ve negatif dissalliklar
acisindan degerlendirildiginde, PETKIM’in hesaplanmis sonuglar1 asagidaki tabloda

gosterilmisgtir:
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Tablo 3.11.: PETKIM’in Hesaplanmis Pozitif ve Negatif Digsallik Sonuglari

@ (2) 3) @)=1"2+2am) | )=1*3+3am) [ (6)=(4+5)
vill Endiistri Net Donem Net Donem
illar iti i
Faktor | Yenma | Tramsfer | Dualk | Dl | NPk
Verimliligi | Doéniisen Kismi | Edilen Kism

1998 1.02765972 66163889 29487795 137651306 -61348170 76303136
1999 1.01735077 62778799 7163826 130732503 -14918172 | 115814331
2000 1.05689325 87438701 14687770 185095773 -31092001 154003772
2001 1.02165859 113688137 -78505060 232618274 160629878 | 393248151
2002 1.01535737 222838157 37887240 452322991 -76904557 | 375418434
2003 0.99649297 598305321 35667390 1203235661 -71749835 | 1131485826
2004 0.99 437424 -112972185| -245401500 -228810954 497029879 | 268218924
2005 1.00904894 138046542 61942957 283998863 -127433322 | 156565542
2006 0.99701217 4867021 -98546779 9978085 202034908 | 212012993
2007 1.00329015 -12246680 57985829 -25081692 -118757306 | -143838999
2008 1.00460911 -38081469 65593227 -77395602 -133309649 | -210705251

PETKIM A.S.’nin 2008 yilinda Socar& Turcas Petrokimya AS.’ye 6zellestirilmesi

nedeniyle yalnizca 2008 yili net sosyal maliyetinin yorumlanmasinin uygun oldugu

goriilmektedir. Nitekim 2008 yilinda PETKIM’in -210.705.251 TL negatif net dissal

maliyetinin oldugu hesaplanmistir.

Bu sonuca gore PETKIM, ulusal ekonomi igersinde faaliyet gostererek elde ettigi

donem karmnin yatirima doniisen kismindan daha biiyiik bir degeri, iilke disina transfer

ederek iilke ekonomisi iizerinde potansiyel bir kayba neden olmustur. Net digsallik olarak

ifade edilecek olan bu degerin negatif isaretli olmasi, net sosyal refahi1 azaltici bir etki

yaratacagi seklinde degerlendirilir.

3.3.2.5. PE’de Olgiilebilir NSF

hareketle 6zellestirmenin net sosyal maliyeti hesaplanmaistir:

Petro-kimya endiistrisinde i¢sellik ve dissallik analizi yapilan PETKIM 6rneginden
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Tablo 3.12.: PETKIM’in. Net Sosyal Fayda-Alternatif Maliyeti

vi | ey | Poddt | Negdr | Posit | Newtf | G | osdicr | Fayda-Altrnat
icsellik) digsallik) Maliyet

1997 60278977 0 60278977 0

1998 | 1.02765| 137651306 | -61348170 | 45069649 0 182720955 | -61348170 121372785
1999 | 1.01735] 130732503 | -14918172 | 59466838 0 190199341 | -14918172 175281169
2000 | 105689 | 185095773 | -31092001 | 39727526 | -45705263 224823299 | -76797263 148026036
2001 | 102165| 232618274 | 160629878 | 112237329 | -103300329 344855603 | 57329549 402185152
2002 | 101535 | 452322991 | -76904557 | 48630352 | -33294407 500953343 | -110198964 390754380
2003 | 0.99649 | 1203235661 | -71749835 | -88898009 | -71536780 | 1114337652 | -143286615 971051037
2004 | 099437 | -228810954 | 497029879 | 167687761 | -118930733 -61123193 | 378099146 316975952
2005 | 100904 | 283998863 | -127433322 | 53130828 | -134419831 337129692 | -261853153 75276539
2006 | ¢.99701 9978085 | 202034908 | 206955825 | -146744185 216933910 | 55290723 272224633
2007 | 100329 | -25081692 | -118757306 | 204135881 | -144993699 179054189 | 263751005 -84696816
2008 | 1.00460 | -77395602 | -133309649 | 246911882 | -165022324 169516281 | 298331973 -128815692

Yukaridaki tablo incelendiginde 2008 yilinda dzellestirilen PETKIM in, yalnmizca
bu yila iligskin net sosyal maliyet degeri yorumlandiginda, 2008 yil1 itibariyle net sosyal
fayda-alternatif maliyeti —128.815.692 TL dir. Net sosyal fayda-alternatif maliyetin
kaynag1 incelendiginde, PETKIM’in 2008 yilinda yatirimlarini azalttig1 goriilmektedir.
Firmanin 2008 y1li faaliyet raporu incelendiginde, maddi duran varlik kapsaminda yer alan
bazi tasitlarin satildig1 ve bir takim iiretim makinelerinin transfer edildigi rapor edilmistir.
Nitekim PETKIM’i satin alan Socar & Turcas Petrokimya AS.’nin Azerbaycan’da benzer
alanda faaliyet gostermesi, bu transferlerin bagh sirketlere gergeklestirildigini

diistindiirebilir.

PETKIM’in &zellestirilmesi yillardir tartisila gelen bir nitelik tasidigindan, daha
onceki yillarda 6zellestirilmesi durumunda, diger kosullar sabitken yaratacagi net sosyal
fayda-alternatif maliyeti hakkinda fikir edinebilmek amaciyla net sosyal fayda-alternatif
maliyet tablosu, 1998-2008 donemini kapsayacak sekilde genisletilmistir. Bu baglamda
PETKIM’in fiili 6zellestirme yili olan 2008 yilinda ulusal ekonomi ve iilke refahi
acisindan bir maliyet yiikledigi goriilmektedir. Dolayisiyla stratejik 6neme sahip olan
PETKIM’in iilke ekonomisine yiikledigi bu yiikiin ileriki yillarda siiriip siirmeyecegi 6nem

arz etmektedir.
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3.3.3. Demir Celik Endiistrisine (DCE) Yonelik Analizler

Demir ¢elik; teknoloji ve sermaye yogun, kalifiye isgiicii gereksinimi yiiksek olan
bir agir sanayi sektoriidiir. Cogu kullanici sektdr agisindan tedarik zincirinin baslarinda yer
alan triinler iirettikleri i¢in sanayilesme agisindan dnemli bir endiistridir. Tiirk demir ¢elik
sanayi, Nisan 2008 yil1 itibariyle diinyanin sekizinci, Avrupa’nin ise ikinci en biiyiik celik
{ireticisi konumuna ulagnustir. Tiirk demir ¢elik sektorii, ERDEMIR’in &zellestirme
kapsaminda bulunan hisselerinin 2006 yili Mart ayinda 6zellestirilmesinin tamamlanmasi

ile % 100 6zel sektdr niteliginde faaliyetlerini siirdiirmektedir.

3.3.3.1. DCE’ye Yonelik Betimsel Analiz

Demir cevherinin veya hurdanin entegre tesislerde veya elektrik ark ocaklarinda
eritilmesi ile {iretilen ¢elik {iriinleri yassi ve uzun olmak {izere iki ana gruba ayrilir. Nihai
celik triinlerinin sayisiz ¢esidi ve kullanim alani vardir. Agir sanayi sektorlerinden en
onemlisi olan demir gelik sektorii insaat, altyapi, otomotiv, beyaz esya ve makine sanayi
gibi pek cok ana endiistriye hammadde saglamaktadir. Bu nedenle bir iilkenin kalkinmasi,

giiclii bir demir ¢elik sektoriine ve tiiketimine sahip olmasiyla dogrudan iligkilidir.

Giliniimiizde ham celik, ti¢ farkli liretim teknolojisi ile tiretilmektedir: Bunlardan
birincisi entegre tesislerde kullanilan “yiiksek firin ve BOF(Temel Oksijen Firini (Basic
Oxidation Furnace)) ” teknolojisi, digeri yine entegre tesislerde kullanilan ve biiytik dlgiide
terk edilen OHF (Acik Firin (Open Heart Furnace)) teknolojisi, bir tiglinciisii de ark ocakli
tesislerde kullanilan EAO (Elektrik Ark Ocagi) teknolojisidir. Demir ¢elik sanayinin
birincil tirlinii olan ham demir, entegre tesislerde demir cevheri, ark ocakli tesislerde ise

hurda demirin islenmesi yoluyla elde edilmektedir.

2002 y1linda 985,6 milyon ton olan diinya toplam demir cevheri iiretimi, son 5 yilda
ylizde 70 oraninda artarak 2007 yilinda 1632,5 milyon tona ulagmistir. Diinya demir
cevheri iiretiminde Brezilya, Cin ve Avustralya’nin agirligi bulunmaktadir. Bu i tilke,

diinya demir cevheri liretiminin yaklasik yiizde 60’11 karsilamaktadir.
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2000-2008 doneminde ham ¢elik {iretimini 3 kattan fazla artiran Cin’in, diinya ham
celik tiretimi igerisindeki pay1 % 15 seviyesinden % 36’ya ¢ikmustir. 2000-2008 yillar
arasinda, Tiirkiye’nin ham ¢elik iiretimi % 87 oraninda artisla, 14,3 milyon tondan, 26,8
milyon tona yiikselmistifDECUD, 2009, www.dcud.org.tr, Erisim tarihi, Temmuz
2009)**. Diinya genelinde, Cin’den sonra en biiyiik biiyiime performansini elde eden Tiirk
celik endiistrisi, Tirkiye ekonomisinin iki kati civarinda daha iyi bir performans
sergilemistir. Sektor, bu yiiksek performansi sayesinde, 2000 yilinda diinya siralamasinda
17. ve Avrupa siralamasinda 5. konumdan, 2008 yilinda diinyanin en biiyiik 8., Avrupa’nin

ise 3. ¢elik iireticisi konumuna ulagmastir.

Kiiresel piyasalardaki dalgali yap1 ve hammadde tedarikinin giderek zorlagsmaya
baslamasi, kiiresel Olgekteki biiyiik celik iireticilerini giiclerini birlestirmeye zorlamistir.
Diinyanin en biiyiik iki firmasi, Mittal Steel ve Arcelor, 2006 yilinda birleserek diinyanin

100 milyon ton iizerinde iiretim yapan ilk ¢elik firmasini olusturmustur.

Ulkemizde modern anlamda demir gelik {iretimine ydnelik girisimler, Cumhuriyetin
kurulusundan sonra baslamis ve Tiirkiye’de demir gelik iiretimi, ilk olarak 1928 yilinda
savunma sanayinin c¢elik ihtiyacim1 karsilamak amaciyla Kirikkale’de Makine Kimya
Endiistrisinde (MKE) baslamistir. Ardindan entegre bir tesis olan Karabiik Demir Celik
Fabrikalar1 1939 yilinda faaliyete gecmistir. Ozel sektorde ise, ilk ark ocakli tesis olan
Metas, 1960 yilinda tliretime baglamistir. Yassi iiriine yonelik ilk tesis olan Erdemir, 1965
yilinda Eregli’de iiretime ge¢mistir. Daha sonra, yurt i¢ci demir ¢elik talebindeki gelismeye
cevap vermek iizere kurulan Iskenderun Demir Celik Fabrikalar1 1975 yilinda iiretime
baslamistir. Tiirk Demir Celik Endiistrisi, 1980 yilinda 4,2 milyon ton ham ¢elik {iretim
kapasitesine ulagsmistir. 80°’li yillarin ikinci yarisinda yeni ark ocakli tesislerin iiretime
gecmesiyle birlikte, 6zel kesim, Tiirk demir ¢elik sanayine agirligini koymustur(Koca,
2008). 1995 yilinda Avrupa Komiir ve Celik Toplulugu (AKCT) ile imzalanan Serbest
Ticaret Anlagmasi sonucunda, giimriik vergilerinin karsilikli olarak kaldirilmasi, Tiirkiye

ile AB arasindaki ¢elik ticaretinin gelismesine katkida bulunmustur(DTM, 2008; 17).

** Diinya ham celik iiretimini gosteren tablo Ek 48°de verilmistir.
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Demir ¢elik sanayiinde hammadde ve malzemeler, toplam maliyetin yaklasik yilizde
70-80’ini olusturmaktadir. Tiirk demir celik sanayiinde faaliyet gosteren entegre tesislerin
temel girdileri olan demir cevheri ve kok komiirii ile ark ocakli tesislerin en 6nemli maliyet
kalemi olan hurdada biiyiik oranda digsa bagimlilik devam etmektedir. Diinyanin en biiyiik
hurda ithalatgis1 olan Tiirkiye’deki demir celik tireticileri, uluslararasi hurda piyasalarindan
yaptiklar1 alimlarda birbirleri ile rekabet etmekte, bu durum Tiirkiye i¢in ithal hurda
fiyatlarinin yiikselmesine yol agmaktadir. Ayrica, uluslararast hurda piyasasindaki anlik

fiyat dalgalanmalari, firmalarimizin iiretim maliyetlerini olumsuz yonde etkilemektedir.

Tiirkiye’de demir celik tesisleri Karadeniz Bdlgesinde Karabiik ve Eregli civarinda,
Marmara Bélgesinde Gebze ve Istanbul’da, Ege Bélgesinde Aliaga’da ve Akdeniz
Bolgesinde Iskenderun civarinda yogunlasnustir. Tiirkiye’deki {ic entegre tesisin toplam
ham celik iiretim kapasitesi, 2007 yili itibariyla 6,6 milyon tondur. Erdemir, 3,3 milyon
tonluk ham celik tiretim kapasitesini kullanarak ve yurt disindan slab ithal ederek yassi
celik iiretmektedir(Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, DCE Ozel ihtisas Raporu, 2000).
2002 yilinin basinda Erdemir’e devir yolu ile 6zellestirilmis bulunan Isdemir yassi iiriin
{iretimine baslamis, az da olsa uzun iiriin (filmasin) iiretimine devam etmektedir. Isdemir,
ayrica, Erdemir’in slab a¢igiin énemli bir boliimiinii karsilamaktadir. Diger taraftan, 1995
yilinda calisanlarina ve yore halkina satilarak 6zellestirilen Kardemir 1,1 milyon ham ¢elik
tiretim kapasitesi ile uzun triin tiretmektedir. Diger taraftan, Tiirkiye genelinde, 270 adet
olarak tespit edilebilen bagimsiz haddehanelerin biiyiik ¢ogunlugu ingaat demiri iiretimine

yonelik faaliyet gostermektedir(Dokuzuncu Kalkinma Plani, 2007).

Tiirkiye’nin toplam ¢elik {irlinleri ihracatinin % 76’s1 uzun {irlinlerden olugurken,
ithalatinin % 56’sin1 da yass1 iriinler teskil etmektedir. Rusya ve Ukrayna gibi bazi
ilkelerin kendi tireticilerine daha ucuz hurda temin etme imkan1 saglamak amaciyla, hurda
thracatina uyguladiklar1 siirlamalar nedeniyle, son yillarda Tiirkiye’nin yart mamul

ithalat1 arti egilimi gostermektedir.

Sanayinin lokomotifi olarak kurulan, ancak ge¢mis yillarda asir1 istihdam,

finansman sikintisi ve profesyonel yonetim eksikligi gibi nedenlerle, ekonomiye biiyiik bir
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yuk getirdiginden 6zellestirilmesine karar verilen Tiirk demir ¢elik sektorii, 2006 yil1 Mart
ayinda, Erdemir hisselerinin ozellestirilmesinin tamamlanmasi ile, MKEK harig, 6zel

kesim tarafindan yiiriitilmekte olan bir sektor haline gelmis bulunmaktadir.

Tirkiye’de ve diinyada yasanan ekonomik krizlerin de etkisi ile, 1980-2008
doneminde sektdre yogun bir sekilde giris-¢ikis ve birlesmeler gozlenmistir. 2008 yili
itibariyle Tiirkiye demir ¢elik sektoriinde yer alan firmalar sunlardir: Asil Celik, Cebitas,
Cemtas, Colakoglu, Diler, Ege Celik (Cukurova), Ekinciler, Erdemir, Erege Metal, Habas,
Icdas, Isdemir, Izmir Demir Celik, Kaptan Demir Celik, Kardemir, Kroman, MKEK,
Nursan Demir Celik, Sivas Demir Celik, Yazici Demir Celik, Yesilyurt(DCUD,

www.dcud.org. Erisim: Temmuz 2009).

3.3.3.2. DCE’ye Yonelik Karsilastirmah Analiz (DEA)

DCE’de ozellestirme Oncesi ve sonrast kaynak kullanim etkinligini Slgmeye
yonelik olarak c¢ikti odaklt DEA analizlerinde 6l¢ege gore sabit getiri (CRS), ve zaman
icinde firmalarin etkinliklerindeki degismeleri takip etmek amaciyla TFV 6lgme

literatiiriinden (Malmquist-CRS-GRS endeksinden) yararlanilmistir.

DCE’de yer alan Ozellestirilmesi tamamlanmis tig ﬁrrnalya35 (ERDEMIR,
KARDEMIR, ASILCELIK) ait 1999-2008 yillar1 arasinda etkinlik sonuglari Malmquist
TFV ile hesaplanmistir. Bu dlgiimlerde girdi olarak firmalarin toplam isgiicii sayisi ve
toplam sermaye stoku, ¢ikt1 olarak da iiretim diizeyi degiskenleri kullanilmistir. Endiistriye
iliskin 6lgiimlerde kullanilan degiskenler, OIB veri tabanindan, firmalarin faaliyet raporlar:
ve bagimsiz denetimden gegmis bilango, gelir tablosu gibi mali raporlarindan hareketle
elde edilmistir. Sermaye stokunun hesaplanmasinda kullanilan parasal biiytikliikler, 1987
yili bazli GSYIH deflatorii kullanilarak reellestirilmistir. Demir celik endiistrisine ait
etkinlik sonuglar1 asagidaki tabloda yer almaktadir:

% S6z konusu ti¢ firmanin endiistri iginde yaklasik %70°lik bir piyasa payina sahip olmast nedeniyle yapilan
etkinlik analizlerinden elde edilecek skorlar endiistriyi agiklamada kullanilabilecektir. Ayrica TFV’nin
hesaplanabilmesi igin en az iki donemin olmasi kisit1 olup firma sayisina iliskin bir kisitlama yoktur.
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Tablo 3.13.: Demir Celik Endiistrisi Cikti Odakli Malmquist Endeksi (CRS)TFV

Sonuglari

1999> 2000> 2001> 2002> 2003> 2004> 2005> 2006> Ort./
Malmquist 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 Dénem

ERDEMIR 1,077325 | 1,050071 | 1,019661 | 1,017972 | 0,989486 | 1,005002 | 1,010147 | 0,98613 | 1,019474

KARDEMIR | 1,039829 | 1,018505 | 0,999745| 1,038427 | 1,006268 | 1,014782 | 1,008824 | 1,008292 | 1,016834

ASIL CELIK 1,00699 | 1,245477 | 1,043004 | 1,014116 | 1,000994 | 1,001747 | 1,036053 | 0,857004 | 1,025673

Ortalama/yil | 1,041381 | 1,104685 | 1,020804 | 1,023505 | 0,998916 | 1,007177 | 1,018341 | 0,950475 | 1,02066

Max 1,077325 | 1,245477 | 1,043004 | 1,038427 | 1,006268 | 1,014782| 1,036053 | 1,008292 | 1,025673
Min 1,00699 | 1,018505 | 0,999745 | 1,014116 | 0,989486 | 1,001747 | 1,008824 | 0,857004 | 1,016834
SD 0,035193 | 0,122947 | 0,021652 | 0,013066 | 0,008582 | 0,006784 | 0,015353 | 0,081703 | 0,004537

Ozellestirme tarihleri sirastyla; ERDEMIR:2006, KARDEMIR:1995, Asil Celik:2000

Yukaridaki tablodan elde edilen etkinlik skorlarma bagli olarak 3 firmaya iliskin
TFV’nin ele alman doénemde ortalama 1,02066 oldugu hesaplanmistir. Buna gore
endiistrinin tamamina iligkin Olcege gore artan getirilerin gegerli oldugunu sdylemek
mimkiindiir. Endiistride yer alan her bir firmaya iliskin etkinlik skorlar1 asagida

Ozellestirme Oncesi ve sonrasini kapsayacak sekilde degerlendirilmistir.

2006 yilinda dzellestirilen ERDEMIR ’in dzellestirme dncesi ve sonrast TFV diizeyi
ortalama (1,024238;0.98613) dir. TFV degisim diizeyi 06zellestirme sonrasinda % 4,1
oraninda kotiilesmistir. Bu degisim, teknik etkinlik (1,040524;0,931248), teknolojik
degisim(1,058933;0,994967)  gostergeleri acisindan ele alindiginda, teknik etkinlik
degisim diizeyi % 14,5 oraninda ve teknolojik degisme diizeyi de %11,9 oraninda
kotiilesmistir. TFV’ deki bu koétiilesme yonlii egilimin kaynaklari incelendiginde, diinya
celik endiistrisinde Cin ve Hindistan’in yiliksek arz ve talep giiciiniin 2007 ve 2008
yillarinda ¢elik ve hammadde fiyatlarini arttirmasinin etkili oldugu goriilmektedir. Ayrica
2008 krizinin celik {iretimini daraltic1 etkisine ragmen ERDEMIR’in 2007 yilinda emek
istthdaminda(2006 yilinda 6674 iken 2007 yilinda 7461) ortaya ¢ikan artis etkinsizligin
olusmasinda etkili olmustur. Global krize bagl olarak demir ¢elik endiistrisinin geriye
baglantili oldugu endiistrilerde yasanan iiretim kaybi, endiistride ve ERDEMIR 6l¢eginde
talep daralmasma neden olmustur. Ozellestirme siireci ve sonrasi bir biitiin olarak ele
alindiginda TFV ortalama diizeyi, ortalama endiistri diizeyinden % 2,1 daha kiigiiktiir

(1,019474<1,02066).

240




1995 yilinda 6zellestirilen KARDEMIRin 6zellestirme oncesi TFV, veri kisitina
bagh olarak analiz edilememistir. TFV analizinde endiistride yer alan firmalarin ayni veri
araligina sahip olmasi gerekmektedir. Bu nedenle etkinlik dlgiimleri KARDEMIR igin
ozellestirme sonrast donemi ifade etmektedir. Bu baglamda KARDEMIR’in 6zellestirme
sonrast TFV ortalama 1,016834’dir. TFV’deki degismenin bilesenleri incelendiginde
KARDEMIR’in &zellestirme sonrasi teknolojideki degisim diizeyinin ortalama 0,99405
oldugu, teknik etkinlikteki degisme diizeyinin ise ortalama 1,025303 oldugu
goriilmektedir. Dénem bir biitlin olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyi, ortalama

endiistri diizeyinden % 2,4 daha kiigiiktiir(1,016834 <1,02066).

2000 yilinda ozellestirilen Asil Celik’in 6zellestirme oncesi ve sonrast TFV diizeyi
(1,00699;1,028342) dir. TFV degisim diizeyi Ozellestirme sonrasinda % 4,9 oraninda
tyilesmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,018380;1,014167), teknolojik degisme
(0,988815;1,012209) ac¢isindan ele alindiginda, teknik etkinlik degisim diizeyi agisindan %
2,2 oraninda kotlilesmeye karsin teknolojik degisme diizeyi % 3,5 oraninda iyilesmistir.
Teknik etkinlik skorundaki kotiilesmenin kaynaklari kiiresel merkezli olup yukarida ve
betimsel analiz kisminda ele alinmistir. Donem sonu bir biitlin olarak ele alindiginda TFV
ortalama diizeyi, ortalama endiistri diizeyinden % 3 oraninda daha biyiktir

(1,025673>1,02066).
3.3.3.3. DCE’ye Yonelik i¢sellik Analizleri
DCE’de yer alan 6zellestirilmesi tamamlanmis {i¢ firmaya iliskin pozitif ve negatif

igsellik sonuclar1 asagidaki tabloda gosterilmis olup, her bir firmaya iliskin igsellik
hesaplamalari, kullanilan degiskenleriyle birlikte Ek 19, 20 ve 21°de rapor edilmistir:
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Tablo 3.14: DCE Endiistrisi Hesaplanmus Pozitif Negatif I¢sellik Sonuglari

DEMIR-CELIK ENDUSTRISI: POZITIiF VE NEGATIF iCSELLIK

Yillar ERDEMIR KARDEMIR ASIL CELIK

Pozitif Negatif Pozitif Negatif Pozitif Negatif

I¢sellik Icsellik Icsellik I¢sellik I¢sellik Icsellik
1999 - - - - - -
2000 184274495 -97611183 -3885009 -169405282 8342036 7790742
2001 282066815 -386937652 -4046782 -176459388 13493232 12601515
2002 165771187 214601022 2307599 -100622568 14308698 -13363090
2003 456390702 -13306736 -956800 41721147 12005894 11212470
2004 | 1031510441 -94077878 700032 -30524817 11466368 -10708599
2005 | 477660316 -204823536 -576515 -25138870 11294707 -10548283
2006 575295897 246690244 -858022 -37413946 15268026 -14259020
2007 622766773 -267046033 -801943 -34968635 15255381 -14247211
2008 787468894 337671266 -1278189 -55735251 21886325 -20439941

Ozellestirme Tarihleri: ERDEMIR:2006, KARDEMIR:1995, ASiL CELIK: 2000

Yukaridaki tabloya 3.14’°e bagl olarak 2006 yilinda 6zellestirme siireci tamamlanan
ERDEMIR’in, 2001 ve 2002 yillarinda net icselli§inin negatif, diger yillarda ise net
i¢gselliginin pozitif oldugu gériilmektedir. 2001 ve 2002 yillarinda ERDEMIR in ticari
faaliyet hari¢ vergi Oncesi zararinin yiiksek oldugu goriilmektedir. Yonetim etkinsizligi
gostergesi olarak negatif igsellik hesaplamasinda kullanilan bu deger nedeniyle, ilgili
yillarda net igsellik degerleri negatif cikmustir. Ozellestirme &ncesi 2000-2006 yillari
arasinda net igsellik, toplam 1.586.315.950 TL dir. Ozellestirme sonrasinda ise
1.134.124.021 TL dir. Bu sonuglara gére ERDEMIR’in 6zellestirme dncesi ve sonrasinda
2001 ve 2002 yillar1 disinda net pozitif icsellik yaratarak sosyal refaha olumlu katkida

bulundugu goriilmektedir.

1995 yilinda ozellestirilen KARDEMIR’in igsellik hesaplamalar1 incelendiginde,
Ozellestirme Oncesi ve sonrasini kapsayan tiim yillarda net negatif icsellik yarattigi
goriilmektedir. Net negatif icsellige 6zellestirme dncesi baz yilin (6zellestirme dncesi son
iki yil) net katma degerinin negatif olmasi neden olmustur. Negatif net katma degerin
Ozellestirme sonrasinda da korundugu varsayimindan hareketle hesaplanan pozitif

i¢selliklerin negatif olmasi, net i¢sellik baglaminda ekonomide potansiyel kayiplara neden
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olmustur. Ozellestirme sonras1 ddnemde ulusal ekonomi agisinda toplam -829.221.385 TL

net i¢sel maliyet ortaya ¢ikmustir.

2000 yilinda o6zellestirilen ASIL Celik’in igsellik sonuglar1 incelendiginde,
Ozellestirme Oncesi ve sonrasini kapsayan tiim yillarda pozitif net igsellik ortaya ¢iktig
goriilmektedir. 2000-2008 doneminde toplam 15.356.632 TL net pozitif i¢gsellik yaratilarak

ulusal ekonomiye katki saglanmistir.

3.3.3.4. DCE’ye Yonelik Digsallik Analizleri

DCE’ne iliskin digsallik analizleri, s6z konusu firmalarin miilkiyetinin yerli
firmalara oOzellestirilmesi nedeniyle aragtirmanin temel varsayimlart ¢ercevesinde
hesaplanmamistir. DCE’de yer alan ERDEMIR’in 6zellestirme siirecinin basladigi 1990
yilindaki kamu pay1 % 51 olup bu payin % 2,93’ 1990 yilinda halka arz, % 6,08’lik kismu
1990-1994 yillar1 arasinda gesitli oranlarda IMKB’de satis ve % 46,12 lik kism1 ise 2006
yilinda ATAER Holding A.S.’ye 2.770.000.000 $ bedelle satilmistir. KARDEMIR’in
kamu pay1 olan % 100°liik kism1 1995 yilinda KARDEMIR A.S.’ye satilmistir. Yine 2000
yilinda kamu pay1 % 96,6 olan ASIL Celik YAZICI-GURIS-PARSAN’a 131.000.000 $
bedelle satilmistir. Dolayisiyla her ii¢ firma da yerli sermayeli sirketlere satilmis bu

nedenle digsallik hesaplamalar1 yapilmamastir.

3.3.3.5. DCE’de Olciilebilir NSF

DCE’ne yonelik olarak ozellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyetinin
hesaplanmasinda igsellik ve digsallik analizleri birlikte dikkate almmaktadir. Igsellik
hesaplamalarina iligkin sonuglarin mevcut olmasia karsin yukarida sayilan nedenlerle
digsallik sonuglarinin olmamasi, net sosyal fayda-alternatif maliyetin hesaplanmasini

model ¢gergevesinde olanaksiz kilmaktadir.
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3.3.4. Sigorta Endiistrisine(SE) Yonelik Analizler

Bir ekonomide reel sektor kadar onemli bir diger sektdr de finansal (mali)
sektordiir. Sigortacilik sektorii de finansal sektdriin dnemli bir boliimiinii olusturmaktadir.
Gerek finansal krizler gerekse son yillarda meydana gelen dogal afetler, sigortacilik
sektoriline olan ilgiyi arttirmistir. Bu baglamda 6zellestirme siireci tamamlanmis bes sigorta

firmasinin kaynak kullanim etkinligi analiz edilmistir.

3.3.4.1. SE’ye Yonelik Betimsel Analiz

Risk karsisinda farkli tutumlar sergileyebilen ekonomik birimler, belirsizlik ve riski
bilgiye doniistiirebilmek amaciyla ¢esitli araglar gelistirmistir. Bu araglardan en sik
kullanilan1 “sigorta™dir.  Sigorta, belirli bir prim karsiliginda, ongoriilmiis bir riskin
gerceklesmesine bagli zarar ya da hasarin karsilanmasini saglayan soézlesme olarak
tanimlanmaktadir. Reasiirans, “tekrar sigorta” anlamina gelir(Sarag, 2003; 8-13). Sigorta
sirketlerinin, hayat ve hayat dis1 branslara ait kabul ettikleri risklerin tamamini tistlenmeleri
miimkiin degildir. Bu nedenle, prim karsilif1 {istlendikleri rizikolarin belirli bir oranim
baska bir sigorta sirketine devrederler ki, bu isleme “reasiirans islemi”, islemi {istlenen

sirkete, “reasiirans sirketi”, devreden sirkete ise “sedan sirket” denilmektedir.

Sigortacilik, bir taraftan risk transferi yoluyla sigortalilarin maruz kalacaklar
zararlar1 bertaraf etmekte, diger taraftan fon birikimi yaratmak suretiyle milli ekonominin
gelismesine ve istikrarina katkida bulunmaktadir. Sigortacilik bu 6zellikleri nedeniyle,
gelismis iilkelerin milli ekonomileri ve mali piyasalari i¢inde ¢ok 6nemli bir konuma sahip

bulunmaktadir.

Diinyada sigortaciliga benzer ilk uygulamalara giliniimiizden yaklasik 4000 y1l 6nce
Babiller’ de rastlanmaktadir. Zamanin ticaret merkezi durumundaki Babil’de, kervan
tiiccarlarina bor¢ veren sermayedarlar, kervanlarin soyulmasi veya fidye 6deme durumuyla

karsilagsmalar1 halinde tiiccarlarin borglarini silmekte, buna karsilik borcu tiiccarlardan geri
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aldiklar1 zaman, tasidiklar riskin karsiligi olarak ana bor¢ miktar1 iizerinden bir miktar

para almaktaydilar.

17.yy.”in ikinci yarisi sigortaciligin gelismesine yol acan iki dnemli olaya sahne
olmustur: Bunlardan ilki sigortacilikta istatistik metod ve tekniginin uygulanmaya
baslamasi (Thtimal Hesaplar), ikincisi ise 2 Eyliil 1666 tarihinde Londra’da meydana gelen
ve dort giin siirerek 13.000 evle 100 kilisenin kiil olmasina yol acan biiyiik yangindir. Kara
sigortalarinin dogmasina neden olan bu olay, halk iizerinde biiylik etki yaratip boyle
felaketlerin sonuglarina karsi onlem alimmast fikrini dogurdu. Gelisen bu fikirden
hareketle, 1667 yilinda “ Fire Office” (Yangin Biirosu) kurulmasindan sonra 1684 yilinda
buna rakip bir ortaklik seklinde ortaya ¢ikan ilk yangin sigorta sirketi “ Friendly Society”
faaliyete gecti. 1688 yilinda Ingiltere’de Lloyd’s’ un temellerinin atilmasiyla sigortacilikta
yeni bir donem bagladi. Londra’da bulunan ve Edward Lloyd adinda bir kiginin islettigi
kahvehane, gemi sahipleri, is adamlar1 ve tliccarlarin deniz ticaretine iliskin bilgi
aligverisinde bulunduklar1 bir mekan olmustur. Burada sefere ¢ikan bir gemi veya geminin
yiikii iizerine teminat veren kisiler, “Underwriter” sifatiyla belgeler diizenleyerek faaliyette
bulunmaya baslamiglar ve yine bu kisiler Edward Lloyd’s’un oliimiinden sonra, kendi
aralarinda Lloyd’s adinda bir topluluk kurmuslardir. Lloyd’s, 1871 yilinda Ingiltere
Parlamentosunun ¢ikardigi bir kanunla Birlik haline getirilmistir. Lloyd’s, ilk yillarinda
sadece deniz sigortalar1 sahasinda faaliyet gosterirken sonralar1 kara sigortalar1 sahasina da
geemis olup, giiniimiizde her tiirli sigortanin yapilabildigi bir kurulus haline gelmistir.
Lloyd’s, diinyada baska benzeri olmayan, tamamen kendine mahsus bir sigorta
kurulusudur. Lloyd’s bir sigorta sirketi olmayip, sigorta teminati veren sahislarin
olusturdugu bir topluluk, bir birlik ve ayn1 zamanda diinya gemicilik istihbarati konusunda
bir merkezdir. Lloyd’s’un en belirgin 6zelligi Lloyd’s iiyelerinin biitiin varliklariyla
sorumluluk tagimalar1 ve hi¢ bir zaman sigortali ile dogrudan temas etmemeleri, iliskinin
“Broker” denilen aract kisi veya firmalarla temin edilmesidir. Broker’lar Lloyd’s ile
calisabilmek icin buraya kaydolmakta ve miisterinin gerek sigorta gerekse tazminat alma

islerini takip etmektedirler.
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Modern sigortaciligin dogusuna deniz, kara sigortaciligina yangin, kaza
sigortaciligina tren kazalari ile iliskin bireysel kazalar Onciilik ederken, sanayinin
gelismesiyle yasanan biiyiik teknik hasarlar, miihendislik sigortalarinin gelisimine yol
acmustir. 20. ylzyilin baslarinda sigorta sirketleri, her tiirlii sigorta ihtiyacina cevap
verebilecek sekilde oOrgiitlenmelerini  tamamlamis kuruluslar olarak etkin hizmet

verebilecek diizeye ulagmislardir.

Tiirkiye’ de 19. yy’ 1 ikinci yarisindan once sigortaciliktan s6z etmek pek miimkiin
degildir. Baz1 Anadolu kdylerinde bu tarihten once gereksinme halinde yardim saglamak,
halkin ugrayacagi zarar1 karsilamak amaciyla sendikalar kuruldugu, esnaf kuruluslarinin
6liim ve hastalik durumlarinda iiyelerine yardim amaciyla orgiitlendikleri bilinmekteyse de
bunlar gercek anlamda sigorta olmayip, giivenlik, yardimlasma, sosyal dayanisma
diisiincesi ile olusturulmus kuruluslardi. Bunlar da birka¢ koye 6zgii kalmis, Anadolu’ya

yayilarak bir gelisme gosterememislerdi.

Ulkemizde sigortacilifin baslamasina neden olan olay, 1870 yilinda Beyoglu’nda
cikan yangindir. Bu yangindan sonra 1872 yilinda Ingiliz sigorta sirketleri, agtiklari
temsilciliklerle Tiirkiye’de ilk sigortacilik faaliyetlerini baglatmigtir. Cumhuriyetin ilaniyla
birlikte sigorta alaninda gerek yasal, gerekse kurumlagma acisindan biiyiik adimlar atildi.
1924 yilinda Tiirkge’yi kullanma zorunlulugu getiren yasa ile, poligelerin Ingilizce ve
Fransizca diizenlenmesine son verildi ve ayni y1l Sigortacilar Kuliibii kuruldu. 1927 yilinda
Sigortaciligin ve Sigorta Sirketlerinin Teftis ve Murakabesi hakkindaki kanun yiiriirliige
girdi. Yerli ve yabanci sigorta sirketlerinin denetlenmesi, doviz c¢ikisinin Onlenmesi
amacin tagtyan bu kanunun ¢ikisiyla sigortacilik gelismeye, yerli sermaye ile kurulan

sirketlerin sayis1 artmaya basladi.

Sigorta sektoriinii ciddi bir bigimde ele alan 7397 sayili Sigorta Murakabe Kanunu
ise 1959 yilinda yiiriirlige girdi. 1987 yilinda yiiriirliige giren 3379 sayili yasa ile 7397
sayili yasada, yasal alandaki bosluklari doldurmak, sigorta sirketlerini mali yonden
gelistirmek ve sigorta aracilarinin durumunu yeniden diizenlemek amaciyla onemli ve

kokli degisikler yapildi. Bu kanun, sigorta ile ilgili organlar ve faaliyetlerini diizenleyen
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yonetmelikler ¢ikarilmasini 6ngdriiyordu. Sigorta sirketleri, Hazine ve Dis Ticaret
Miistesarlig1’ na baglanarak mali yapinin bir pargasi olarak kabul edildiler. 1 Mayis 1990
tarihinden itibaren Kaza Sigortalar1 (zorunlu sigortalar hari¢ ), Miihendislik Sigortalari ile
Zirai Sigortalarda; 1 Ekim 1990 tarihinden itibaren de Yangin ve Nakliyat sigortalarinda da

Serbest Tarife Sistemine gegildi.

2000 yilinda, 1999 depremlerini takiben meskenler i¢cin zorunlu hale getirilmis
bulunan deprem sigortalarini yliriitmek tizere tesis edilen “Dogal Afet Sigortalar1 Kurumu”
(kisaca DASK) Pool’u tesis edilerek yonetimi bes yillik bir siire ile bu konuda deneyimli
Milli Reasiirans T.A.S.’ye verildi. Diger taraftan Tiirkiye’de 23.07.1927 tarih ve 1160
sayili Yasa ile sekillendirilmis zorunlu reasiirans devri 31.12.2001'de sona erdi. 28 Mart
2001 tarihinde kabul edilen “Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu” ile
kurulan bireysel emeklilik sistemi, 27 Ekim 2003 yilinda faaliyete gecti. Yeni kurulan
sirketlerle birlikte endiistride 2004 y1l1 itibariyle 56 adet sirket bulunmaktadir.

Sigortacilik piyasasinda 2005 yilinda diinyada toplam 3.426 milyar ABD dolar1
prim iiretimi gerceklestirilmistir. Tiirkiye, 2005 yilinda diinya prim tiretiminde % 0,17 pay
ile 88 iilke igerisinde 35’inci sirada yer almustir. Prim {iretiminin GSYIH’ye oranina gore
yapilan siralamada 69’uncu sirada yer alan Tiirkiye, kisi basi prim iiretiminde ise
61’incilige yiikselmektedir. Toplam prim iiretimine gére Avrupa iilkeleri arasinda bir
degerlendirme yapildiginda ise, Tirkiye, % 0,41 pay ile 19’uncu sirada yer
almaktadir(Sigortacilik ve BES Faaliyet Raporu, 2006). Hayat sigortalarinin diinya toplam
sigorta portfoyl i¢indeki payr % 60 diizeyine yaklasirken, tilkemizde bu oran 2007 yili
sonu itibariyle % 13'diir. Bireysel emeklilik sistemi katki paylart da eklendiginde ancak %
22 diizeyine erisilmektedir. Bu oranlar, iilkemizde hayat sigortacilig1 alaninda atilabilecek

onemli adimlar oldugunu gostermektedir.

Genel olarak Avrupa sigorta sirketleri, finansal {iriinleri sigorta eden ve mortgage
sigortas1 yapan sirketler disinda, finansal krizden dogrudan etkilenmemistir. Finansal
trlinlerin  sigortalanmasinin iilkemizde heniliz gelismedigi, dolayisiyla bu alandaki

reasiirans talebinin de sinirli oldugu, finansal reasiirans uygulamalarinin bulunmadigi,
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tiirev triinler, hedge fonlar gibi riskli iirtinlerin ¢ok fazla kullanilmadig1r ve yatirimlarin
devlet tahvili, hazine bonosu gibi riski az alanlara yonlendirildigi dikkate alindiginda,

finansal kriz Tiirk sigorta sirketlerini olumsuz yonde etkilememistir.

3.3.4.2. SE’ye Yonelik Karsilastirmah Analiz (DEA)

SE’de 6zellestirme Oncesi ve sonrasi kaynak kullanim etkinligini 6l¢gmeye yonelik
olarak ¢ikt1 odakli DEA analizlerinde 6lgege gore degisken getiri’® (GRS), ve zaman iginde
firmalarin etkinliklerindeki degismeleri takip etmek amaciyla TFV 6lgme literatiirtinden

(Malmquist-CRS-GRS endeksinden) yararlanilmigtir.

SE’de yer alan Ozellestirilmesi tamamlanmis bes firmaya (Ankara Sigorta, Basak
Sigorta, Giines Sigorta ve Giiven Sigorta) ait 1990-2008 yillar1 arasinda etkinlik sonuglari
Malmquist TFV ile hesaplanmistir. Bu Ol¢limlerde kullanilan veriler, T.C. Hazine
Miistesarlig1 Sigorta Denetleme Kurulu’nun her yil yaymnladigi “Tiirkiye’de Sigorta
Faaliyetleri Raporu”ndan, incelenen firmalarin faaliyet raporlarindan ve OIiB’den
derlenmistir. Etkinlik analizlerinde ¢ikti olarak 6denen tazminat + rezervlere yapilan
eklemeler (Teknik Karsiliklar), girdi olarak emek, yardimci girdiler (fiziksel sermaye
dahil) ve finansal sermaye kullanilmistir. Emek disindaki tiim degiskenler parasal
biiytikliikler oldugundan, 1987 yili bazli GSYH deflatorii ile reellestirilmistir. Her sigorta
sirketinin bagvurdugu reasiirans diizeyi farklidir. Dolayisiyla girdi ve ¢iktilarin dogru bir
sekilde karsilastirilabilmesi i¢in reasliransin paymin disarida birakilmasi gerekmektedir
(Mahlberg ve Url, 2003; 824). Yazinda cesitli ¢aligmalarda bu goriis benimsenmistir
(Cummins ve Weiss (2000), Mahlberg ve Url (2003), Cummins vd. (2004) Turgutlu
(20006))

Sigorta endiistrisine ait TFV sonuglar1t asagidaki Tablo 3.15’de gosterilmistir:

36 Sigorta firmalarin 6lgek biiyiikliiklerinin farkli olmasi nedeniyle analizlerde lgege gore degisken getiri
varsayimi kullanilmistir.

248



Tablo 3.15.: Sigorta Endiistrisi Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (GRS)TFV Sonuglar1

Malmquist 190> [1991> [1992> [1993> [1994> [1995> [1996> [1997> [1998> [1999> [2000> [2001> [2002> [2003> [2004> [2005> [2006> [Ort/
1991 1992|1993 1994 | 1995 1996 | 1997 1998|1999 2000 | 2001 2002 [2003 2004  |2005  |2006 |2007 | Dénem
ANKARA 0,98680 | 1,01720 | 1,07703 | 1,01388 | 1,09621 | 1,23482 | 0,86557 | 0,89539 | 1,05791 | 1,02305 | 1,10137 |0.97593 | 0,91083 | 0,91589 | 1,42948 |1,03010 |0,76153 | 1,02312
BASAK 1,03011 | 0,99317 | 0,99646 | 0,94895 | 1,00858 | 1,18796 | 1,18621 | 1,17458 | 1,00045 | 0,87099 | 1,00407 | 0,88100 | 1,18443 | 0,86066 | 1,16273 | 0,91601 | 1,00003 | 1,02391
GUNES 0,99441 | 0,97562 | 0,99758 | 1,01010 |0,99653 | 0,84576 | 0,98323 | 0,99300 | 1,02497 | 097471 |0,98155 |0,99193 |0,98542 | 1,05442 | 1,16539 | 1,06209 |0,92446 | 099772
GUVEN 1,00243 | 1,15991 |0,92005 | 1,25668 | 0,76573 | 1,01066 | 1,04580 | 1,02589 | 1,19554 |0,92144 |0,89992 | 1,05724 | 1,13734 | 1,01356 | 0,88087 | 0,83476 | 1,04375 | 1,01009
ORTALAMA || 00344 | 1,03648 | 0,99778 | 1,05740 | 0,96676 | 1,06980 | 1,02020 | 1,02222 | 1,06972 | 0,94755 | 0,99673 | 0,97653 | 1,05450 | 096113 | 1,15962 | 0,96074 |0,93244 | 1,01371
MAKSIMUM | | 93011 | 1,15991 | 1,07703 | 1,25668 | 1,09621 | 1,23482 | 1,18621 | 1,17458 | 1,19554 | 1,02305 | 1,10137 | 1,05724 | 118443 | 1,05442 | 142948 | 1,06209 | 104375 | 1,02391
MINIMUM | 98680 | 0,97562 | 0,92005 | 0,94895 | 0.76573 | 0,84576 | 0.86557 | 0,89539 | 1,00045 | 0,87099 | 0,89992 |0.88100 | 0,91083 | 0.86066 | 0.88087 | 0,83476 | 0.76153 | 0,99772
SD 0,01889 | 0,08403 | 0,06409 | 0,13614 | 0,14119 |0,17784 |0,13353 | 0,11570 | 0,08712 | 0,06577 | 0,082878 |0,07274 | 0,12800 | 0,08868 |0,22403 |0,10480 |0,12414 | 0,0124

Ozellestirme tarihleri sirastyla; Ankara Sigorta:2000, Basak Sigorta:2006, Giines Sigorta:1991, Giiven Sigorta:2000
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Yukaridaki tablodan elde edilen etkinlik skorlarma bagl olarak 4 firmaya iliskin
TFV’nin ele aliman doénemde ortalama 1,013712 oldugu hesaplanmistir. Buna gore
endiistrinin tamamina iligkin Olcege gore artan getirilerin gegerli oldugunu sdylemek
mimkiindiir. Endiistride yer alan her bir firmaya iliskin etkinlik skorlar1 asagida

Ozellestirme Oncesi ve sonrasini kapsayacak sekilde degerlendirilmistir.

2000 yilinda Ozellestirilen Ankara Anonim Tirk Sigorta A.S.’nin ozellestirme
oncesi ve sonrasi ortalama TFV diizeyi (1,02679;1,01788) dir. TFV degisim diizeyi
Ozellestirme sonrasinda % 3,5 oraninda koétiilesmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik
(1,020642;0,98766), teknolojik degisme(1,008791;1,028594) agisindan ele alindiginda,
teknik etkinlik degisim diizeyinin %5,2 kotiilesmesine karsilik teknolojik degisim diizeyi
% 4,7 oraninda iyilesme gozlenmektedir. Etkinlik gostergelerindeki degisimin kaynaklar
incelendiginde, firmanin girdi donaniminda yer alan finansal varliklarinin 2005 yilindan
itibaren azaldigi, emek isttihdaminin ise 2001 yilindan itibaren siirekli arttig1 goriilmektedir.
Firmanin bilanco, gelir tablosu ve faaliyet raporlar1 incelendiginde 2006 yilinda verimsiz
subelerin kapatilarak, teknolojik altyapi yatirinm harcamalarinin arttigi ve teknik karlilik
oraninin bir 6nceki yila oranla % 17,2 oraninda azaldigi goriilmektedir. Bu gelismeler
firmanin 2006 yilinda 66 milyon TL doénem zararina maruz kalasina neden olmustur.
Ayrica 1998 ve 1999 da Marmara’da yasanan depremlerin 6denen tazminatlar baglaminda
olumsuz etkilerine karsilik zorunlu deprem sigortasi uygulamasinin pirim iiretimi kanaliyla
sektor iizerinde genisletici etkileri s6z konusudur. Donem bir biitlin olarak ele alindiginda
TFV ortalama degisim diizeyi, ortalama endiistri degisim diizeyinden % 3,2 daha biiyiiktiir
(1,023121>1,013712).

2006 yilinda ozellestirilen Basak Sigorta A.S.’nin Ozellestirme Oncesi ve sonrasi
ortalama TFV dizeyi (1,025402;1,000033) dir. TFV degisim diizeyi Ozellestirme
sonrasinda %5  oraminda  kétlilesmistir.  Bu  gostergeler, teknik  etkinlik
(1,066101;0,832752), teknolojik degisme (0,989081;1,200876) agisindan ele alindiginda,
teknik etkinlik degisim diizeyi % 28 oraninda koétiilesmesine karsilik teknolojik degisme
diizeyi agisindan % 37 oraninda bir iyilesme gozlenmektedir. Ozellestirme sonrasi etkinlik

gostergelerindeki degisimin kaynaklar1 firmanin bilango,gelir tablosu ve faaliyet raporlari
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referans alinarak incelendiginde, 1997 ve 2003 yilinda 6denen tazminatlarin arttidi,
Ozellestirme sonrasinda emek istthdaminin hizli bir sekilde arttigit ve Ozellestirme
sonrasinda firmanin finansal varliklarinda ve kismen fiziksel varliklarinda bir azalma
ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Donem bir biitiin olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyi,
ortalama endiistri diizeyinden % 3,3 biiyiiktiir (1,02391>1,013712).

1991 yilinda ozellestirilen Giines Sigorta A.S.’nin 6zellestirme Oncesi ve sonrasi
TFV diizeyi (0,994412;0,997928) dir. TFV degisim diizeyi 6zellestirme sonrasinda % 0,1
gibi cok distik bir oranda artmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (0,990364;1,035056),
teknolojik degisme (1,004088;0,985959) acisindan ele alindiginda, teknik etkinlik degisim
diizeyi % 7,8 oraninda iyilesmesine karsilik teknolojik degisme acisindan % 2,2 oraninda
bir kotillesme gozlenmektedir. Ozellestirme sonrast bu degisimin  kaynaklari
incelendiginde, firmanin 1999 depremi ve 2001 yilinda yasanan mali krizinden etkilendigi
goriilmektedir. Nitekim firmanin 2001 yilindan itibaren fiziksel sermayesinin hizla arttigi
buna karsilik O6denen tazminat oranlarinda hissedilir bir artisin ortaya c¢ikmadigi
goriilmektedir. Firma zorunlu deprem sigortast alaninda sektorde oncii konumda olup
pirim tiiretimi agisindan 2008 yillinda % 12 oraninda artis gostermistir. Ddnem bir biitiin
olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyi, ortalama endiistri diizeyinden % 1,5 oraninda

kiigiiktiir (0,997721<1,013712).

2000 yilinda 6zellestirilen Giliven Sigorta A.S.’nin dzellestirme Oncesi ve sonrast
TFV diizeyi (1,030418; 0,981068) dir. TFV degisim diizeyi 6zellestirme sonrasinda % 7,8
oraninda kotiilesmistir. Bu gostergeler, teknik etkinlik (1,020658;0,960171), teknolojik
degisme (1,010607;1,039206) acisindan ele alindiginda, teknik etkinlik diizeyi % 2,6
kotiilesirken teknolojik degisme diizeyi % 6,6 oraninda iyilesmistir. Ozellestirme sonrasi
etkinlik diizeyindeki degisimin kaynaklar1 incelendiginde, 6zellestirme sonrasinda emek
istthdaminin hizli bir sekilde azaldig1 buna karsilik 6zellikle 2004 yilinda firmanin finansal
varliklarinda artis ortaya ¢iktigi goriilmektedir. Ayrica 6zellestirme sonrasinda firmanin
fiziksel varliklarinda da bir azalma ortaya c¢iktig1 goriilmektedir. Dénem sonu bir biitiin
olarak ele alindiginda TFV ortalama diizeyi, ortalama endiistri diizeyinden % 4 oraninda

daha kiigiiktiir (1,010097<1,013712).
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3.3.4.3. SE’ye Yonelik I¢sellik Analizleri

SE’de yer alan ozellestirilmesi tamamlanmis bes firma (Ankara Sigorta, Basak

Sigorta, Giines Sigorta, Gliven Sigorta ve Basak Emeklilik) bulunmaktadir. 1991 yilinda

Gan International’a 6zellestirilen Giines Sigorta’nin zellestirme 6ncesi mali raporlarina

ulagilamadigindan igsellik ve digsallik analizlerinde bu firmaya yer verilmemistir. Firmanin

ozellestirme oncesinde Vakifbank biinyesinde bagh sirket olarak faaliyet gostermesi, mali

raporlarin Vakifbank biinyesinde toplulastirilmasina neden olmustur. Endiistride yer alan

diger dort firmaya iliskin pozitif ve negatif i¢sellik sonuglari, asagidaki tabloda gosterilmis

olup her bir firmaya iliskin i¢sellik hesaplamalari, kullanilan degiskenleriyle birlikte Ek 22,

23, 24 ve 25°de rapor edilmistir:

Tablo 3.16.: Sigorta Endiistrisi Hesaplanmis Pozitif ve Negatif i¢sellik Sonuglari

SIGORTA ENDUSTRISi: POZITIiF VE NEGATIF iCSELLIK

villar | GUVEN SIGORTA | ANKARA SIGORTA | BASAK SIGORTA | BASAK EMEKLILIK
Pozitif Negatif Pozitif Negatif Pozitif | Negatif | Pozitif Negatif
I¢sellik I¢sellik I¢sellik I¢sellik Icsellik | Igsellik I¢sellik I¢sellik

1996

1997 362834 -316074 81976 -311448

1998 12080 0| -150990 -892444

1999 -764031 0| 1479424 -1369225

2000 -1079324 0] 2382828 -2205335

2001 -2353699 0| 3821924 -3537237

2002 -3219935 0| 4297032 -3976955

2003 -3524563 0| 3883114 -3593868

2004 -2334862 0| 3463446 -3205460

2005 -2613589 0| 4082360 -3778273 784588 0| 30268557 0

2006 -2041029 0| 4521918 -4185089 774314 0| 31676211 0

2007 -2699863 0| 4698198 -4348239 871606 0| 32221354 0

2008 -3024604 0| 7078037 -6550808 | 1157342 0| 34791992 0

Ozellestirme Tarihleri: Giiven Sigorta: 2000, Ankara Sigorta: 2000, Basak Sigorta: 2006, Basak Emeklilik:

2006

Yukaridaki tablo incelendiginde 2000 yilinda ozellestirilen Giiven Sigorta’nin,

1997 ve 1998 yillarinda pozitif net icsellik 1999-2008 yillar1 arasinda ise negatif net

igsellik yarattigr goriilmektedir. Net igselligin negatif deger almasmin kaynaklar

incelendiginde, 1997 yili hari¢ O6zellestirme Oncesi yillarda negatif net katma deger
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yaratimi s0z konusudur. Negatif katma degerin 06zellestirme sonrasi korundugu
varsayimindan hareketle hesaplanan pozitif i¢selliklerin negatif deger almasi nedeniyle net
icsellikler topluma maliyet yliklemektedir. Ayrica 1998 yilindan itibaren Giiven
Sigorta’nin ticari faaliyetleri hari¢ vergi dncesi kar1 pozitif oldugundan bu degisken, pozitif
igsellik hesaplamasinda kullanilmistir. Nitekim o6zellestirme sonrasi donemde toplam -

22.891.467 TL negatif net i¢sel maliyet agiga ¢ikmistir.

2000 yilinda ozellestirilen Ankara Sigorta A.S.’nin pozitif ve negatif igsellikleri
incelendiginde 1997 ve 1998 yillarinda net igselligin negatif oldugu, 1999-2008 dénemine
iliskin yillarda ise pozitif igsel maliyetinin oldugu gériilmektedir. Ozellestirme sonrasi net
icsellik toplam 2.847.594 TL olarak hesaplanmistir. Bu sonuglara gére Ankara Sigorta,

ozellestirmeden dogan net pozitif igsellik ile iilke ekonomisine art1 deger yaratmaktadir.

2006 yilinda ozellestirilen Basak Sigorta’nin igsellik sonuglari incelendiginde
2005-2008 doneminde pozitif net igselliklerin oldugu goériilmektedir. Ozellestirme sonrasi
donemde toplam 2.803.262 TL pozitif igsellik yaratilarak ulusal ekonomiye katki
saglanmistir. Ayrica Ozellestirme Oncesi donemde gorev zararmin olmamasi ve ticari
faaliyetler hari¢ vergi dncesi kar elde edilmesi nedeniyle Basak sigortaya iliskin negatif

i¢sellik hesaplanmamustir.

2006 yilinda Ozellestirilen Basak Emeklilik A.S.’nin igsellik sonuglari
incelendiginde, 2005-2008 doneminde pozitif net igselliklerin oldugu goriilmektedir.
Ozellestirme sonrasi donemde toplam 98.689.557 TL pozitif igsellik yaratilarak ulusal
ekonomiye katki saglanmistir. Ayrica oOzellestirme Oncesi donemde goérev zararinin
olmamast ve ticari faaliyetler hari¢ vergi oncesi kar elde edilmesi nedeniyle Basak

Emeklilige iliskin negatif i¢sellik hesaplanmamustir.

3.3.4.4. SE’ye Yonelik Dissallik Analizleri

SE’de yer alan ve oOzellestirilmesinde yabanci sermayeli veya yabanci ortakligi

bulunan {i¢ firmaya ait 6zellestirmenin net digsal maliyeti hesaplanmistir. Giines Sigorta
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A.S.’ye ait % 30 kamu paymin tamami 01.07.1991 tarihinde 18.9 milyon $’a Gan
International’a (Fransa) blok satis yontemiyle Ozellestirilmistir. Giines Sigorta halen

IMKB’de islem gdrmekte olup 1999-2008 donemi net sosyal maliyet tablosu asagidaki

gibidir:

Tablo 3.17.: Giines Sigorta A.S.’nin Hesaplanmis Pozitif ve Negatif Dissallik Sonuglari

ey 2 3) (D=(1*2+2gip)) | (H)=(1*3+3in)) | (6)=(4+5)
Endiistri Net Donem | Net Donem
Yillar| Toplam Karinin Karimin Pozitif Negatif Net
Faktor Yatirnma Transfer Digsallik Digsallik Digsallik
Verimliligi Doniisen Edilen
Kism Kism
2003 | 1.08480140
2004 | 0.99980278 2564663 6307219 5208325 -12808718 | -7600393
2005 | 1.20539206 96376150 -8186827 217194454 18449932 | 235644386
2006 | 1.05897364 -6760480 7364097 -14278834 -15553736 | -29832571
2007 | 0.92877182 8145354 | -19378720 16075034 38244327 | 54319361
2008 | 0.95835725 36176370 -9265048 71850513 18401472 | 90251984

Yukaridaki tabloya bagli olarak Giines Sigorta A.S.’nin, 2004 ve 2006 yillarinda

negatif digsal maliyetinin oldugu, 2005, 2007 ve 2008 yillarinda ise pozitif digsalligin

oldugu goriilmistiir. 2004 ve 2008 yillar1 birlikte degerlendirildiginde, Giines Sigorta’nin

342.782.768 TL pozitif net digsallik yaratarak ulusal ekonomiye ve sosyal refaha katki

sagladig goriilmektedir.

SE’de yer alan ve miilkiyeti yabanci sermayeli veya yabanci ortakligi bulunan

firmaya Ozellestirilen diger bir firma Basak Sigorta A.S. dir. Basak Sigorta A.S.’ye ait

%56.67 kamu paymin tamami 16.05.2006 tarihinde 204.37 milyon $’a Groupama

International’a (Fransa) blok satis yontemiyle Ozellestirilmistir. Basak Sigorta A.S.’nin

1999-2008 donemi dissallik tablosu asagidaki gibidir:
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Tablo 3.18: Basak Sigorta A.S.’nin Hesaplanmis Pozitif ve Negatif Digsallik Sonuclari

@ (2) 3) 4)=(1*2+2q)) | ()=(1*3+3ai)) | (6)=(4+5)
Endiistri | Net Donem | Net Donem
Yillar Toplam Karinin Karimin Pozitif Negatif Net
Faktor Yatirnma Transfer Dassallik Dissallik Dassallik
Verimliligi | Doniisen Edilen
Kism Kism
2006 1.058974
2007 0.928772 1476593 | -104138125 2914089 205518863 | 208432951
2008 0.958357 66791126 27981092 132655008 -55573730| 77081278

Yukaridaki tabloya bagl olarak Basak Sigorta A.S.’nin, 2007 ve 2008 yillarinda

pozitif digsallilk yarattign  goriilmektedir. Ozellestirme sonrast ddnem  birlikte

degerlendirildiginde 285.514.229 TL pozitif digsallik s6z konusudur. Bu sonuca baglh
uluslar aktarim

olarak Bagsak Sigorta arasi

A.S.’nin  6zellestirilmesi kaynak
mekanizmalarina bagli olarak, ulusal ekonomiye belirli bir katkida bulunarak sosyal

fayday1 arttirict sonug dogurmaktadir.

SE’de yer alan ve ozellestirilmesinde yabanci sermayeli veya yabanci ortakligi
bulunan diger bir firma ise Bagsak Emeklilik A.S. dir. Basak Emeklilik A.S.’ye ait % 41
kamu payinin tamami 16.05.2006 tarihinde 63,6 milyon $’a Groupama International’a
(Fransa) blok satis yontemiyle oOzellestirilmistir. Basak Emeklilik A.S.’nin 1999-2008

donemi digsallik hesaplamalar1 agagidaki tabloda gosterilmistir:

Tablo 3.19: Basak Emeklilik A.S.’nin Hesaplanmig Pozitif ve Negatif Digsallik Sonuglari

1 (2) 3) @=(1*2+2am) | (5)=(1*3+3an) | (6)=(4+5)
Net Donem | Net Donem
Yl Endiistri Karimin Karmin Pozitif Negatif Net
ar Toplam Yatirnma Transfer Dissallik Dagsallik Dissallik
Faktor Doniisen Edilen
Verimliligi Kism Kism
2006 1.058974
2007 0.928772 157269 27710271 310374 -54686825 | -54376451
2008 0.958357 2122937 51994049 4216402 -103266278 | -99049876
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Yukaridaki tabloya bagli olarak Bagsak Emeklilik A.S.’nin 2007 ve 2008 yillarinda
negatif digsal maliyetinin oldugu goriilmiistiir. Ozellestirme sonrasi dénem birlikte
degerlendirildiginde -153.426.327 TL negatif digsallik yarattig1 goriilmektedir. Bu sonuca
bagli olarak Basak Emeklilik A.S.’nin 0Ozellestirilmesi, uluslar arasi kaynak aktarim
mekanizmalarina bagli olarak ulusal ekonomiye belirli bir maliyet yiikleyerek sosyal

fayday1 azaltict sonu¢ dogurmaktadir.
3.3.4.5. SE’de Olgiilebilir NSF

SE’ne iliskin pozitif igsellik/digsallik ve negatif igsellik/digsallik toplulagtirilarak
Ozellestirmenin  net sosyal fayda-alternatif maliyeti hesaplanmustir.  Digsallik
hesaplamasinda yabanci firmalara yapilan 6zellestirmeler dikkate alindigindan, net sosyal
fayda-alternatif maliyetin hesaplanmasinda da yabanci firmalara yapilan 6zellestirmelerin

s0z konusu oldugu firmalar 6rneklemi referans alinmustir.

Asagida 2006 yilinda 6zellestirilen Basak Sigorta A.S.’nin 6zellestirme sonrasi net

sosyal fayda-alternatif maliyeti hesaplanmistir:

Tablo 3.20.: Basak Sigorta A.S.’nin. Net Sosyal Fayda-Alternatif Maliyeti

o . Net Sosyal
.. . .. . Pozitif Negatif
Yillar | Ty | PoAtf | Negatif | Pozitit | Negatit| ;o oopq | Gegenik + | Favda-
Dissallik | Dissalhik | Igsellik | Igsellik Alternatif
digsalik) | digsallik) .
Maliyet
2005 1.15962 784588 0
2006 0.96074 774314 0
2007 0.93245 2914089 | 205518863 871606 0 3785694 205518863 209304557
2008 0.98891 | 132655008 | -55573730 1157342 0 133812350 -55573730 78238620

Basak Sigorta A.S.’nin net sosyal maliyet sonuglarina gore 6zellestirme sonrasinda
net refaha katkisinin pozitif oldugu goriilmektedir. Basak Sigorta A.S.’nin 6zellestirilmesi
sonucunda 2007- 2008 yillarinda toplam 287.543.177 TL pozitif net sosyal fayda

saglanarak ekonomik deger yaratilmistir.
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Asagida 2006 yilinda 6zellestirilen Basak Emeklilik A.S.’nin 6zellestirme sonrasi

net sosyal maliyeti hesaplanmistir:

Tablo 3.21.: Bagsak Emeklilik A.S.’nin. Net Sosyal Fayda-Alternatif Maliyeti

o . Net sosyal
vi | ppy | Pozitif | Negatif | Pozitif | Negatif (igs ‘g;ltl‘(f . (if:eglf‘iﬁi Fayda-
Digsalik | Digsallik | Icsellik | I¢sellik Alternatif
dissalhk) | dissallhik) .
Maliyet
2005 | 1.15962 30268557 0
2006 | 0.96074 31676211 0
2007 | 0.93245 310374 | -54686825| 32221354 0] 32531728 | -54686825 -22155096
2008 | 0.98891 | 4216402 | -103266278 | 34791992 0] 39008394 | -103266278 | -64257884

Basak Emeklilik A.S.’nin net sosyal maliyet sonuglarina goére oOzellestirme
sonrasinda net refaha katkisinin negatif oldugu goriilmektedir. Basak Emeklilik A.S.’nin
ozellestirilmesi sonucunda 2007- 2008 yillarinda toplam -86.412.980 TL negatif net sosyal
fayda saglanarak ekonomik kayip ortaya ¢ikmustir.

3.4. NET SOSYAL FAYDANIN/ALTERNATIF MALIYETIN
BELIRLEYICILERINE YONELIK ANALITIK BULGULAR: OLCULEBILIR
REFAH KAYBI VEYA KAZANCI

Calismanin yontem kisminda belirtildigi sekilde asagida net sosyal fayda-alternatif
maliyet (NSF) tarafimizdan hesaplanmakta ve NSF’nin belirleyenlerine yonelik endiistri
temelli modelin ( Panel-SUR yoOntemi) analitik bulgular1 incelenmektedir. Burada NSF’nin
aciklanmasina yonelik mikro ve makro degiskenler belirlenerek kurgu ile paralel
tahminciler elde edilmekte ve Ozellestirmenin sonuglar1 politika 6nermesi gelistirilecek

sekilde yorumlanmaktadir.
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3.4.1. CE’de Ozellestirme Odakl Analitik Bulgular

Cimento endiistrisinde yer alan 16 firmaya iligkin net sosyal fayda-alternatif
maliyetin belirleyenleri tarafimizdan kurulan, yapisal ve kontrol degiskenlerini igeren

modeller araciligiyla asagida analiz edilmektedir.

Analize konu olan daraltilmis ekonometrik model notasyonlar1 itibariyle

hatirlandiginda yapisal ve kontrol degiskenler su sekildedir:

NSFCEij = BOija B TFV ij, BZDXTFVU’, B3 IB ij .- Bm FGG ij T Ut

Burada yapisal modelde yer alan agiklanan degisken NSF ve agiklayici degiskenler
degerlendirildiginde, TFV, endistrinin ortalama faktér verimliligini ifade etmekte olup
Bilango Temelli Kok-Kara yaklagiminin temel varsayimlarinda da belirtildigi tlizere temel
agirlik parametresidir. Yine modelde yer alan diger degisken DxTFV ise kukla degisken ile
TFV’nin ¢arpimindan olusan oOzellestirme sonrasindaki egilimi ifade eden etkilesim
(interaktif) degiskenini gostermektedir.  Kukla degisken o0zellestirme o6ncesi 0 ve
Ozellestirme sonrasi 1 olacak sekilde modelde kullanilmaktadir. Bu degisken, 6zellestirme
sonrasinda TFV’deki degisimin NSF {lizerindeki etkisini ifade etmektedir. Kurulan temel
ve tlirev hipotezlere bagli olarak, yapisal denklemdeki katsayilarin isareti iizerinden
Ozellestirme politikalarinin basaris1 degerlendirilmis; dolayisiyla 6zellestirmenin gerekliligi

veya gereksizligi kanaatini destekleyen hipotezler test edilmistir.

Modelde yer alan iilkeye Ozgii makro agiklayici degiskenler, kontrol/proxy
degiskenler oldugu icin yontem kisminda belirtildigi sekilde yorumlanmistir. Cimento
Endiistrisi, firma diizeyinde ele alinip, NSF’nin belirleyenleri asagidaki tablolarda (Tablo
3.22a,...,h) yer alan tahminciler (ekonometriki ve istatistiki karar kriterlerine bagl olarak)

araciligiyla analiz edilmistir.
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Tablo 3.22(a): CE’de NSF Belirleyenleri

Hipotez testi

5i Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler 1%
Degisken Tanimlayici P el el HO: Ozellestirme
Firma Test . . Yapilmah
OzTar istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
.Tar. Yapilmamah
Katsay1 36.22362| -15.40112 24.79407 -0.0000502 0.3349523
(se*) (-16.34625) | (-16.64628) | (-11.53066) | (-9.09E-06) (-0.1832152)
Z degeri 2.22 -0.93 2.15 -5.52 1.83
Afyon
. 4.185566 | -48.02723 2.194385 -0.000068 -0.0241429
Clmento Giiven arahgl HO RED
(1989) 68.26168 17.22499 47.39376 -0.0000324 0.6940475
R2 0.5518 0.6662
E:;:snc: ; 5.566(0.0183) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez
Katsay1 34.93365| -14.85267 2391112 -0.0000484 0.3230242
(-15.76414) | (-16.05348) | (-11.12004) | (-8.77E-06) (-0.1766907)
Z degeri 2.22 -0.93 2.15 -5.52 1.83
Ankara 4036512 -4631692| 2.116241] -0.0000656 0.0232832
Cimento Giiven arahigi ' . . . . HO RED
(1989) 65.83079 16.61158 45.706 -0.0000312 0.6693315
R2 0.5518 0.6662
B;Z‘;icnh_ 5.566(0.0183) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez

* Parantez i¢indeki degerler standart hatay1 ifade etmektedir. Hata pay1 %S5 olarak alinmustir,
** Breusch Pagan degisen varyans testi %5 anlamlilik diizeyinde, Hy: Degisen varyans yoktur, H;: degisen varyans vardir. Bundan sonraki tablolar ayni kriterlerle
degerlendirilecektir.




Tablo 3.22(b): CE’de NSF Belirleyenleri(Devam)

5 Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
Degisken Tanimlayici HO: Ozellestirme
Firma Test . . \(_;\pllmall
OzTar Istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
U Yapilmamah
Kat 47.11755| -20.03287 32.25067 | -0.0000653 0.4356862
atsayl
y (-21.26223) | (-21.6525)| (-14.99841)| (-0.0000118) (-0.2383155)
Z degeri 222 -0.93 2.15 -5.52 1.83
Salikesir 5444338 6247099  2.85433| -0.0000884 0.0314037
Cimento Giiven arahg . - - ' . HO RED
(1989) 88.79077 22.40525 61.64701 -0.0000421 0.902776
R2 0.5518 0.6662
B;Z‘éic;l- 5.566(0.0183) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez
Kat 26.11262| -11.10225 17.6784 -0.0000362 0.241458
atsayl
y (-11.78356) | (-11.99985)| -8.298492| (-6.55E-06) (-0.1320749)
S Z degeri 222 -0.93 2.15 -5.52 1.83
oke
. 3.017261( -34.62152 1.581873 -0.000049 -0.017404
Cimento Giiven arahg HO RED
(1989) 49.20799 12.41702 34.16487( -0.0000233 0.5003199
R2 0.5518 0.6662
B;z‘;icr:]_ 5.566(0.0183) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez
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Tablo 3.22(c): CE’de NSF Belirleyenleri(Devam)

5 Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
Degisken Tanimlayici HO: Ozellestirme
Firma Test . . \(_;\pllmall
Oz.Tar Istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
U Yapilmamah
Kat 75.87723 | -32.26057 51.93587 -0.0001051 0.7016209
atsayl
y (-34.24031) | (-34.86878)| -24.15316| (-0.000019) (-0.3837789)
Z degeri 2.22 -0.93 2.15 -5.52 1.83
Punarhisar 8.76746| -100.6021| 4.596554| -0.0001424 0.050572
Cimento Giiven araligi : : : : : HO RED
(1989) 142.987 36.08099 99.27519 -0.0000678 1.453814
R2 0.5518 0.6662
Bll;:lléic;l- 5.566(0.0183) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez
Kat 41.79562| -17.48643 25.46756 -0.000062 0.4959654
atsayl
y (-12.37446) | (-13.03172) | (-10.61403)|  (-8.42E-06) (-0.1686494)
Z degeri 3.38 -1.34 2.4 -7.37 2.94
Agiale 17.54213 | -43.02813|  4.66444| -0.0000785 0.1654187
Cimento Giiven arahg : : : : : HO RED
(1993) 66.04911 8.055262 46.27069 -0.0000455 0.8265121
R2 0.6582 0.7865
Bll;zl;lcr:]_ 3.841(0.0500) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir
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Tablo 3.22(d): CE’de NSF Belirleyenleri(Devam)

5 Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
Degisken Tanimlayici HO: Ozellestirme
Firma Test . . \(_;\pllmall
Oz.Tar Istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
U Yapilmamah
Kat 15.99849 | -6.765362| 8.937504| -0.0000224 0.1852054
atsayl
y (-6.52863) | (-6.683802)| (-3.86118)| (-3.04E-06) (-0.0615681)
Z degeri 2.45 -1.01 231 738 3.01
Bartin 320261 | -19.86537|  136973| -0.0000284 0.0645341
Cimento Giiven arahg . i ' ' . HO RED
(1993) 28.79437| 6.334649| 16.50528 | -0.0000165 0.3058766
R2 0.6374 0.7857
B;Z‘;“;" 3.786(0.0517) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir
21.3037| -9.092527 12.6263 -0.00003 0.2340425
Katsay1
(-8.935861) | (-9.137075) | (-5.511817)| (-4.34E-06) (-0.0878165)
Z degeri 2.38 -1 2.29 6.92 2.67
Corum 27.00086| 1.823332] -0.0000385 0.0619253
Cimento Giiven arali1 3.78973638.8 . . . . HO RED
(1992) 1767 8.815811| 23.42926| -0.0000215 0.4061597
R2 0.6136 0.7604
Bll;zl;lcr:]_ 4.242(0.0394) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez
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Tablo 3.22(e): CE’de NSF Belirleyenleri(Devam)

5 Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
Degisken Tanimlayici HO: Ozellestirme
Firma Test . . \(_;\pllmall
OzTar Istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
U Yapilmamah
Katsay1 23.72565| -10.12622 14.06174( -0.0000334 0.26065
(-9.951748) | (-10.17584) | (-6.138437)| (-4.83E-06) (-0.0978001)
Z degeri 2.38 -1 2.29 -6.92 2.67
Denizli 4.220578 30.0705 2.03062 0.0000429 0.0689653
Cimento Giiven arahg ) ) ' ' . HO RED
(1992) 43.23071 9.818051 26.09285 -0.000024 0.4523347
R2 0.6136 0.7604
Bll;:lléic;l- 4.242(0.0394) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez
Katsay1 20.34931| -8.685187| 12.06065| -0.0000287 0.2235575
(-8.53554)| (-8.72774)| (-5.264891)| (-4.15E-06) (-0.0838824)
Z degeri 2.38 -1 2.29 -6.92 2.67
Gaziantep 3.619959| 2579124| 1.741648| -0.0000368 0.059151
Cimento Giiven arahigi . . ' ' ' HO RED
(1992) 37.07866 8.420868 22.37964| -0.0000205 0.387964
R2 0.6136 0.7604
Bll;zl;lcr:]_ 4.242(0.0394) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez
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Tablo 3.22(f): CE’de NSF Belirleyenleri(Devam)

5 Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
Degisken Tanimlayici HO: Ozellestirme
Firma Test . . \(_;\pllmall
OzTar Istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
U Yapilmamah
Katsay1 19.27735| -8.227668 11.42531 -0.0000272 0.211781
(-8.085904) | (-8.267979) | (-4.987547)| (-3.93E-06) (-0.0794636)
) Z degeri 2.38 -1 2.29 -6.92 2.67
Iskenderun 3.429266 | -24.43261 16499 -0.0000349 0.0560351
Cimento Giiven arahg ) i i ' . HO RED
(1992) 35.12543 7.977273 21.20073 -0.0000195 0.3675268
R2 0.6136 0.7604
Bll;:lléic;l- 4.242(0.0394) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez
Katsay1 -6.088748 | 2.598708 | -3.608684 8.58E-06 -0.066891
(-2.553932) | (-2.61144)( (-1.575316) [ (-1.24E-06) (-0.0250986)
Si Z degeri -2.38 1 -2.29 6.92 -2.67
ivas
. -11.09436 | -2.519621| -6.696247 6.15E-06 -0.1160833
Cimento Giiven arahg H0 KABUL
(1992) -1.083133 7.717037 | -0.5211209 0.000011 -0.0176987
R2 0.6136 0.7604
Bll;zl;lcr:]_ 4.242(0.0394) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez




§9¢

Tablo 3.22(g): CE’de NSF Belirleyenleri(Devam)

5 Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
Degisken Tanimlayici HO: Ozellestirme
Firma Test . . \(_;\pllmall
.. Istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
Oz.Tar.
Yapilmamah
Katsay 13.39608 | -5.717512 7.939597 -0.0000189 0.1471693
(-5.618998) | (-5.745525)| (-3.46591)| (-2.73E-06) (-0.0552203)
Z degeri 2.38 -1 2.29 -6.92 2.67
T rabzon 2383041 16.97853 0.0000242 0.0389395
Cimento Giiven arahg ) ) 1146537 ' . HO RED
(1992) 24.40911| -5.543509| 14.73266|  _0.0000135 0.2553991
R2 0.6136 0.7604
Bll;:lléic;l- 4.242(0.0394) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez
Katsay 0.5296864 | -1.119274 8.33479 -4.42E-06| 0.0000172 -21.32448
(-1.07848) | (-1.186085) [ (-2.889232)| (-2.00E-06) | (-6.92E-06) (-7.930168)
Elazig — Z degeri 0.49 -0.94 2.88 -2.21 2.49 -2.69
Altinova -1.584095| -3.443958 2.671999 -8.34E-06 3.69E-06 -36.86732 HO RED
Cimento Giiven arahg:
(1996) 2.643468 1.205409 13.99758 -5.07E-07| 0.0000308 -5.781633
R2 0.1543 0.4815
Bll;zl;lcr:]_ 3.897(0.0484) degisen varyans vardir, tahmincilere giivenilmez
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Tablo 3.22(h): CE’de NSF Belirleyenleri(Devam)

5 Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
Degisken Tanimlayici HO: Ozellestirme
Firma Test . . Y'_apllmall
A Istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
Oz.Tar.
Yapilmamah
Katsayr 2048603 | 09938243  1.511516| -2.74E-06 0.0184367
(-0.443463) | (-0.4889509) | (-0.6621967)| (-5.65E-07) (-0.0099941)
K Z degeri 4.62 -2.03 2.28 -4.85 1.84
ars
Cimento | Given arahis 117943 -1.95215|  0.2136345] -3.85E-06 -0.0011515 HO RED
(1996) 2917775 -0.035498 2.809398 -1.63E-06 0.0380248
R2 0.7281 0.6752
B;Z‘;“;" 3.370(0.0664) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir
Katsay1 -36.21879 14.43993 | -18.23303| 0.0000503 -0.5296877
-8.461762 -9.341728 -8.867184 | -7.55E-06 -0.134062
Z degeri -4.28 1.55 -2.06 6.66 -3.95
Lalapasa 52.80354|  3.869519|  -35.61239| 0.0000355 0.7924444
Cimento Giiven arahg i o o : - HO0 KABUL
(1996) -19.63404 32.74938 -0.8536686 | 0.0000651 -0.266931
R2 0.72289 0.8039
Bll;zl;lcr:]_ 3.144(0.0762) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir




Yukaridaki tablo 3.22(a)’da yer alan ve 1989 yilinda 6zellestirilen Afyon Cimento
A.S.’ye iliskin yapisal model ve makro model degerlendirildiginde, TFV’nin katsayisi
pozitif olup, 6zellestirme sonrasi egimi yansitan etkilesim degiskenin (DxTFV) katsay1

isareti ise negatiftir.

Yapisal denklemde yer alan TFV’nin katsayr isaretinin pozitif olmasi Hj
hipotezinin reddi icin yeterli goriilmekle birlikte bu karar kriteri arastirma donemini
icerecek sekilde yorumlandiginda su temel husus dikkat ¢ekmektedir. Firmaya ilgkin veri
taban1 agirlikli olarak oOzellestirme sonrast doneme aittir. Dolayisiyla kurgudaki
ozellestirme Oncesi agirlig1 yansitmamaktadir. Nitekim etkilesim(interaktif) parametresinin
isaretinin negatif olmasi da dnemli sayilabilir. Burada, 6zellestirme sonrasinda verimlilikte
azalma egilimi goriilmektedir. Bu egilime yonelik gliven anlamli olsaydi 6zellestirmenin
yapilmamasi yonlii hipotez desteklenmis olacakti. Yapisal parametreler g¢ergevesinde
ortaya konulan sonug, 6zellestirmenin temel ekonomik motivasyonlarindan biri olan
verimlilik artirma gerekgesiyle g¢elisen bir sonugtur. Etkilesim parametresinin istatistiki
olarak anlamsiz olusu, dénem i¢i degisen varyans (Breusch-Pagan) sorununun asilamamis
olmasi, 6zellestirmenin gereklilik ya da gereksizligine iligskin karar siirecini etkilemektedir.
Dolayisiyla yapisal parametrelere baglh tahminciler, karar kriterleri ¢ergevesinde, siiphe ile

karsilanmal1 ve sonug ihtiyatla yorumlanilmalidir denebilir.

Afyon Cimento benzeri olan ve ayni kategoride ele alinmasi gereken Ankara,
Balikesir, Soke ve Pinarhisar Cimento firmalar1 1989 yilinda 06zellestirilmis olup,
yukaridaki analitik bulgularla bir paralellik gostermektedir. Nitekim bu firmalar Afyon
Cimento ile birlikte miilkiyeti yabanci sermayeli firmaya devredilmistir. Bu baglamda
temel hipotez bu boliimiin Onceki kisimlarinda yer alan Bilango Temelli Kok-Kara
yaklagimmin sonuglar1 {izerinden test edilmekte; NSF’nin belirleyenlerine yonelik

uygulama sonuglar1 yukaridaki nedenlerle giivenilir bulunmamaktadir.
1993 yilinda ozellestirilen Askale ve Bartin Cimento A.S’nin yapisal ve mokro

model sonuglar1 degerlendirildiginde yapisal denklemde yer alan TFV’nin isareti pozitif

(anlaml), egim degiskenin isareti ise negatiftir (anlamsiz). Modelin gecerlilik kriteri
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Bureucsh-Pagan’a gore, de§isen varyans giderilmistir. Dolayistyla bir biitiin olarak model
kabul edilebilir. Buna gore Ozellestirme yonlii Hy hipotezi reddedilmekte ve kontrol

degiskenlerin etkisi yorumlanabilir bulunmaktadir.

Askale ve Bartin Cimentoya ait kontrol degiskenlerin yer aldigi makro model
sonuglar1 degerlendirildiginde IB degiskenin katsayis1 negatif olup beklentiyle uyumludur.
Firma diizeyin de izlenen bu nisbi uyumluluklar {ilke ekonomisine yonelik bir egilimi
yansitmaktadir denebilir. I¢ borg stokundaki artisin faiz oranlari iizerinden firmanin yatirim
ve Uretimini olumsuz etkiledigi sOylenebilir. DBSO’nin katsayisinin isareti pozitif olup
beklentilere uygun degildir. Katsay1 isaretinin istatistiksel olarak anlamligi nedeniyle kamu
bor¢ yiikiinlin mikro ekonomik etkileri irdelenmistir. Literatiirde dis bor¢ yiikiinlin net
sosyal fayda-alternatif maliyete etkisinin her zaman negatif olmayacagi bazi durumlarda
pozitif olabilecegi teorik olarak belirtilmektedir(Dalton, 1947, 251-264). Marjinal analiz
metoduna gore teorik olarak disaridan veya igerden bor¢ alinip kamu sektoriinde
kullanilmast sonucu ekonomide hasil olan marjinal sosyal fayda, alternatif maliyetten
yiiksekse, kamu sektoriinde borglanma ve bu kaynaklarin kamu sektoriinde kullanilmast
net sosyal fayda iizerinde pozitif katki yaratacaktir(Arsan, Yaym Terihi Belirtilmemis;
166) ki bu durumda katsay1 isaretinin pozitif olusu, kosullu olarak kabul edilebilir. Bu
baglamda, Askale Cimentonun TFV skorlarinin yiiksekligi DBSO’nin NSF iizerindeki
etkisini pozitif olmasina neden olmaktadir seklinde yorumlanmistir. Yapisal ve makro
modellerde yer alan degiskenlerin katsay1 ve isaretleri birlikte degerlendirildiginde Agkale
Cimento firmasinin 6zellestirilmesi yonlii hipotez reddedilip firmanin 6zellestirilmemesi

gerektigi sonucuna ulasilmistir.

1992 yilinda yerli firmalara dzellestirilen Corum, Denizli, Gaziantep, Iskenderun ve
Trabzon Cimento A.S. firmalarina iligkin Tablo 3.22 (d,e.f,g)’de yer alan gostergelere gore
Hy hipotezleri reddedilmektedir. Ancak burada hem egim degiskeni hem de modelin
biitiinline iliskin Bureusch-Pagan istatistigi anlamsiz oldugu icin modelden elde edilen

tahmincilerin yorumlanilmasindan yukarida belirtilen nedenlerle kaginilmistir.

268



1996 yilinda yerli firmalara 6zellestirilen Elazig-Altinova ve Kars Cimento A.S.
firmalarina iliskin yapisal parametreler degerlendirildiginde Elazig-Altinova Cimento’nun
hem TFV hem de interaktif e§im degiskeni istatistiksel olarak anlamsizdir. Dolayisiyla
hipotez testi agisindan karar siireci olumsuz etkilenmektedir. Breusch-Pagan istatistigi ile
de modelin giivenilir olmadigi goriilmektedir. Kars Cimento’nun analiz sonuglar
degerlendirildiginde model bir biitlin olarak anlamli goriilmektedir. Dolayisiyla
ozellestirme hipotezi reddedilmektedir. Buna gore kontrol degiskenleri yorumlandiginda,
IB degiskeninin katsay1 isareti beklentiyle uyumlu, DBSO’nin katsaymin isaretinin ise

beklentilerle uyumsuzdur.

Arastirmanin amac¢ fonksiyonu acisindan Sivas ve Lalapasa Cimento A.S.
isletmelerinin yapisal parametreleri istatistiki olarak anlamlidir. Model bir biitiin olarak
degerlendirildiginde Hy hipotezi kabul edilmektedir. Dolayisiyla 6zellestirmenin gerekliligi
hipotezi dogrulanmaktadir. Ayrica kontrol degiskenleri agisindan hem IB hem de DBSO
degiskenleri NSF {iizerinde olumsuz etki yaratmaktadir. Sivas ve Lalapagsa Cimento’nun
Ozellestirilmesi yoniindeki degerlendirmenin kaynagi Bilango Temelli Kok-Kara
yaklagimiyla iliskilendirilerek irdelendiginde yonetim etkinsizligi dikkat c¢ekmektedir.
Nitekim, firmalarin 6zellestirme oncesi donemde ticari faaliyet disi net donem zararinin
s6z konusu oldugu ve bu degisken iizerinden hesaplanan negatif icsellik biiytikliigiiniin
katma deger yaratimini referans alan pozitif i¢sellik biiyiikliigiinii astig1 (NI>PI) yani net
icselligin negatif oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla her iki analitik yaklasimla elde edilen

sonuglariin birbirini destekledigi sdylenebilir.

Cimento endiistrisine iliskin NSF belirleyicilerine yonelik kurulan model sonuglari
bir biitiin olarak degerlendirildiginde Sivas Cimento ve Lalapasa Cimento firmalarinin
Ozellestirme  uygulamalart  dogrulanabilir  nitelikte iken Kars Cimento’nun
ozellestirilmesinin yanlis oldugu sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Diger ¢imento isletmelerinin
model sonuglari(tahminciler) 6zellikle 6zellestirme Oncesi veri tabaninin yetersizliginden
dolay1 giivenilmez bulunmustur. Endiistride yaralan firmanin o6zellestirilmeleri, makro
degiskenlerin isaret ve bilyiikliiklerinden de anlasilacagi iizere borclarin finansmanina

yonelik politika aract olarak kullanilmis oldugu ihtimalini desteklemektedir. NSF’nin
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belirleyicilerine yonelik olarak iB, ve DBSO degiskenlerinin etkili oldugu gériilmektedir.
IB meydana gelecek artislarin firma iizerinden reel ekonomiye etkisi, faiz mekanizmasiyla
ortaya cikmaktadir. iktisat teorisi baglaminda, bor¢lanmanin artmasi faiz oranlarmin
yiikselmesine, firmalarin kredibilite maliyetlerinin artmasimna neden olmaktadir. Maliyet
artiglarinin  firma performans: iizerindeki olumsuz etkilerine baglh olarak da kaynak
kullanim etkinsizligi ve net sosyal kayip ortaya c¢ikmaktadir. DBSO ise dis borglarin
Odenebilirliginin bir gdstergesi olup bu oranin azalmasi dis bor¢larin ddenebilirligini aksi
ise dis borglarin 6demesinde yasanacak giicliikleri ifade etmektedir. Ayrica DBSO’niin
azalmasi faiz ve kur baskisini azaltacagindan firmalar iizerinde olumlu etki yaratmasi
beklenmektedir. Nitekim modelde yer alan s6z konusu degiskenin pozitif ve istatistiksel
olarak anlamli oldugu yabanci sermayeli firmaya 6zellestirilmesinden kaynaklanmaktadir.
Bununla birlikte, yabanci sermaye girisinin yiiksek oldugu sektor/firmalarda

DBSO’nindaki artisin faiz baskis1 yaratma etkisi azalabilecek ya da olmayabilecektir.
Ozetle, yukaridaki analitik bulgular Bilango Temelli Koék-Kara yaklasiminin
sonuglar1 ile birlikte degerlendirildiginde her iki yaklagim genelde birbirini destekler
niteliktedir.
3.4.2. PE’de Ozellestirme Odakl Analitik Bulgular
PE endiistrisinde yer alan ii¢ firmaya iliskin NSF’nin belirleyenlerine iliskin

kurulan, yapisal ve kontrol degiskenleri iceren model sonuglar asagida tablo 3.23 (a ve

b)’de gosterilmistir:
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Tablo 3.23(a): PE’de NSF’nin Belirleyenleri

Degisken Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hieotez te-sti
Tanimlayici HO: Ozellestirme
i Test . . Yapilmah
rirma Istatistikleri TFV DxTFV Sabit 1B BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
Oz. Tar. Yapilmamali
Katsavi 1877.374 -595.914 -490.266 -0.00621 6120.002
4 (-321.789) | (-340.138)| (-423.236) (-0.00118) (-1684.31)
Z degeri 5.83 -1.75 -1.16 -5.27 3.63
POAS . . 1246.68| -1262.572 -11319.8 -0.00851 2818.812
2000) Giiven aralig HO RED
( 2508.068 70.7452 339.2618 -0.0039 9421.192
R2 0.943 0.7839
B h-
rpeal:)acn 0.742(0.3890) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir
Katsavi 2432.154 1014.863 6187.729 -0.0034942 -37.6234 | 5432.769
4 (-284.422) | (-480.229)| (-1369.52)| (-0.0010556) (-8.30332) | (-2691.79)
Z degeri 8.55 2.11 4.52 -3.31 -4.53 2.02
TUPRAS . . 1874.697 73.63024 3503.522 -0.0055631 -53.8976| 156.9531
2006) Giiven araligi HO RED
( 2989.611 1956.095 8871.936 -0.0014253 -21.3492 | 10708.59
R2 0.9398 0.8082
B;Z:;Cnh- 2.521(0.1124) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir




LT

Tablo 3.23(b): PE’de NSF’nin Belirleyenleri(Devam)

Degisken Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
Tammlayici HO: Ozellestirme
Firma _ Test . . Yapilmah
62_ Tarihi Istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: ézellestirme
Yapilmamali
Katsavi -26.2827 158.1837| -2520.754 0.003981 0.011132| 0.0108004| 3217.587
y (77.37629) -221.519 -485.364 | -0.0009247 -0.00297 | (0.0028832)| -901.198
Z degeri -0.34 0.71 -5.19 431 3.75 3.75 3.57
PETKIM . . -177.9374| -275.9848 -3472.05| 0.0021686 0.005311| 0.0051495| 1451.271
Giiven aralig HO KABUL
(2008) 125.372 592.3521| -1569.459| 0.0057934 0.0169532| 0.0164514| 4983.903
R2 0.0844 0.7952
B h-
;Z:;Cn 1.411(0.2348) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir




Yukaridaki tablo 3.23a’da yer alan ve 2000 yilinda yerli firmalara 6zellestirilen
POAS’a iliskin NSF’nin belirleyenlerine yonelik yapisal ve makro model analiz
edildiginde TFV degiskeninin isareti pozitif olup Hy hipotezi reddedilmektedir. Bu sonug
egim degiskeni ile degerlendirildiginde veri tabaninin yetersizligine bagl olarak degisken,
% 10 diizeyinde anlamli kabul edilebilir. Ayrica degisen varyans sorununun olmadigi ve
modelin bir biitiin olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu sonuglar ¢ercevesinde kontrol
degiskenler irdelendiginde ise BA ve FGG sonuglar1 beklentilerle uyumlu olarak Hy
hipotezinin reddine katki saglamaktadir. Bu durum ozellestirmeden saglanan kaynagin
blitce agiklarina yonelik kullanildigir izlenimini gii¢lendirmektedir. FGG’nin isaretinin
pozitif olmas1 fon akiminin 2003-2006 doneminde diinya konjonktiiriiniin bir uzantist

olarak gelisen piyasalar yonlii oldugu bilinmektedir.

2006 yilinda yerli firmalara 6zellestirilen TUPRAS’1in yapisal ve makro model
sonuclar1 su sekilde yorumlanabilir: TFV degiskeninin katsayisi pozitif olup Hy hipotezinin
reddedildigini gostermektedir. Modelin bir biitiin olarak Breusch-Pagan kriterine bagh
olarak anlamli oldugu dikkate alinirsa DXTFV isaretinin pozitif olmasi, 6zellestirmenin
verimlilik artis1 yonlii ekonomik motivasyon gerekliligi ile uyumlu bir sonug¢ olarak
yorumlanabilir. Ancak Hp hipotezi de reddedildigine gore bu durum bir c¢eligki
yaratmaktadir. Celiskinin nedeni 6zellestirme sonras1 veri araliginin olduk¢a dar olmasiyla
aciklanabilir. Modelde, FGG degiskeni sinandiginda model igerisindeki etkisi Tiirkiye’ nin
2003-2006 donemi tilke lehine fon akimi ile agiklanabilir.

Tablo 3.23b’de yer alan ve 2008 yilinda yabanci sermayeli firmaya 6zellestirilen
PETKIM’in tahmincileri, modelin biitiiniine yonelik giivenilirlik 6lciitii olan Breusch-
Pagan gore giivenilir bulunmustur. Yapisal degiskenlerin isaretlerine bagli olarak H,
hipotezi kabul edilmekle birlikte, parametrelerinin standart hatalarinin bulyiikligi
Ozellestirmenin yapilmasinin gerekliligi 6nermesini dogrulamada yeterli sayilmayabilir. Bu
durum Bilanco Temelli Kok-Kara yaklasimi sonuclariyla irdelendiginde Ozellestirme
stirecinin dogurdugu net sosyal fayda azalisi ile birlikte yorumlanirsa, 6zellestirme sonrasi
donem bir yili kapsadigi icin Ozellestirmenin yapilmast gereklili§i tezi agirlik

kazanmaktadir.

273



3.4.3. DCE’de Ozellestirme Odakl Analitik Bulgular
Demir-gelik endiistrisinde yer alan ii¢ firmaya ilisgkin NSF’nin belirleyenlerine

iligkin kurulan, yapisal ve kontrol degiskenlerini i¢eren model sonuglari asagida tablo 3.24

(a ve b)’de gosterilmistir:
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Tablo 3.24(a): DCE’de NSF’nin Belirleyenleri

. Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
egisken | Tanimlayiaa HO: Ozellestirme
Firma Test . . Yapilmah
Oz. Tarihi Istatistikleri TFV DxTFV Sabit 1B BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
Yapilmamal
Katsav! -420.295 Yetersiz -1411.67 0.001938 0.002938
y (-168.057) Gozlem| (-509.852)| (-0.00072)| (-0.00133)
Z degeri -2.5 -2.77 2.69 221
KARDEMIR -749.681 -2410.96|  0.000525 -0.00034
(1995) Giiven aralig HO KABUL
-90.9099 -412.375 0.00335 -0.00554
R2 0.4175 0.6314
B:’ea:chh- 2.668(0.1024) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir
Katsavi 769.6399 | 334.4159 11436.88 -0.00555 -0.01165| -105.577| -8055.53
v (-386.012) | (-687.147)| (-1384.52)| (-0.00107)| (-0.00438)| (-18.0471)| (-3202.88)
Z degeri 1.99 0.49 8.26 -5.18 -2.66 -5.85 -2.52
ERDEMIR . . 13.07013| -1012.38 8723.261 -0.00766 -0.02023| -140.949| -14333.1
(2006) Giiven aralig HO RED
1526.21| 1681.199 14150.49 -0.00345 -0.00307| -70.2055 -1778
R2 0.4466 0.8934
B;ea:chh- 0.937(0.3331) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir
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Tablo 3.24(b): DCE’de NSF’nin Belirleyenleri(Devam)

. Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
egisken | Tanimlayica HO: Ozellestirme
Firma Test . . Yapilmali
Oz. Tar. Istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
Yapilmamal
Katsayi 4.738566 | -1.502225 -1.30232 -0.0000166 15.35861
(0.8136352) | (0.862841) | (1.175096) (3.27e-06) -4.67734
Z degeri 5.82 -1.74 -1.11 -5.09 3.28
ASIL Celik Giiven arali 3.14387| -0,319336| -3.605466 -0.000023 6.1912 HO RED
(2000) & 6.333262 | 0.1889134 1.000826 -0.0000102 24.52603
R2 0.9414 0.7704
Breusch-
Pagan 0.659, (0.4171) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir




1995 yilinda ¢alisanlarina dzellestirilen KARDEMIR’in, NSF’nin belirlenmesine
yonelik yapisal ve makro model sonuglarin incelendiginde, TFV degiskeninin katsayisinin
negatif oldugu goriilmektedir. Yapisal degiskenin isaretlerine bagli olarak Hy hipotezi
kabul edilmekledir. Modelin biitiiniine yonelik giivenilirlik 6l¢iitii olan Breusch-Pagan
testine gore degisen varyans bulunmamaktadir. Model bir biitiin olarak giivenilirdir.
Genisletilmis modelde yer alan kontrol degiskenleri incelendiginde IB ve BA’nin NSF
lizerinde etkili olduklari goriilmektedir. IB ve BA degiskenlerinin katsay1 isaretleri pozitif
olup beklentilere uygun degil ancak katsayilar olduke¢a kiigiiktiir. Bu baglamda kontrol

degiskenlerini etkisi yorumlanmamustir.

2006 yilinda yerli firmalara 6zellestirilen ERDEMIR’in yapisal ve makro model
sonuglar1 su sekilde yorumlanabilir: TFV degiskeninin katsayist pozitif olup, Hp
hipotezinin reddedildigini gostermektedir. Egim degiskenin katsayi isareti pozitif olmakla
birlikte 6zellestirme sonrasit veri kisitina bagli olarak bu degisken istatistiksel olarak
anlamsizdir. Buna karsilik modelin biitiinliine yonelik giivenilirlik 6l¢iitii olan Breusch-
Pagan testi sonucunda modelin gilivenilir oldugu goriilmektedir. Genisletilmis modelde
NSF belirleyenlerine yonelik aciklayici degisken olarak iB, BA, DBSO ve FGG
degiskenlerinin etkili oldugu gériilmektedir. IB ve BA degiskeninin katsay1 isaretinin
beklentiye uygun olarak negatif oldugu goriilmektedir. Bu durum firmanin
Ozellestirilmesinden elde edilen gelirlerin biit¢e agiklarimin finansmaninda kullanildig:
diisiiniilebilir. DBSO degiskeninin katsayi isareti beklentilerle uyumludur, FGG degiskenin
katsay1 isareti ise beklentinin aksine negatiftir. Demir ¢elik endiistrisine iliskin betimsel
analiz incelendiginde endiistrinin hurda celik iiretiminde disa bagimli oldugu ve son
yillarda Rusya ve Ukranya gibi iilkelerin bu iirliniin ihracatim1 kistiklart goriilmektedir.
Dolayisiyla firmanin hammadde niteligindeki bu {iriinii temin etme maliyetlerinin
arttigi(girdi maliyeti), isletme sermayesi yetersizligine bagl olarak kredi maliyetlerinin de
yiikseldigi goriilmektedir. Bu durum firmanin 6zellestirilmemesi yonlii karar kriterleri ile

celismektedir. Bu siirecte, 2006’da baslayan kiiresel krizin etkisinin oldugu sdylenebilir.

2000 yilinda yerli firmalara o6zellestirilen Asil Celik’in tahmincileri, modelin

biitiiniine yonelik gilivenilirlik 6lgiitii olan Breusch-Pagan gore giivenilir olmakla birlikte
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yapisal degiskenlerin isaretlerine bagl olarak Hy hipotezi reddedilmektedir. Genisletilmis
model sonuglart incelendiginde, BA ve FGG degiskenlerinin NSF iizerinde etkili oldugu
goriilmektedir. BA ve FGG’nin isareti beklentiye uygun oldugu dolayisiyla firmanin
Ozellestirilmesinden saglanan kaynagin daha oce belirtildigi gibi biitge aciklarini

gidermede kulanilma egilimi dogrulanmaktadir denilebilir.

3.4.4. SE’de Ozellestirme Odakh Analitik Bulgular
Sigorta endiistrisinde yer alan dort firmaya iliskin NSF’nin belirleyicilerine iliskin

kurulan, yapisal ve kontrol degiskenlerini igeren model sonuglar asagidaki Tablo 3.25 (a

ve b)’de gosterilmistir:
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Tablo 3.25(a).: SE’de NSF’nin Belirleyenleri

Degisken Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
Tammlayici HO: Ozellestirme
Firma Test . . Yapilmali
82. Tar istatistikleri TFV DxTFV Sabit IB BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
) ) Yapilmamal
Kat 16.93621 -6.711983 -21.93451 8.70E-06 | -0.0000824 0.2021764 35.94814
atsayi
y (6.66856) | (7.025273)| (6.287688) (4.16E-06) | (0.0000213)| (0.0863378)| (16.48066)
Gi Z degeri 2.54 -0.96 | -0.06122449 2.09 -3.86 2.34 2.18
uven
Sigorta Guvevn 3.866073 -20.5413 -34.25815 5.4E-07| -0.0001242| 0.0329573 3.646642 HO RED
(2000) araligi 30.00635 6.997299 -9.61087 1.69E-05| -0.0000406| 0.37113954 68.24964
R2 0.7333 0.9515
B h-
rpeal:acn 0.004(0.9516) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir
Kat 1.474225 -0.329113| -0.0719706 -4.52E-06 4.027189
atsayi
y (0.340021) [ (0.356371)( (0.3311534) (9.16E-07) (1.308357)
Ank Z degeri 4.34 -0.92 3.08 -4.94 3.08 HO RED
nkara
Sigorta Giiven 0.080779 -1.02759| -0.7210194 -6.32E-06 1.462856
(2000) aralig 2.140656| 0.369363| 0.5770783 -2.73E-06 6.591521
R2 0.917 0.7433
Blr)?;ic:- 1.243(0.2649) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir




Tablo 3.25(b).: SE’de NSF’nin Belirleyenleri(Devam)

Degisken Yapisal Degiskenler Kontrol Degiskenler Hipotez testi
Tanimlayici HO: Ozellestirme
Firma _ Test . . Yapilmali
Oz. Tarihi Istatistikleri TFV DxTFV Sabit 1B BA DBSO FGG H1: Ozellestirme
Yapilmamal
Katsavi 1.979091( 0.3919487 -1.034927 -0.0000141 | 0.0622317
v (0.248539) | (0.304384)| (0.5851905) (2.37E-06) | (1.23E-02)
Basak Z degeri 7.96 1.29 -1.77 -5.97 5.05
Sigorta . . 1.491892 -0.204633 -2.18188 -0.0000188| 0.038079 HO RED
Giiven araligi
(2006) 2.466147| 0.9885307| 0.112025 -0.00000951| 0.086385
R2 0.9839 0.9494
Breusch-Pagan | 0.012(0.9122) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir
Katsavi 76.24587 8.34751 17.72959| 0.0001004( 0.0000222
y (2.674344)| (3.269331)| (1.115965)| (1.53E-06) (4.27E-06)
Basak Z degeri 28.51 2.55 15.89 65.49 5.19 HO RED
Emeklilik . . 71.00426 1.939739 15.54234| 0.0000974 0.000103
Giiven aralig
(2006) 81.48749| 14.75528| 19.91684| 0.0000138 3.05E-05
R2 0.9985 0.9992
Breusch-Pagan | 1.591 (0.2072) degisen varyans yoktur, tahmincilere giivenilebilir
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2000 yilinda yerli firmalara ozellestirilen Gliven Sigorta’ya iliskin yapisal
parametreler degerlendirildiginde, modelde yer alan TFV degiskeninin katsay1 isareti
pozitif (anlaml1), egim degiskeninin isareti ise negatif olup istatistiksel olarak anlamsizdir.
Parametre sonuglarina bagli olarak Hy hipotezi reddedilmektedir. Bureucsh-Pagan
istatistigi  gilivenilir bulunmustur. Makro modelde yer alan kontrol degiskenler
incelendiginde, IB ve DBSO degiskeninin isaretinin diger sektdrdeki beklentilere gore
uyumsuz bulunmakla birlikte sigorta sektorii agisindan isaretin pozitif olmasi kabule
degerdir. Bunun nedeni, i¢ bor¢ artisinin reel ekonomi tizerindeki etkisi faiz oranlarinin
artmasi seklindedir. Sigorta firmalarin varlik kalemlerinde finansal varliklar 6nemli bir yer
tutmaktadir. Nitekim faiz oranlarindaki artis varliklarin degerini yiikseltmekte ve faiz
gelirleri ile tazminat 6demeleri finanse edilmektedir. BA degiskeninin isareti negatif olup
beklentiyle uyumludur. Ayrica, sigorta firmalarinin uluslar arasi finans merkezleriyle ve
yatirim kuruluslariyla olan baginin yiliksek olusu ve firma portfdyiinde yer alan yabanci
menkul kiymet oran1 dikkate alindiginda FGG degiskenin beklenen ve gerceklesen isareti
pozitiftir.

2000 yilinda yerli firmalara 6zellestirilen Ankara Sigorta’nin model sonuglari
degerlendirildiginde, yapisal modelde yer alan TFV degiskenin isareti pozitiftir egim
degiskeninin isareti ise negatiftir. Modelin bir biitiin olarak gegerliligi Breusch-Pagan
kriteri ile ele alindiginda model kabul edilebilir bulunmaktadir. Yapisal parametrelerin
isareti lizerinden kurulan 6zellestirme yonli hipotez reddedilmektedir. Makro modelde yer
alan kontrol degiskenleri degerlendirildiginde BA ve FGG degiskenlerinin NSF iizerinde
belirleyici olduklar1 goriilmektedir. Her iki degiskenin isaretleri acisindan teorik
beklentiyle uyumlu oldugu gériilmektedir. Burada Giiven Sigorta’ya gore IB ve DBSO’nin
aciklayict bir degisken olarak yer almamasi firmalarin net varliklari ile agiklanan 6lgek

farkliligina baglanabilir.

2006 yilinda yabanci sermayeli firmalara ozellestirilen Basak Sigorta’nin model
sonuclar1 degerlendirildiginde, yapisal modelde yer alan TFV ve Ozellestirme sonrasini
gosteren egim parametresi olan DxTFV degiskeninin isareti pozitif olarak tahmin

edilmistir. Ozellestirme sonras1 veri kisitina bagh olarak egim degiskeni istatistiksel olarak
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anlamsizdir. Breusch-Pagan kriterinin yorumlanabilir oldugu goriilmektedir. Parametre
sonuclarina bagl olarak Hy hipotezi reddedilmektedir. Makro modelde yer alan kontrol

degiskenlerinin BA ve DBSO isaretlerinin beklentilere uygun oldugu gézlenmektedir.

2006 yilinda 6zellestirilen diger bir firma ise Basak Emeklilik tir. Yapisal ve mokro
model sonuglar1 degerlendirildiginde yapisal denklemde yer alan TFV’nin ve egim
degiskeninin isareti pozitiftir. Ozellestirme sonrasi veri kisitina bagl olarak egim degiskeni
istatiski olarak anlamsizdir. Modelin gecerlilik kriteri olan Breusch-Pagan gore degisen
varyans giderilmistir. Dolayisiyla bir biitiin olarak model kabul giivenilirdir. Buna gore
Ozellestirme yonlii Ho hipotezi reddedilmekte ve kontrol degiskenlerin etkisi

yorumlanabilir bulunmaktadir.
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SONUC VE ONERILER

Ekonomi biliminin en temel ugras alani, alternatif kullanim olanaklar1 arasinda kit
kaynaklarin optimal tahsisi ile toplum refahinin maksimizasyonudur. Rekabet¢i piyasalarin
optimum kaynak tahsisini saglayabilecegi, teorik olarak ekonomik regiilasyonun
mesruiyetine temel olusturmaktadir. Piyasa mekanizmasinin basarisiz oldugu durumlarda,
basarisizliga yol acan etkenlerin (asimetrik bilgi, dissalliklar ve tekel giic) ortadan
kaldirilmasi, regiilasyonu zorunlu hale getirmektedir. Firma ve endiistri diizeyinde
ekonominin i¢inde bulundugu piyasa yapisi ve piyasa basarisizliginin kaynagi farkh

regiilasyon stratejilerinin gelistirilmesine neden olmustur.

1970°1i yillarda yasanan stagflasyon krizi ve bu krize bagli olarak ortaya ¢ikan
ekonomik sorunlar kamunun ekonomi igerisindeki roliiniin sorgulanmasina neden
olmustur. 1970’ler boyunca, diinyada gerceklesen uygulamalar ve deneyimler “kamu
basarisizlig1” adiyla genellestirilebilen bir dizi ekonomik teorinin gelismesine neden
olmustur. Kamu basarisizlig1 argiimaninin (Kamu Tercihi, Rant Kollayiciligi) temelinde
refah ekonomisinin 6ngordiiglii temel varsayimlara (tam bilgi, piyasa ekonomisi) kamu
tarafindan miidahale edilmesi yer almaktadir. Ekonomi, siyaset bilimi ve hukukun kesistigi
bir alt disiplin olan Kamu Tercihi Teorisi, 1930 ve 1940’larin hakim diisiincesi olan ve
piyasanin basarisizligl teorisini ortaya atan refah ekonomisi yaklagimina karsi devletin
basarisizlig1 teorisini gelistirmistir. Keynesyen toplam talep ve kapsamli kamu regiilasyonu
gibi ekonomi yonetim modellerinin itibarlarinin azalmasima neden olan bu siire¢ Neo-
liberal politikalarm agirhk kazanmasiyla KiT’lerin kaynaklari etkin kullanamadiklari

sonucunu dogurdugu tezi 6n plana ¢ikmistir.

1970’11 yillarin ortalarinda diinya ekonomisinde yasanan krizlerin ilk sorumlusu
olarak KiT’lerin goriilmesi bu kurumlarin hizla &zellestirilmesini yeni liberal ekonomi
politikalarinin ana hedefi haline getirmistir. 1980°li yillar iktisadi faaliyet alanlarindaki
yasal diizenlemelerden bir boliimiiniin tamamen ortadan kaldirildigi, bir boliimiinde de
diizenleyicilerin yetkilerinin gorece sinirlandig1 ya da ilgili faaliyet alaninin daraltildig: bir

“deregiilasyon” dénemi olmustur. Ozellikle bati iilkelerinde 1980’lerde baslayan
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Ozellestirme uygulamalari, liberal kapitalist sistemin uluslararasi orgiitleri olan Diinya
Bankas1 ve IMF tarafindan desteklemistir. Tirkiye’de de 1930’lu yillardan itibaren
kurumlasmis olan KiT lerin, 1980°li yillardan itibaren &zellestirme siirecleri baslatilmis ve
halen 6zellestirme uygulamalarinin kalici etkileri devam etmekte, muhtemeldir ki kriz ile

birlikte “ekonomik sistem” tartismalar1 yeniden alevlenmektedir.

Regiilasyon ekonomisinde, piyasalardaki liberallesme ve kamu miilkiyetindeki
firmalarin 6zellestirilmesi stireci ile bas gosteren biiyiik ¢apli gelismeler, giiniimiizde
regiilasyonu, sadece dogal tekeller iizerine odaklanan bir caligma alan1 olmaktan ¢ok,
siyaset, biirokrasi, hukuk ve piyasa ekseninde, ampirik, teorik ve stratejik arastirmalara
yonlendirmistir. Sermaye birikimi, istihdam yaratma, piyasa mekanizmasini diizenleme ve
kamu yarar1 goézetme gibi iktisadi ve sosyal amag¢ fonksiyonlar: ile donatilmis KIT’li
kalkinma siireci, giiniimiizdeki 6zellestirme stireci ile uyumlu hale getirilebilir mi? sorusu
giinliimiize yeniden énem kazanmaktadir. Cozlim arayislar ¢ercevesinde, iiretim etkinligi-
boliisim huzuru ve giivenlik gerekcesi gibi ana unsurlari kapsayan ayni zamanda
“demokratik uzlas1” olarak nitelendirilen “ikinci En Iyi Teoremi Temelli Refah Modeli’nin
karar birimleri agisindan yol gostericiligine ihtiyag var mi1?” bu ve benzeri sorular yeni

ekonomi politikalarinin iiretilmesi gerekliligini ortaya koymaktadir.

Ozellestirmeye konu olan KiT’lerin, piyasa dinamiklerinden ne 6lgiide
yararlanabildigi ve uygulamanin hangi biyiikliklerde toplumsal refah kaybina veya
kazancina yol ac¢tig1 konusu literatiir ¢ergevesinde de olduk¢a 6nemli olmasina ragmen an

az islenen konulardan birisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Calismanin amaci ¢ergevesinde uygulama kisminda, &zellestirmeye konu olan
KiT’lerin 6zellestirme Oncesi ve sonrasi veri tabanindan hareketle Tiirkiye 6zelindeki

uygulama sonuglar1 agagidaki sekilde siralanabilir:
Ik asamada arastirmaya konu olan firmalarmm TFV gostergeleri, 6zellestirme

Oncesini ve sonrasini kapsayacak sekilde DEA, Malmquist (CRS-GRS) yontemi ile

hesaplannustir. ikinci asamada hesaplanan TFV calismanin yénteminde belirtildigi gibi
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NSF biiyiikliiklerinin hesaplanmasinda ara¢ degisken (agirlik) olarak kullanilmastir.
Ucgiincii asamada ise ama¢ kisminda belirtilen temel ve tiirev hipotezler tarafimizdan
kurgulanan 6zgiin bir ekonometrik model ile test edilmis ve NSF’nin belirleyecileri dikkate
almarak, 6zellestirme sonuglarini agiklayan bilango temelli modelin (Bilango Temelli Kok-

Kara Yaklasimi) bulgular1 Ek 42 ve Ek 43°de goriildiigii gibi birlikte yorumlanmustir.

Buna gore, cimento endiistrisinde ele alman donemde, 16 firmanin TFV
ortalamasimin 1.007196 oldugu goriilmektedir. Burada donem igindeki 0.007’lik bir artis
Olcege gore artan getiri konusunu cagristirmakla birlikte etkinlik diizeyinin bire yakin
olmas1 endiistride Olgege gore sabit getiri oldugunu gostermektedir. Diger endiistriler
acisindan hesaplanan TFV, Petrol endiistrisinde 1,013524, Demir Celik endiistrisinde
1,02066 ve Sigorta endiistrisinde 1,013712°dir. Her ii¢ endiistrinin artan getiri kosullarinda

faaliyet gosterdigi soylenebilir.

Ikinci asama, secgilmis  endiistrilerde  igselliklerin(icsel ~ ekonomilerin)
hesaplanmasim1  kapsamaktadir. igsellik hesaplamalarindaki temel varsayimlara bagh
olarak, endiistri bazinda su sonuglara ulasilmistir. Cimento endiistrisinde Elazig-Altinova,
Sivas ve Lalapasa Cimento firmalarimin hesaplanan net igsellik(pozitif igsellik-negatif
i¢sellik) degerleri negatif olup s6z konusu firmalar net sosyal fayda-alternatif maliyet
tizerinden refah kaybina yol agan bir faaliyet sergilemektedirler. Endiistride yer alan diger

firmalar, igsellikler baglamiyla NSF tizerinden, refah arttirici bir faaliyet icersindedirler.

Petrol endiistrisinde yer alan tiim firmalarin ulusal ekonomi iizerinde igsellik
temelli pozitif katkisinin oldugu, Demir celik endiistrisinde, KARDEMIR’in negatif net
i¢sellik ERDEMIR ve Asil Celik A.S. ise ele alman dénemde pozitif net i¢sellik yaratarak
NSF’de refah artisina yol agtiklar1 goriilmektedir. Yine sigorta endiistrisinde ise, Gliven
Sigorta disinda Ankara, Basak Sigorta ve Basak Emeklilik firmalarinin pozitif net igsellik

yaratarak NSF {izerinden, refah yaratici1 etkilerinin oldugu sonucuna ulagilmistir.

Calismanin ikinci asamasinda yer alan ve yontemde belirtilen sinirli varsayimlara

bagl olarak digsalliklar1 acgiklayan biiytikliikler (Tablo 3.5 - 3.6 - 3.11 - 3.17 - 3.18 -
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3.19°da) ozet bir sekilde yer almaktadir. Burada yabanci sermayeli firmalara yapilan
ozellestirme uygulamalar1 kapsaminda 6zellikle bes firmanin analiz sonuglar1 aragtirmanin
temel hipotezini dogrulamaktadir. Her bir firmaya iligkin donem i¢i net digsalliklar dikkate
alindiginda Afyon Cimento A.S.’nin 21.970.241 TL, PETKIM’in, 210.705.251 TL, Basak
Emeklilik A.S.’nin 153.426.327 TL negatif digsalliga yol agan bir faaliyet igerisindedir
denebilir. Bu durum ii¢ firma {izerinden toplam 386.101.819 TL kaynagin dis aleme
transfer edildigi ihtimalini giiclendiren bir bulgu olarak degerlendirebilir. Buna karsilik,
Batisoke Cimentonun 44.347.701 TL Giines Sigorta’nin 342.782.768 TL Basak Sigorta
A.S.’nin 285.514.229 TL pozitif digsallik, yaratarak {i¢ii lizerinden toplam 672.644.698 TL

ilke ekonomisi yonlil bir kaynak transferine neden oldugu goriilmektedir.

Ozellestirme uygulamalarinin yaratacagi net sosyal fayda-alternatif maliyetin
hesaplanmasi, ig¢sellik ve digsalliklarin birlikte degerlendirilmesini gerektirmektedir.
Yontem kisminda belirtildigi sekliye yapilan analizler sonucunda, Afyon Cimento’nun net
sosyal fayda-alternatif maliyet iizerinde 7.274.636 TL, PETKIM’in, 128.815.692 TL,
Basak Emeklilik A.S.’nin 86.412.980 TL refah kaybina, buna karsilik, Batisoke
Cimento’nun 48.297.733, Basak Sigorta A.S.’nin 287.543.177 TL refah artisina neden

oldugu hesaplanmustir.

NSF’nin belirleyicilerine yonelik yapisal ve kontrol degiskenler Panel-SUR teknigi
ile modellendiginde, calismanin temel ve tiirev hipotezlerini destekleyen 6nemli bulgulara
Tablo 3.22 - 3.23 - 3.24 - 3.25- Ek Tablo 42 ve Ek Tablo 43’de erisilmistir. Nitekim,
cimento endiistrisinde yer alan Sivas ve Lalapasa Cimento firmalarinin, etkinsiz bir {iretim
faaliyeti icerisinde olduklari, dolayisiyla Ozellestirme yonlii hipotezin kabul edildigi
anlagilmaktadir. Bu durum, tiirev hipotez sonuglart ile de desteklenmektedir. Ayni
endiistride faaliyet gosteren Kars Cimento A.S. Ozellestirilmemesi gerektigi sonucu elde
edilmistir. Diger firmalarin stokastik model sonuglar1i oOzellestirme Oncesi veri
yetersizliginden dolay:1 giivenilir bulunmadigi icin, bir¢ok firma agisindan, c¢aligmanin
temel ve tiirev hipotezleri bilango temelli (Bilanco Temelli Kok-Kara) modelin

sonuglarina bagl olarak metin igersinde yorumlanmaistir.
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Demir ¢elik endiistrisinde yer alan KARDEMIR’in hem stokastik hem bilanco
temelli modellerden elde edilen bulgulart degerlendirildiginde firmanin, NSF iizerinden
refah kaybi1 dogurdugu anlagilmaktadir. Hipotezler g¢ercevesinde Ozellestirmesi gereken
firmalar kapsamindadir denebilir. Demir ¢elik, Petrol ve Sigorta endiistrisindeki diger
firmalarin faaliyet etkinligi degerlendirildiginde stakastik model bulgularima gore
ozellestirme tezi hipotez testleri ¢ercevesinde reddedilmektedir (Tablo 3.23 — 3.24 — 3.25
ve Ek Tablo 43).

Bu durum Tiirkiye 6zelindeki 6zellestirme uygulamalarinin biisbiitiin - pragmatik
hiikiimet politikalar1 ile aciklanabilecegini gostermektedir. Yine uygulamacilarin neo-
klasik teoriyi, argiimanlar igsellestirilmeden ara¢ olarak kullandiklar1 izlemini
yaratmaktadir. Hatta literatlire gore birgok Ozellestirme olgusunun biisbiitiin liberalizm ile
Ozdeslestirilerek piyasa ekonomilerinin vazgecilmez bir dinamigi haline getirildigi

bilinmektedir.

Ozellestirme siireci diinya 6lgeginde Neo-liberal politikalarin bir uzantis1 olarak ele
alindig1 i¢in neo-klasik teori serbest rekabetin hipotetik dinamigi olarak referans
alimmaktadir. Diinya deneyimlerinden anlasildigi tizere, uygulamanin {ilke temelli
sonuclar ile kiiresel piyasalar temelli sonuclar bazi donemlerde birbirini desteklemektedir.
Belli donemerde ise her bir iilkenin kendine 6zgii kosullarina bagli olarak kendi
calismamizdan da analagilacagi gibi g¢elismektedir. Dolayisiyla 6zellestirmenin {ilke ve
kiiresel piyasalara yonelik refah boyutu (net etkisi) cogu kez ihmal edilmekte, tartismalar
teorik Olcekle sinirli kalmaktadir. Bu baglamda reel politik siirece iligkin su Oneriler

gelistirilmistir:

- Ozellestirme  kapsamma  alman  kuruluslarin = &zellestirme  gerekgesi
degerlendirilirken; performans kriterlerine gore verimlilik diizeyi tespit edilmeli, ilgili
iretim birimlerinin iilke ekonomisine refah yoniiyle yaptigi net katki (net sosyal fayda)

dissallik ve ig¢sellik boyutunu kapsayacak sekilde hesaplanmalidir.
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-Ulke olgeginde ozellestirmeye konu olan  birimlerin  yarattigi  NSF,
ozellestirmeden sorumlu kurum (OIB) tarafindan, 6zellestirme Oncesi donemi igerecek
sekilde (3-5 yillik zaman aralig1) kesintisiz olarak izlenmelidir. NSF’deki degismelerin
kaynag1 yillar itibariyle somut Olgiimler lizerinden irdelenmeli ve ozellestirme siireci,
verimlilik odakli ekonomik; miilkiyetin tabana yayilmasi, gelir dagilimimnin
iyilestirilmesine yol acan firsatlar dogurmasi gibi sosyal motivasyonlar yoniiyle reel

kriterlere baglanmalidir.

- Ulke genelinde bolgeler arasindaki kalkinmishk ve sanayilesme altyapisindaki
farkliliklar dikkate alindiginda, o6zellikle Dogu Anadolu, Giineydogu Anadolu ve
Karadeniz bolgesindeki sermaye birikiminin o bdlgenin girisimcileri araciligiyla ilgili
bolgelerde degerlendirilmedigi, sermaye akisinin daha ¢ok gelismis bolgeler (Marmara,
Ege ve kismen de Akdeniz) yonlii oldugu bilinmektedir. Dolayisiyla Tiirkiye 6zelinde az
gelismis bolgelerde tersine 6zellestirme veya ekonomik regiilasyon(kamu regiilasyonu) bir
ara¢ olarak onemini korumaktadir. Toplumsal baris1 tehdit eden yoksulluk olgusunun bir
istismar olgusuna doniismemesi, feodal kalintilardan gelen kolelik teslimiyetciliginin
topluma daha fazla zarar vermemesi i¢in KIT odakli istihdam yaratma politikas: hala

Onemsenmelidir.

- Ulusal ol¢ekte 6zellestirmeye konu olan kurum ve kuruluslarin dogru zamanda,
dogru yontemler ile ozellestirlmesi veya millilestirilmesi (6zellesitirme sonrasi kapatilan
ve ya igletilemeyen kurum/firma kastedilmektedir) MPM iginde yer almasi gereken bir alt

Performans Degerlendirme Merkezinin (PDM) islevselligi ile miimkiindiir.

-Mevcut Milli Prodiiktivite Merkezi (MPM), gorev ve yetkileri itibariyle
giiclendirilmeli, uzman kadrolarla donatilmali, iiniversitelerle isbirligi yapabilen bir kurum
haline getirilmeli, OIB’nin yiiklendigi hukuki ve siyasi koordinatérlik gérevi MPM
biinyesine taginmali, dolayisiyla 6zellestirme siireci yeniden yapilannus MPM kapsaminda

yuriitiilmelidir.
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- Ogzellestirme uygulamalari, metin icinde ekonomik regiilasyon modelleri
kisminda yer alan Pareto’nun ikinci en iyi teoremi iizerine temellendirilmis refah modeli:
eko-demokratik uzlas1 yaklasimi gibi yeni teorik ve dinamik yaklagimlari referans almasi
temel bir Oneri olarak degerlendirilmelidir. Zira, Neo-liberel O6gretinin piir hipotetik
argiimanlar1 tartismasiz dogrular olarak kabul edildigi slirece ekonomik etkinlik ile insani

etkinlik arasinda bir dengenin kurulmasi miimkiin degildir.

Ozetle ozellestirme uygulamalarmim toplumsal refah iizerindeki etkilerinin
hesaplanabilir oldugunu gosteren bu calisma, 6zellestirme politikalarinin sorgulanmasina
ve yeni arayiglarin gelistirilmesine rasyonel bir zemin hazirlamaktadir. Bu baglamda,
ozellestirme, kurumsal planda diigiinmeyi gerektiren ve dinamik genel dengeyi icine alan,
toplumsal refah boyutuyla verimlilik ve boliistim merkezli stratejik-politik bir siirectir. Bu
itbarla calismada yer alan teorik ¢ergceve degerlendirildiginde iktisadi etkinlik agisindan,
zamana, kiiresel kabullere ve iilke ihtiyaclarina gére yapilmis 6zellestirme uygulamalarinin
rasyonalitesi ile {ilke ve diinya kosullarina bagli olarak millilestirme politikalarinin

rasyonalitesi birbirinden farksizdir.
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EK 1: Firma Etkinligini Aciklamaya Yonelik Yaklasimlar

Uretim etkinliginin belirlenmesi icin gelistirilen ilk ydntemler, ele alinan
endiistrideki girdi ve c¢iktilar1 kullanarak gelistirilen bazi 6l¢iitlere dayanmaktadir. pu
Olciitler, oOnceleri yaygin olarak kullanmilmig, daha sonra yetersiz olduklar1 yoéniinde
elestiriler getirilmistir. “Emegin Ortalama Verimliligi”, bu Olgiitlerin en yaygin kabul
gorenlerinden ve ilk gelistirilenlerindendir. Bu dlciite gore endiistride emegin verimliligini
artirmanin en dogrudan yontemi, daha fazla sermaye kullanmaktir.(Farrell, 1957; 263).
Amacin, endiistrinin iiretim etkinliginin artirllmasi oldugu, etkinligin ise emegin ortalama

verimliligiyle dl¢iildiigii durumda asir1 sermayelesme kaginilmaz olacaktir.

Uretim etkinliginin belirlenmesi icin gelistirilen bir baska yontem ise “maliyet
karsilagtirmalaridir”. Maliyet karsilastirmasi, firmalarin etkinliginin belirlenmesi ig¢in
ekonomi kurami yoniinden daha uygun bir yaklagimdir. Firmalar arasi maliyetlerin
karilastirilmast Olgiitli ancak ele alinan firmalarin ayni girdi fiyatlariyla karsi karsiya
olduklar1 durumda uygulanabilmektedir. Maliyet karsilagtirmalarinin  belirleyici
unsurlarindan girdi fiyatlar1 oranlarimin gecmis ve gelecek degerlerinin bugiinkii
degerlerinden farkli olma ihtimali, bu yaklagimin zayif yoniinii olusturmaktadir.(Farrell,

1957; 264).

Uretim etkinliginin belirlenmesinde kullamlan bir baska yaklasim da rasyo
analizleridir. Tek bir girdi ile tek bir ¢iktinin birbirine oranlanmasi sonucu olusan bir
rasyonun zaman igerisinde izlenmesi seklinde uygulanan rasyo analizi, l¢iim yontemleri
icerisinde en basiti ve en yaygin olarak kullanilanidir. Bu yontem; tek girdinin, tek ¢iktiya
orani olarak tanimlandigindan, s6z konusu oran, performansla ilgili boyutlardan sadece
birinin incelenmesine olanak saglamaktadir(Yesilyurt C., Alan M.A, 2003 ;92). Bu
yoniiyle rasyo analizinin ¢ok sayida girdi ve ¢iktiy1 iceren karar birimlerinde kullanilmast

durumunda etkinligin derecesini 6lgmede yetersiz kalacagi goriilmektedir.

Literatlirde, tiretim etkinligini dogru bir sekilde Olgebilen bir yoOntemin

gelistirilmesi ¢abasi siirmiis ve Farrell (1957)’1n ¢alismasi bu alanda bir doniim noktasi
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teskil etmistir. Farrell’in bu ¢aligmasindaki etkinlik 6l¢timiiniin temelleri Debreu (1951) ve
Koopmans (1951)’e dayanmaktadir. Debreu (1951), calismasinda, her {iretim biriminin bir
tiretim olanaklar1 kiimesinin bulundugu ve fiziksel kaynaklarin sinirli oldugu bir ekonomik
sistemi ele almakta ve bu sistemde optimum durumu arastirmaktadir. Debreu, bu ekonomik
sistemde en az bir birimin tatmin diizeyini azaltmadan bir baska birimin tatmin diizeyini
artirmanin miimkiin olmamasinin etkinligi gostermesinden yola ¢ikarak, optimum olmayan
bir durumun optimuma ne kadar uzak oldugunun belirlenip belirlenemeyecegi sorusu
tizerinde durmaktadir. Bunu 6lgmek i¢in Debreu, veri fiziksel kaynaklardan elde edilen
bilesim ile optimum bilesim arasindaki uzakligi, uzaklik fonksiyonu ile géstermektedir. Bu
uzaklik, optimum olmayan bir bilesime ait miktarlarin, p oraninda azaltilmasiyla, optimum
bilesime doniismesi durumunda en diisiik degerini alacaktir. Debreu, bu p oranini,
ekonominin ‘“kaynak kullanimi katsayisi (coefficient of resource utilization)” olarak
tanimlamaktadir. Bu katsay1, 1’e esitse optimum durum, birden kii¢likse optimum olmayan

bir durum s6z konusudur(Turgutlu; 79).

Teknik etkinligin ilk bigimsel tanimi ise Koopmans (1951) tarafindan yapilmistir.
Buna gore, bir ¢ikt1 miktarindaki artis en az bir diger ¢ikti miktarinda azalmaya veya en az
bir girdi miktarinda artisa yol agiyorsa; farkli bir yonden, bir girdi miktarindaki azalma en
az bir baska girdi miktarinda artisa veya en az bir ¢ikti miktarinda azalmaya neden

oluyorsa, o tiretici teknik anlamda etkin sayilmaktadir.

Farrell (1957), iiretim etkinligini inceledigi c¢alismasinda, Oncelikle iki girdi
kullanarak bir tek ¢ikt1 elde eden ve 6lcege gore sabit getiri kosullarinda ¢alisan bir firmay1
ele almaktadir. Tamamen etkin bir firmanin veri girdi bilesiminden elde edebilecegi ¢iktiy1
gosteren etkin iiretim fonksiyonunun bilindigi durumda Farrell, iiretim etkinliginin iki
kisimda ele alinabilecegini one siirmektedir. Bunlardan ilki, etkinligin “teknik” kismini
olusturmaktadir; girdi-¢ikt1 doniisiimiiniin fiziksel etkinligini ifade etmektedir. Digeri ise,
optimum girdi dagilimmi gosteren “ekonomik”™ etkinlik kismidir. Farrell, tanimlanan ilk
etkinlik kavramina “teknik etkinlik(technical efficiency- TE)”, ikincisine ise “fivat etkinligi”
adimi vermektedir. Farrell’in bu ayristirmayir yapmasmin nedeni, etkinligin alt

bilesenlerinin kismi etkilerini ampirik olarak 6l¢ebilmektir(Kopp, 1981; 479).
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Farrell’in 6lgege gore sabit getiri varsayimi, analizin bir es-iirlin ergisi ¢ergevesinde
yapilabilmesini saglamaktadir. Sekil 3.2°de, Farrell’in varsayimlarina uygun bir es-iiriin

egrisiyle tiretim etkinligi gosterilmektedir.

Sekil Ek 1. Farrel Ayristirmasi (Teknik ve Tahsis Etkinligi)

¥

0 x—L

Kaynak: Farrall, 1957; 254

Sekilde, SS' es-iiriin egrisi, tamamen etkin bir firmanin birim ¢iktiy1 iiretmek {izere
kullanabilecegi tiim girdi bilesimlerini gostermektedir. Bu es-iirlin ergisi tizerindeki Q
noktasi, P noktasiyla ayni oranda girdi bilesimini kullanan etkin bir firmay:
gostermektedir. Bununla birlikte bu firma, P ile ayn1 ¢ikt1 diizeyini, her girdinin yalnizca
OQ/OP oranimi kullanarak tretebilmektedir. Baska bir yonden bu firma, ayni diizeyde
girdiyle OP /OQ kat daha fazla ¢ikt1 liretebilmektedir. Bu durumda, OQ/OP orani, P
firmasinin teknik etkinligini gostermektedir. Bu oran, tamamen etkin bir firma i¢in 1 (veya
100)’e esit olacaktir. Negatif egimli bir es-liriin egrisi, bir liretim faktoriiyle ilgili ¢ikti

basina girdi oram arttiginda, daha diisiik bir teknik etkinlik diizeyini gostermektedir.

Uretim siirecinde ele alinabilecek bir baska etkinlik ise, firmanin, iiretim
faktorlerini fiyatlarina gore en iyi oranlarda kullanma diizeyiyle ilgilidir. Sekil 5’te, 44’
dogrusunun egimi, iki Uretim faktoriinlin fiyatlarinin oranina esittir; hem QO hem de Q'

teknik etkinlige sahipken fiyat etkinligine yalmiz Q' sahiptir. Q' iiretiminin maliyeti, O
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tiretiminin maliyetinin OR /OQ oranidir. Bu oran Q’nun fiyat etkinligini gostermektedir.
Ele almman firma, teknik etkinligini sabit tutup kullandig1 girdilerin oranimi Q' ile ayni
olacak sekilde diizenlediginde, faktor fiyatlari degismedigi siirece, maliyetleri OR /OQ
oraninda azalacaktir. Bu oran, ayni zamanda P firmasinin da fiyat etkinligini
gostermektedir. Literatiirde fiyat etkinligi yerine “tahsis etkinligi (allocative efficiency-
AE)” kavrami yaygin olarak kullanilmaktadir. Farrell, teknik etkinlik ve fiyat etkinliginin
carpimindan elde edilen OR /OP oranini “tam (overall) iiretim etkinligi (overall productive
efficiency-OPE)” olarak tanimlamaktadir. Farrell, ayrica, bir firmanin maliyetlerinin hem
teknik etkinlik hem de fiyat etkinligini saglamasi durumunda OR /OP oraninda azalacagini

belirtmektedir(Farrell, 1957; 255).
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EK 2: Malmquist Toplam Faktor Verimliligi Endeksi

Malmquist (1953) tarafindan gelistirilen ve uzaklik (distance) fonksiyonlarina
dayal1 olarak ifade edilen bu endeks, isletmeler ait her bir veri noktasinin ortak teknolojiye
gore nispi uzakliklarinin oranlarin1 hesaplayarak iki veri noktasi arasindaki toplam faktor

verimliligindeki degismeyi Olger.

Uzaklik fonksiyonlari, hem girdi tabanli (input-oriented) hem de c¢ikt1 tabanli
(output-oriented) uzaklik fonksiyonlar1 olarak ele alinabilir. Girdi tabanli uzaklik
fonksiyonu, ¢ikt1 vektorii veriyken, girdi vektoriiniin minimum oransal daralmasini dikkate
alan iiretim teknolojisini ifade eder. Cikt1 tabanli uzaklik fonksiyonu ise, girdi vektorii
veriyken, ¢ikti vektoriiniin maksimum oransal artisint dikkate alir. Cikt1 tabanli uzaklik
fonksiyonunda iiretim teknolojisi, ¢ikt1 kiimesi R' kullanilarak tanimlanmaktadir. Uretim
teknolojisi R' her dénem icin (t=1,...... ,T) girdilerin (x' € RY ) ¢iktilara (y* € RY)
dontigimiinii géstermektedir. Yani, x, = ( Xj,..... .,Xg ), girdi vektori kullanilarak
tiretilebilecek ¢ikt1 vektorii ¢iktilar y, = ( yy,..... . ym ), olacaktir. Fare ve digerleri (1985,
1994) izlenerek bu metodoloji su sekilde ifade edilebilir.

Rt:{(Xt Yo) S Xe— Ve }

Fare ve digerleri (1994) izlenerek t donemi teknolojisi altinda ¢ikti uzaklik

fonksiyonu su sekilde yazilabilir.

d5(x, y) = min {6: (x, %) € RY
min {0: (x',0y") € R'}!
Uzaklik fonksiyonu, girdi vektorii veri iken, ¢ikt1 vektoriindeki maksimum oransal
artigin tersi olarak tanimlanabilir. Eger (x¢ ,y¢) verileri t donemi iiretim sinirmnin {lizerinde

ise uzaklik d§(x,,y,) = 1 olur ve Farrel’in (1957) ifadesiyle {iretim i¢in tam etkinlik sdz

konusu olur. Eger d§(x,,y,) < 1 ise iiretimin t déneminde etkin olmadigina karar verilir.
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Uzaklik fonksiyonu farkli donemlerdeki teknik etkinligi ve etkinlikteki degisimi de Olger.

(t+1) donemi i¢in uzaklik fonksiyonu su sekilde yazilabilir:

df(Xe11, Yer1) = min {6: (X¢41,Vi11/0) € R}

Bu endeks, t dénemi teknolojisi altinda x®*1 veri girdi seti ile y**! ¢iktisinda
ortaya ¢ikacak maksimum oransal degismeyi Olcer. Benzer sekilde, t+1 donemi igin de
karma uzaklik fonksiyonu, D{*1(x,, y,) ifade edilebilir. Bu fonksiyon ise t+1 teknolojisine
nispeten veri xt girdi seti ile y‘ciktisinda ortaya c¢ikacak maksimum oransal degismeyi

Olcer. Malmquist verimlilik endeksini su sekilde yazabiliriz(Mao ve Koo, 1996).

Mt _ ds(yt+1'xt+1)
° iyt xY

Bu endeks t donemi teknolojisi altinda, t+1 doneminden t donemine olan teknik
etkinlikleri degismelerin neden oldugu verimlilik degismelerini dlger. Ote yandan, t+1
doneminden t donemine olan teknik etkinlik degismeleri, t+1 dénemi teknolojisi altinda da

Olciilebilir. Malmquist verimlilik endeksi sOyle yazilabilir.

Mt+1 _ da(yt+1’xt+1)
! dy (v, x
Fare ve digerleri (1994) cikti-tabanli Malmquist verimlilik degisim endeksini

yukaridaki iki endeksin geometrik ortalamasi olarak agagidaki gibi ifade etmislerdir.

dB (yt+1' Xt+1) d8+1 (yt+1’ xt+1) %
diytxH) )\ diiyhxD

mo(yt, Xt, yt“,x”l) — l(

Bu endekste baz yil t donemiyle, bir sonraki yil ise t+1 donemiyle gosterilmektedir.
Bu denklemde d§(y**1, xt*1) notasyonu, (t+1) gdzlemlerinden (t) dénemi teknolojisine

olan uzaklig1 temsil etmektedir. Bu denklem asagidaki kalipla gosterilebilir.
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m, (yt' Xt, yt+1’ xt+1)

df,ﬂ (yt+1, Xt+1) df) (yt+1, Xt+1) df) (yt' xt) 2
do(yt,xt)  [\dgH(y™,x=+1) ) \dgH (v, xH

Denklemde koseli parantezin disinda yer alan oransal kisim, (t) ve (t+1) yillart
arasindaki c¢ikti-eksenli teknik etkinlikteki degismeyi Olcer. Yani etkinlik degisimi;
Farrell’in (Farrell 1957) (t+1) donemi igin ele aldig1 teknik etkinlik orani, (t) donemine
azaldigmi gosterir (Kok Deliktas 2003: 241) TFV’deki degisme iki kisma ayrildiginda
teknolojik degisme ve etkinlikteki degisme ayr1 ayr1 gosterilebilir.

dt+1(yt+1 Xt+1)
Teknik Etkinlikteki Degisme = 0 d%) s, ;{t)
1 1 1 2
o R S AL R DN G
Teknolojik Degisme = I<d8+1(yt+1’xt+1) df)“(yt, x*%) l

Etkinlikteki degisme (TED)dlgege gore sabit getiri altinda teknik etkinlikteki
degisme endeksidir. Bu endeks iki donem ( t ve t+1) arasinda her bir gdzlem i¢in en iyi
tiretim s yakalama etkisi (catching-up effect) olarak ifade edilirken, Teknolojik
Degisme (TD) endeksi frontier etkisi (iiretim sinirlar1 egrisinin kaymasi veya yenilik)
olarak ifade edilmektedir. Toplam faktor verimliligindeki degisme ise teknik etkinlikteki

degisme ile teknolojik degismenin ¢arpimi olarak ifade edilmektedir(Mahadevan, 2002).

Mo%“*1 = TED x TD

MO endeksinin 1'den biiylik olmasi, toplam faktor verimliliginin (t) doneminden

(t+1) donemine arttigin1 veya iyilestigini, bu degerin 1'den kii¢iik olmasi, toplam faktor

verimliliginin (t) doneminden (t+1) donemine azaldigini gosterir.
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EK 3: Veri Zarflama Analizi (DEA)

Charnes ve digerleri (1978) etkin smir i¢inde kalan etkin olmayan noktalarin
merkeze olan radyal uzakliklarinin matematiksel programlama tabanli hesaplanabildigi
parametrik olmayan bir ¢oziimleme gelistirilmistir. Charnes ve digerleri Veri zarflama
analizi VZA(Data Envelopment Analysis (DEA)) adin1 verdikleri bu yaklagim sayesinde
birden ¢ok ve farkli Ol¢eklere boliinmiis veya farkli olgii birimlerine sahip girdi ve
¢iktilarin kara birimleri arasinda etkinlik karsilastirmasi yapmay1 zorlastirdigi durumlarda,
karar birimlerinin goreli performansini Farrell’in yaklasimi ¢ergevesinde 6lgmek miimkiin

hale gelmistir.

DEA, dogrudan bir smira bagli olarak etkinlik veya etkinsizlik diizeyinin
Olclilmesini saglamaktadir. DEA merkezi egilimlerden ziyade ug verileri de kapsayan ve
iretim teknolojisi iizerine herhangi bir sinirlama koymaksizin en iyi tiretim sinirini (liretim
egrisini) olusturmay1 hedefleyen bir metodolojidir. Diger bir ifadeyle, veri merkezine en
iyl uyumu saglayacak regresyon diizlemi yerine, gdézlemlenen ug¢ verileri kavrayacak
dogrusal kismi bir yiizeyin olusturulmasini icermektedir(Arnade, 1994). Her bir KVB

etkinlik diizeyi, olusturulan bu yiizeye gore belirlenmektedir.

DEA analizleri ile Farrell ayristirmasinda belirtildigi gibi, teknik ve tahsis etkinligi
kisimlar1 ortaya konulabilmektedir. Malmquist toplam faktor verimliligi endeksinin (M)
hesaplanmasinda gerekli olan uzaklik fonksiyonlarmni tahmin etmek i¢in kullanilan en
popiiler yaklasimidir. Bununla birlikte DEA, genellikle, kamu kuruluslarinin ve kar odakli
olmayan kuruluglarin etkinliklerin 6l¢iimiinde sik¢a kullanilmaktadir. Bunun nedeni, bu
kesimlerde genellikle belli bir fiyatin var olmamasidir. Dolayisiyla, DEA, genellikle teknik

etkinlik 6l¢iimiinde tercih edilen bir yaklasim olmustur.

DEA’nin ilk sekli, bu modeli gelistiren Charnes, Cooper ve Rhodes’un adlarinin
bas harfleriyle anilan “CCR modeli” olarak bilinmektedir. Daha sonra gelistiren tim
modeller temelde CCR modeline dayanmaktadir. CCR modeli ve varsayimlar1 sdyle

belirtilebilir: CCR modeli, » KVB’nin, m farkli girdi kullanarak s farkli ¢ikt1 iiretme
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siirecini ele almaktadir. Tiim girdi ve ¢ikt1 diizeylerinin negatif olmayan bir degere sahip
oldugu, x;; = 0,y;; = 0, varsayim altinda j karar verme birimi tarafindan tiretilen r ¢ikt1
miktarini gostermektedir. Bu karar problemi i¢in degiskenler, k karar biriminin 1 girdi ve r
ciktilart i¢in verecegi agirliklardir. Bu agirliklar sirastyla vix ve ug olarak gosterilmektedir.
CCR modeli n tane karar birimi i¢in n tane kesirli dogrusal programlama modelinin
formiilasyonu olarak gosterilebilir. Kesirli dogrusal programlama modelinin amag
fonksiyonu, verimlilik tanimindan hareketle, k karar birimi i¢in toplam agirliklandirilmis
ciktilarin toplam agirliklandirilmis girdilere oraninin maksimizasyonudur ve ve asagidaki

gibi tanimlanir:

N
axh. — Dir=1Urk Yri
m Kk~ \m , v
Yit1 VikXik

Yukaridaki kesirli programlama modeli dogrusal programlama modeline

doniistiirtilebilir.”Charnes-Cooper donlisiimii” olarak bilinen bu doniisiim sonucu

S

maxh, = Z U, Yk

r=1
st

S m
ZUFkYrj—ZVikXiiSO; ]=1,n
r=1 i=1

m
Z ViXik = 1

i=1
ux=0; r=1,......,s
Vik=0; r=1,.......m

olarak tanimlanir.
Yukaridaki doniisliimde hj, ele alinan jO karar birimlerinin etkinlik diizeyi; uix ve

vy ise sirasiyla ¢iktilara ve girdilere atanan agirliklardir. Bunlar normalize edilmis golge

fiyatlaridir. CCR modelinin dogrusal programlama modeline dontstiiriilmiis bu sekli
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“carpan problemi” olarak bilinmektedir. Bu modelin dual sekli ise “zarflama problemi” adi

ile anilmakta ve

minvy = q

st

n

Z}‘kiZYrk i r=1,..5

=1

n

_Z)‘kixii‘*'quikzo ; i=1,...,m
i=1

MAi=0 ; j=1,....,n

—0 < gk < t+o©

seklinde tanimlanmaktadir. Dual modelde q degiskeni her karar birimine karsilik
gelen A degiskeni tanimlanmistir. iki model arasindaki dualiteden dolay1 g, ile hy, esit
deger almalidir. h;, degiskeni primal model i¢in karar birimi k nin etkinligini verdigine
gore, g’ da karar birimi k’min etkinligini verecektir. Dual degisken 4,;’nin, sadece karar
birimi k’nin primal CCR modeline karsilik geldigi esitsizligin esitlik olarak saglanmasi
durumunda, pozitif deger alabilecegini ifade eder. Bu durum, karar birimi j nin etkin

oldugunu ifade eder. Modelde /1,'(]-’nin karsilik geldigi esitsizlik

s m
ZurkYrj_ZVikxijSO; j=1....,n
r=1 i=1

Ay > 0 oldugu zaman

S m
Z Uy Yrj — Z VikXj; = 0
r=1 i1

seklinde yazilabilir. Karar birimi k’nin primal modelinde pozitif degerler verilen
tim A;; dual degiskenlerin karsilik geldikleri karar birimleri etkindir. Bu etkin karar

birimleri tarafindan olusturulan sete karar birimi k’nin “referans seti” denilir. Eger k etkin
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ise 0 zaman referans setindeki tek karar birimi kendisi olacaktir ve dual degisken 4, nin
degeri 1’e esit olacaktir. Etkin olmayan karar birimleri igin ise referans seti, etkinligin

yakalanabilmesi i¢in yol gosterici olacaktir.

CCR modeli CRS varsaymm altinda toplam etkinligi lgmektedir. Olgege gore
getirinin  yoniiniin CCR modeli kullanilarak bulunabilecegi Baker(1997) tarafindan
gosterilmistir. Banker k karar birimi i¢in kurulan CCr modelinin optimal ¢6ziimiindeki

dual degiskenlerin toplam degeri k karar birimi i¢in 6l¢ege gore getiriyi gostermektedir:

n
ZAkj=1 ~ CRS
=1

n
Zxkj<1 — IRS
=1

n
=1

)

Banker ve digerleri (1984) onceki CCr modeline Olgege gore degisken getiri
varsayimi g¢ercevesinde konvekslik kisitini eklemislerdir bu model BCC modeli olarak
adlandirilir ve benzer olgekteki birimleri birbiriyle kiyaslayarak sadece teknik etkinligi

Ol¢mektedir. Primal bir BCC modeli

S

math = Z urkYrk — Uy

r=1
st

s m
ZurkYrj_uo_ZVikxijSO; j=1....,n
r=1 i=1

m
Z VikXik = 1
i=1
urk 2 0 ) r= 1) ] S
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BCC modelinin optimal ¢6ziimiinde u, degiskeninin pozitif deger almasi1 karar
biriminin DRS, negatif deger almasi IRS ve sifir degerini almast CRS durumunu

gostermektedir.

Yukarida notasyonlartyla ifade edilen DEA modelleri, yalmiz girdi ve ¢ikti
verilerini i¢erdiginden teknik etkinligi ve Olcek etkinligini ortaya koymaktadir. Girdi ve
cikt1 fiyatlarinin veri setinde bulunmasi durumunda DEA tahsis etkinliginin dl¢limiinde
kullanilabilmektedir. Girdi fiyatlarinin bulunmasi durumunda maliyet etkinligi, ¢ikti
fiyatlarinin bulunmasi durumunda hasilat etkinligi 6l¢timii yapilabilir. Bu tiir analizlerin
uygulanabilmesi i¢in yukarida deginilen amag ve kisit fonksiyonlarina bagli olarak primal

ve dual doniisiimlerle gerceklestirilmektedir.

DEA analizlerinin anlamli olabilmesi i¢in gozlem kiimesini benzer gir ve ¢ikti
yapisina sahip karar birimlerinden olusturulmasi gerekmektedir. Hesaplanan etkinlik
skorlar, girdi ve c¢ikti degerlerindeki hatalara karsi oldukca duyarlhidir. Modele yanlis
girilen gbdzlem verileri etkin liretim sinirin1 bozabilmektedir. Etkinlik skorlar1 belirli bir
gbzlem kiimesinden hesaplandigi igin iki ayr1 calismadan elde edilecek etkinlik skorlarinin

karsilastirilmas1 miimkiin degildir.

Ekonomik etkinligin DEA araciligiyla analizini ele alan ayrintili agiklama ve
uygulamal1 ¢aligmalar Charnes, Cooper ve Rhodes (1978) Lovell (1993), Ali ve Seiford
(1993), Thrall (1996), Fried vd.(1993), Cakmak ve Zaim (1992), Fare ve dig. (1994),
Charnes ve dig. (1995), Seiford (1990, 1996, 1997), Coelli ve digerleri (1998), Zaim ve
Taskin (1997), Deliktas (2002), Deliktas ve Balcilar (2005) Candemir ve Deliktas (2005),
Karadag ve dig. (2005) ‘in ¢aligmalarinda bulunmaktadir.
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Ek 4.: Ozellestirme Uygulamali Literatiir

CALISMA

ORNEK, PERiYOD, METODOLOJI

SONUCLARIN OZETi

Peltzman (1971)

Elektrik sektoriinde kamu ve 6zel firmalar1 kargilagtirmistir.

Ozel firmalarin daha etkin oldugu sonucuna ulasmistir.

Caves ve Christensen

Kanada ulusal demir yollar1 igletmesi ile Kanada Pasifik

Etkinlik ve karlilik yoniinden aralarinda belirli bir

(1980) 0zel demir yollar1 isletmesini karsilagtirmistir. farkin olmadig1 sonucuna ulasilmistir
Kruger ve Tuncer | 1963-1976 doneminde imalata sanayinde yer alan kamu ve |Ele alinan donemde kamu firmalariin TFV'nin 6zel
(1982) 0zel firmalarin TFV degisimleri analiz edilmistir. sektor firmalarindan daha yiiksek oldugu belirlenmistir.

Cakmak ve Zaim
(1992)

Cimento sanayinde 6zellestirme 6ncesi kamu igletmelerinin
performansi ile ayn1 sektordeki 6zel firmalarin performansi
karsilagtirilmistir. 13 6zel 19 kamu ve 5 karma isletme
orneklem olarak se¢ilmistir.

Elde edilen sonuglara gore miilkiyet sekli ile etkinlik
arasinda bir iligki olmadig1 sonucuna ulasilmistir.

Megginson, Nash ve
Randenborgh (1994)

1961-1990 déneminde 18 farkli iilke den 32 sektor den 61
Ozellestirilmis firmanin 6zellestirme 6ncesi 3 y1l ve sonrasi
3 yil performanst analiz edilmistir.

Ozellestirme sonras1 donemde karlilik, iiretim etkinligi,
yatirimlar ve isgiicii verimliliginde artis ortaya ¢iktigi
tespit edilmistir.

Hachette and Luders
(1994)

Sili’de 1974-1987 dénemine iliskin 10 farkli performans
Olctim aract kullanilarak 144 6zel, kamu ve 6zellestirilmis
firma analiz edilmistir.

Kamu, 6zel ve 6zellestirilmis firmalar arasinda énemli
bir fark olmadig1 sonucuna ulasilmistir.
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CALISMA

ORNEK, PERiYOD, METODOLOJI

SONUCLARIN OZETi

Galal, Jones, Tandon
ve Vogelsang (1994)

Sili’de ve Meksika’da bulunan 12 sirketin 6zellestirme
sonrasi performanslarini karsilastirmaktadir. Caligma
kapsaminda olan firmalar ¢ogunlukla havayolu sirketi veya
regiilasyona tabi kamu hizmet kuruluslaridir.

Caligsma, 6zellestirme sonrasinda firmalarin net
kazanglarinin arttigini saptamistir. Kazanglar, firmalarin
Ozellestirme Oncesine gore ortalama % 26 tlizerinde
tespit edilmistir. Caligsma sonuglarina gore is¢ilerin
ozellestirme sonrasinda yoksullagsmadiklari ve 3 firma
icin iscilerin mevcut kosullarinin iyilestigi goriilmiistir.

Pohl, Anderson, ve

Bulgaristan Cek Cumbhuriyeti, Macaristan, Polonya ve
Slovakya iilkelerindeki 6zellestirme uygulamalari analiz

Ozellestirilen firmalarin ihracat performansi, emek

Djankov (1996) edilmistir. verimliligi ve karliliginin artti§1 sonuglarina ulagilmistir.
Uretkenlikte 6nemli bir degisimin oldugunu ve
Ramamurti (1997) 1990 yilinda Arjantin ulusal demir yollarinin nedeninde verilen siibvansiyonlar oldugu belirtilmistir.

Ozellestirilmesin etkileri analiz edilmistir.

Emek verimliliginde % 370 artisa karsilik istihdamin
%78.7 azaldig1 sonucuna ulagmstir.

Claessens, Djankov ve
Pohl (1997)

Calisma, 1992-95 yillar1 arasinda 6zellesen 706 Cek
firmasinin performans artiglarinin belirleyicilerini
incelemektedir. Tobin'in-Q teorisini kullanarak, miilkiyet
yapisindaki degisme ile (banka veya yatirim kurulusu), Q
tizerinde bir iyilestirme olup olmadig1 incelenmistir.

Oncelikli olarak, miilkiyet yapisindan dolay1
ozellestirilmis sirketler basarili olmustur. Ozellestirme
sonras1 miilkiyet yapisi ne kadar yogunlasirsa, o
derecede sirket karlilig1 ve piyasa degeri artmaktadir.
Ozellestirmede biiyiik paylari, banka, yatirim
kuruluslar1 veya stratejik yatirimcilarin almasi
durumunda sahip olunan sirketlerin degeri kismi olarak
daha fazla arttig1 goriilmiistiir.
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Pohl, Anderson,
Claessens ve Djankov

7 Dogu Avrupa iilkesinde 1992-95 yillar1 arasinda 6300
izerinde 0zel ve devlete ait sirketlerdeki yeniden yapilanma
blytkligiini karsilastirilmistir. Alt1 6zellestirme

Ozellestirme, firmalarin yeniden yapilanma olasiligimi
ve basarisini arttirdigi sonucuna ulasilmistir. 4 yillik bir
zaman dilimi igersinde 6zellestirilen sirketlerde
iiretkenlik artisinin KiT karsilik olarak 3-4 kat daha
fazla artis gosterdigi sonucuna ulasilmistir Ayrica

(1997) yonteminin sonuglar1 karsilastirilmis ve en iyi performans R . N :
artis1 saglayan strateji belirlenmeye cahsiimistir ozellestirme yontemleri agisindan ufak performans
' farkliliklar1 oldugu fakat miilkiyet ve finansal etkilerin
yeniden yapilanmay tetikledigi sonuglarina ulagilmistir.
Yeni diikkan sahiplerinin veya yoneticilerin deger
Barberis, Boycko, | Ozellestirmenin getirdigi yeniden yapilanmani ve alternatif | arttiric1 yeniden yapilanma olasiligini arttirdigi rapor
Shleifer ve Tsukanova |kanallarin 6nemini 6l¢mek i¢in 1990'larin basinda satilan edilmistir. Isletme tesviklerinin performansi
(1998) 453 Rus diikkani lizerinde aragtirma yapilmistir. arttirmadig1, onun yerine beseri sermaye yatirimlarinin
ekonomik doniisiimdeki 6nemi isaret edilmistir.
Djankov ve Pohl Slovakya’daki 1991-96 doneminde 21 firmanin 6zellestirme Ozel{estu’memn, karlilik, etkinlik, yeni p lyas ‘i‘la@
(1997) uygulamalar analiz edilmistir. varligi, toplumsal servet ve emek yapisiyla iliskili

oldugu vurgulanmustir.

Baubakri ve Cosset

21 {ilke 32 farkl sektérde yer alan 79 firmanin 6zellestirme

Karhlik, iiretim etkinligi, yatirimlar ve isgiicii

(1998) sonrasi performansi analiz edilmistir. verimliliginde artis ortaya ¢iktig1 tespit edilmistir.
N\ . oqe 0 9 .
Rusya ekonomisinde 6zellestirmenin rekabeti, biit¢e ylikiinii ?thgrfil;l?;eclli;i?ﬁa; gflsn:;:slifdaéri? 1)1;1((11})“1 lrl artis,
Earle ve Estrin (1998) | azaltmasi ve {iretim verimliliginin artmasina yardimci olup 361 Day 7o 3 &

olmadig1 konusunda arastirma yapilmstir.

sonucuna ulasilmustir. Siibvansiyon, KiT'lerde gelisme
hizini1 diisiirmiis, fakat etkisi kii¢iik ve anlamsizdir.
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Huang ve Levich

39 iilke kapsaminda ve 1979-96 dénemi boyunca, 507
firmanin 6zellestirmesinde yatirimcilara teklif edilen sartlar

Halka arzlar i¢in ortalama baslangi¢ getirileri %32,2 ve
%7,17 olmustur. Hisselerin borsada satis1 ile yapilan
ozellestirme OECD iilkesi olmayanlarda OECD

(1998) Ve ba slangig ggtl.rllerl Hzerne g:'ahsllmlstlr. Gozlenmis en iilkelerine gore daha diisiik fiyatlandirildig tespit
diisiik fiyatlar i¢in test edilmistir. o
edilmistir.
Mart 1997'ye kadar 5 Avrupa tilkesi (Avusturya, Fransa, Uzun diisiik bir performans devresi sonrasi, ortalama
Davidson (1998) Italya, Ispanya, Ingiltere) kapsaminda hisse senedi ihraci yillik %1-1,5 ile Avrupa’da son 12 aylik piyasa
yoluyla 6zellestirmesi icin 1, 3, 5 ve 10 yillik piyasaya gore |ortalamasinin lizerinde borsada hisse satisi
ayarlanmig getiriler ¢aligilmistir. gergeklestirilmis oldugu bulunmustur.
Boubakri and Cosset | 1989-1996 doneminde 16 Afrika firmasinin 6zellestirme Sermaye"yatllrlmlarmda 0neml1 l.)lr g.rtls oldug}l buna
N . karsilik iiretim karlilik ve etkinlik gostergelerinde
(1999) oncesi ve sonrasi performanslari karsilastirilmistir. . AT <
onemli bir degisimin olmadig1 sonucuna ulasiimistir.
A hisseleri (i¢ pazar) lizerinden ortalama baglangig
1987-95 arasinda 6zellestirilen 308 Cin firmasinin halka getirisi %940 olan diisiik fiyatlandirma yapilmistir.
Su ve Fleisher (1999) arzinda diislik fiyatlandirma etkileri lizerine ¢aligmustir. Biitiin sirketlerin %911 istikrarl hisse arz1 yaptigi i¢in

Ulke ici hisselerin diisiik fiyatlandirilmasi sinyalizasyon
modeli kullanilarak test edilmistir.

bulunan degerler sinyalizasyon modeli ile uyumlu
cikmustir. B hisseleri (uluslararasi) i¢in daha az diistik
fiyatlandirma yapilmistir.




8C¢

CALISMA

ORNEK, PERiYOD, METODOLOJI

SONUCLARIN OZETi

Frdyman, Gary,

Cek Cumhuriyeti, Macaristan ve Polonya da agir biit¢e
kosullarinin kurumsal performansin artisinda etkili olup

D1s yatirimeilara satilan sirketlerde 6zellestirmenin %10
Olgustinde karliligy arttirdigy tespit edilmistir. En
onemlisi, kotli performans gosteren KIT'lerde agir biitce

Hessel ve olmamas: arastirilmistir. Orneklem olarak 216 sirket yaptirimlar1 nedeniyle bocaladigi, nedeni olarak
Rapaczynski (1999) |{izerinde ¢alisilmis bu sirketlerin %31 KIT, %43 hiikiimetlerin bu sirketlerin basarisiz olmasina destek
Ozellestirilmis ve %26 6zel sirket se¢ilmistir. vermemesidir KIT'leri kotii performansi nedeniyle
kredibilitelerinde de diisiis olmustur.
Ozellestirmenin ilk dalgasinin sasirtic1 sonuglart oldugu
Cek Cumhuriyeti'nde 1992 den 1994'e kadar 6zellestirilen 'gorulmustur‘.. Flrm? {arl.l.l reel"satlus, lfarhhk, Ve?ll’.nll!lk ve
.. T N e ise alimlar1 6nemli 6l¢iide diismiistiir. Ancak ikinci
(birinci dalga) 174 sirketin, ikinci dalgada 6zellestirilen 380 .. . ! . L
Harper (2000) C dalgada ozellestirilen sirketlerin verimlilik ve karlilikta
sirketin finansal ve operasyonel performanslarina olan o . .
etkilerini incelemistir belirgin bir performans artis1 buna karsilik ige alimda
SHr- diisiis yasanmistir. Tkinci dalga birinci dalgadan daha az
ekonomik performansi etkiledigi sonucuna ulagilmistir.
Makroekonomik kosullarin kisa ve uzun dénemde
Son 20 yilda Arjantin, Brezilya, Sili, Kolombiya, Meksika, |06zellestirme iizerinde biiyiik etkileri oldugunu
Birch ve Haar (2000) |Peru, Veneziiella ve baz1 Karayip tilkelerindeki 6zellestirme | bulmuslardir. Ayrica, 6zellestirmenin iiretim {izerinde

deneyimleri ile ilgili tanimlayici bir ¢aligmadir

pozitif, istihdam tizerinde negatif etkisi oldugunu
gostermislerdir.

Lizal, Singer ve
Svejnar (2001)

Cek Cumhuriyetinde KiT'lerin &zellestirilmesinde biiyiik
sirketlerin ve kamu payinin belirli bir kismi satilan kiigiik
sirketlerin 6zellestirme sonrasi performanslart incelemistir.
1991 den 373 sirket ve 1992 den 262 sirkete ait data seti
regreyon analizlerinde kullanilmisgtir.

Kiiciik ve orta biiyiikliikteki sirketlerin verimliligi ve
karlilig1 iizerinde (1991) pozitif etki ve biiyilik
sirketlerde ise negatif etki goriilmistiir. 1992 igin
sonuclar yakin olsa da statiksel olarak anlamsiz oldugu
vurgulanmustir.
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Uzun dénemde Telekom hizmetlerinin 6zellestirilmesinin

Telekom hizmetlerinde rekabetin arttigini fiyat diisiisii
ve hizmet kalitesinin arttig1 sonucuna ulagilmis

Boylauzlzgg(l)\)hcolettl etkileri analiz edilmistir. 1991-1997 déneminde 23 OECD | olmalarina ragmen sektoriin 6zellestirilmesinin genel
tilkesi panel veri analizi kullanilmigtir. performans dl¢iitiinde dnemli bir etkisinin olmadigini
vurgulamiglardir.
Tian (2000) 1998 yilinda Cin’de 825 firmanin (312 6zel 513 karma) Ozel sektor firmalarin performanslarinin karma

firmanin performanslar1 dl¢tilmiistiir.

firmalardan ¢ok daha iyi oldugu sonucuna ulasilmistir.

D’Souza, Megginson

1961-1995 yillarin1 kapsayan dénemde cogu gelismis 29
tilkede 118 firmanin 6zellestirme sonrasi finansal ve tiretim

Firmalarin istihdam diizeylerinde herhangi bir
degisiklik olmaksizin karlilik ve iiretim etkinliginde bir

ve Nash (2000) performansi analiz edilmistir. artis ortaya ¢iktig1 goriismustiir

E;ek Cur.nhur{y etmgie Ozellestirilen 178 firmanin Ozellestirme sonrasinda karlilik verimlilik ve
Harper (2001) Ozellestirme Oncesi ve sonrasi performansi o N

karsilastirilmistir. istihdamin azaldig1 sonucuna ulasilmistir.

o o . Istihdam ve iiretim etkinliginin azaldig1 karliliktaki

Harper (2002) C:E;rﬁﬁ:fgg;?;g;f;iozeruestmlmls firmanin degisim ise istatistiksel olarak anlamsiz oldugu

P Sur. sonucuna ulasilmistir.

Tiirkiye, 1989-1998 doneminde 6zellestirilen 23 ¢imento Ozellestirme sonrast birim baina maliyet ve fiyatlarin

Okten ve Arin (2003) e, ? ¢ diistiigli, emek verimliliginin ve iiretimin arttig

firmasinin performanslari dl¢iilmiistiir.

sonucuna ulagilmstir.
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Zhang, Parker and
Kirkpatrick (2003)

1985-2001 déneminde 51 gelismis iilkenin elektrik
sektoriindeki 6zellestirmenin etkileri panel data analiz
yontemiyle test edilmistir.

Kapasitesini arttiran sektorlerin verimliliklerinde bir
artis ortaya ¢iktig1 vurgulanmustir. Ozellestirme siireci
oncesinde diizenleyici kurumlarin varligt durumunda
ozellestirmenin daha basarili oldugu vurgulanmstir.

Pablo Serra, R.
Fischer ve R.
Gutierrez (2001)

Sili*de 1981-2001 déneminde 6zellestirilen 26 KiT'in
Ozellestirme Oncesi ve sonrasi finansal ve istihdam verileri
analiz edilmistir.

Ozellestirilen firmalarmn karliliklarinin sektdr
ortalamasinin tizerinde oldugu sonucuna ulagilmgtir.
Ozellestirme sonrasinda istihdam artmistir fakat satis ve
yatirimlar tizerindeki etkisinin ise belirsiz oldugu
gorlilmiistiir.

Bernardo Bortolotti,
Marcella Fantini ve

1977-1999 donemi icin 34 iilkedeki 6zellestirme

Ozellestirmenin borglanma yiikiinii azalttig1, finansal
piyasalara derinlik kazandirdig1 ve demokratiklesme
stirecine katki sagladig1 goriilmiistiir. Sermaye
piyasalarinin ve bankaciligin gelismemesi ayrica yasal

. Domenico uygulamalar: panel veri analiziyle incelenmistir. diizenlemelerdeki yetersizlikler iilkelerin 6zellestire
Siniscalco(2003) siirecinden elde edecekleri kazanglar1 olumsuz
etkilemektedir.
Latin Amerika iilkelerinde elektrik, telekomiinikasyon su Ozellestirme sonrasin {iriin kalitesinde. emek
Andres (2004) hizmeti veren 181 firmanin 6zellestirildikten sonraki 3 ’

performanslari dl¢iilmiis

verimliliginde artis oldugu sonucuna ulagilmistir.

Boubakri, Cosset and
Guedhami (2005)

1980-21001 doneminde 39 iilke ve 209 firma {izerinden
ozellestirmede miilkiyet yapisinin rolii analiz edilmistir.

Firma performansi ile miilkiyet arasinda pozitif bir iligki
oldugunu ayrica blok satiglarda miizayedeye gore daha
diisiik fiyatlandirmanin yapildigi sonucuna
ulagmiglardir.
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Cevat Karatag, Metin
Ercan (2008)

1986-2007 doneminde Tiirkiye ve Arjantin deneyimlerini
karsilastiran bir ¢alismadir.

Her iki tilkede blok satis ve halka arz yoluyla
ozellestirmelerin etkileri dl¢iilmiis ve Arjantin’de daha
cok monopolist agirlikli firmalarin satildigi ve her iki
iilkede yapilan satislarin makro ekonomik degiskenleri
goreli olarak etkiledigi sonucuna ulagilmistir.




EK 5.: Ozellestirme Kapsamina Alinan Kuruluslar

1985 yilindan itibaren 268 kurulustaki kamu hisseleri, 22 yarim kalmis tesis, 524
taginmaz, 8 otoyol, 2 bogaz koprisii, 103 Tesis, 6 Liman, sans oyunlart lisans hakki ile

Ara¢ Muayene Istasyonlar1 6zellestirme kapsamina alinmustir.

25 kurulustaki kamu pay1 ile 4 tasinmaz daha sonra Ozellestirme islemine tabi
tutulmaksizin kapsamdan ¢ikarilmak, tasfiye edilmek veya kapsamda olmayan baska bir
kurulugla birlestirilerek tiizel kisiligi sona erdirilmek lizere devredilmistir. Bunlar arasinda
yer alan T. Ogretmenler Bankasi Mayis 1992°de Halk Bankasi’na; Denizcilik Bankasi
Kasim 1992°de Emlak Bankasi’na; Ardem A.S. Agustos 1999°da Arcelik A.S.’ye
devredilmistir. TULOMSAS, TUDEMSAS ve TUVASAS, TCDD’ye iade edilmistir.
Nisan 1987°de oOzellestirme kapsamina alinan Gilibre Fabrikalart A.S. 1989 yilinda
kapsamdan ¢ikarilmistir. Yine kapsama alinan Bogazi¢i Hava Tasimaciligi A.S. ise tasfiye
edilmistir. TEAS’ 1n bazi sirketlerinde istirak payr olan AKTAS, NURTEK, TGT ve
SOYTEK Elekt. Sant. Tes. Isl. ve Tic. A.S., ETITAS Elekt. Te¢. imal. Tesisat A.S.,
MITAS Madeni Ins. Isleri A.S. ile Kayseri ve Civar1 Elekt. T.A.S. Mart 1998’de kapsam
ve programdan c¢ikarilmis, eski statiileri iade edilmistir. Eyliil 1997°de kapsama alinan
Oyak Sigorta sirketleri Ekim 1998 tarihinde kapsamdan cikartilarak eski statiileri iade
edilmistir. Aralik 2000°de kapsama alinarak hazirlik igslemine tabi tutulmasina karar verilen
Eti Holding A.S. Temmuz 2001°de kapsamdan cikarilarak eski statiisii iade edilmistir.
Eyliil 2003’de kapsama alinan TIGEM Tarim isletmeleri Genel Miidiirliigii, Agustos 2004
tarithinde kapsamdan ¢ikarilmistir. 20 Mart 1990 tarihinde kapsama aliman Goénen Gida
Sanayi A.S. 5 Nisan 2006 tarihinde kapatilmistir. 2008 yilinda ise Tiirk Arap Pazarlama
A.S.’nin tiizel kisiligi sona ermistir. 2009 yilinda ise Stimer Halicilik A.S. hisseleri Stimer
Holding A.S. biinyesinde birlestirilerek tiizel kisiligi sona ermistir. Ayrica, 14.6.1995
tarthinde 4046 sayili Kanun c¢ercevesinde hisseleri 6zellestirme kapsamina alinarak
Ozellestirme Idaresi'ne devrilen Tiirk Telekom, bu islemin 28.2.1996 tarihli Anayasa
Mahkemesi karari ile iptal edilmesi sonucu kapsamdan ¢ikarilmigtir. Sirketin 6zellestirme

caligmalar1 406 sayil1 Kanun ¢ergevesinde yiiriitiilmektedir.
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Bunun yani sira, 1992 yilinda kapsama alinan Et ve Balik Uriinleri A.S.’de tesis ve
varlik satis1 yontemiyle kismen 6zellestirme uygulamalar1 gerceklestirilmis, ancak 2005

yilinda kapsam ve programdan ¢ikarilarak eski statiisiine iade edilmistir.

Ayrica BASF — Siimerbank Kimya Sanayii A.S. ile Giiney Sanayii’ndeki kamu
paylari, 1993 yilinda, daha énce bu paylara sahip olan Siimer Holding’e, ETAG A.S. ise
Agustos 2001°de Turban Turizm A.S.’ye devredilmistir. Bunun yani sira, ¢esitli tarihlerde
Ozellestirme kapsam ve programina alinan kuruluslardan 15 istirak hissesinin 6zellestirme
caligmalarinin Siimer Holding A.S. tarafindan yapilabilmesi amaciyla, s6z konusu 15
kurulusta bulunan Idare’ye ait azinlhik hisseleri, Ozellestirme Yiiksek Kurulu'nun 12 Mart
2001 tarihli karar1 ile Stimer Holding A.S.’ye devredilmis, 4 kurulusun o6zellestirme
islemleri tamamlanmustir. Yasatas A.S. ile MEYBUZ A.S.’ye ait Idare hisselerinin
ozellestirme ¢alismalarinin Et ve Balik Uriinleri A.S. tarafindan yapilabilmesi amaciyla, 10
Eyliil 2001 tarihli Ozellestirme Yiiksek Kurulu karari ile Et ve Balik Uriinleri A.S.’ye
devredilmis, YASATAS EBUAS biinyesinde birlestirilerek tiizel kisiligi sona erdirilmistir.
Meybuz A.S.’nin ise 6zellestirme islemleri tamamlanmistir. IGSAS Istanbul Giibre San.
A.S. ise 15 Nisan 2002°de TUGSAS Tiirkiye Giibre San. A.S. biinyesinde birlestirilmis ve
ozellestirilmistir. 2003 yilinda kapsama alinan Manisa Pamuklu Men. A.S. ise Siimer

Holding A.S.’ye devredilmistir.

Bunlarin diginda 1995 yilinda 6zellestirme kapsamina alinan Hamitabat, Kemerkoy,
Soma-B ve Yenikoy elektrik santralleri, 1997 yilinda kapsamdan ¢ikarilmis ve Enerji
Bakanligi’na iade edilmistir. S6z konusu santraller, 2003 yilinda yeniden kapsama
alimmistir. Ancak Kemerkdy ve Yenikdy, 2006 yilinda kapsamdan c¢ikarilmistir. Maliye
Bakanligi ve Koy Hizmetleri Genel Miidiirliigii'ne ait 4 tasinmaz ise 2000 yilinda

kapsamdan ¢ikarilmistir.
Ayrica, 2004 yilinda kapsam ve programa alinan Manavgat Icme Suyu Tesisi ile

2005 yilinda kapsam ve programa aliman Foca Tatil Koyi, 2006 yilinda kapsam ve

programdan cikarilarak eski statiisiine iade edilmistir.
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Ozellestirme uygulamalarinin baslatildig 1985 yilindan 2009 yilina kadar gecen 24
yillik siirede kapsama alinan kuruluslarin yarisindan fazlasi tamamen 6zellestirilmistir. Bu
kuruluslardan, daha énce CITOSAN 1 bagh ortaklig: statiisiinde faaliyet gdsteren ¢imento
fabrikalar1 diginda, bu kuruluslarin biiyiik bir kism1 varlik veya kamunun azinlik hissesine
sahip oldugu istiraklerdir. Bugiine kadar, SEK ve YEM Sanayii, CITOSAN, TESTAS ve
ORUS’e bagh tiim iiretim birimleri tamamen o&zellestirilmis ve devlet bu alanlarda
isletmecilikten cekilmistir. YEM Sanayii A.S. ve SEK Siit Uriinleri A.S.’nin Kasim
1997°de, CITOSAN ve TESTAS’ 1n ise Temmuz 1999°da, tiizel kisilikleri Ticaret Sicil’den
silinmis, sdzkonusu sirketler EBK Et ve Balik Uriinleri A.S. biinyesinde birlestirilerek
tasfiye edilmistir. Bunun yanisira, 7 giyim tesisi ve 34 gayrimenkulu oOzellestirilen
KOYTEKS Yatinm Holding A.S. de, Aralik 1998 tarihinde Siimer Holding A.S.
biinyesinde birlestirilerek tasfiye edilmistir. Ayrica ORUS Orman Uriinleri A.S.
bilinyesinde bulunan 21 isletmesi 6zellestirilmis, kalan 2 isletme SEKA’ya devredilerek,
kurulus Mart 2000 tarihinde tasfiye edilmistir. Ote yandan, ISDEMIR 31 Ocak 2002
tarihinde imzalanan devir sdzlesmesiyle tiim varhiklar1 ile birlikte ERDEMIR’e
devredilmis ve tiizel kisiligi sona ermistir. CELBOR A.S.’de bulunan %100 oranindaki
hisselerin tamami 31 Mayis 2002 tarihinde ERDEMIR’e devredilmistir. T. Gemi Sanayii
A.S. ise T. Denizcilik Isletmeleri A.S. biinyesinde birlestirilerek Mayis 2002’de tiizel
kisiligi sona ermistir. DITAS Deniz Isletmeciligi A.S.’de bulunan %50.98 oranindaki
hisselerin tamami1 21 Kasim 2002 tarihinde TUPRAS’a devredilmistir. Turban Turizm
A.S., T. Zirai Donatim A.S. ve TUMOSAN Tiirk Motor Sanayii A.S. 7 Subat 2003
tarihinde, Tirkiye Seliiloz ve Kagit Fabrikalar1 A.S. (SEKA) ile Tiirkiye Giibre Sanayi
A.S. (TUGSAS) 19 Eylil 2005 tarihinde SUMER HOLDING A.S. biinyesinde
birlestirilerek tiizel kisilikleri sona ermistir. 29 Ocak 2008 tarihinde ise, Tiirkiye Demir
Celik Isletmeleri A.S., SUMER HOLDING A.S. biinyesinde birlestirilerek tiizel kisiligi

sona ermistir.

KARDEMIR’in &zellestirmesiyle, ilk defa ydre halkina, sanayici ve calisanlara
bedelsiz devir suretiyle gider tasarrufuna yonelik bir uygulama yapilmistir. NETAS ve
TOFAS’da bulunan kamu hisseleri ilk defa uluslararasi piyasalarda halka arz edilmis,

boylece IMKB’nin yabanci borsalarla entegrasyonunun saglanmasinda bir adim atilmustir.
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1990’11 yillarin basinda bir ¢ok sirketteki kamu hisseleri kisitli da olsa halka arz edilmis,
hisse senedinin kurumsallagmasi ve sermayenin tabana yayilmasinda bir baslangic
yapilmis, 1998 yilinda da T. IS BANKASI’ndaki kamu hisseleri ile 2000 yilinda TUPRAS
hisselerinin biiylik boliimiiniin 6zellestirilmesiyle yurti¢i ve yurtdisi piyasalarda bugiline
kadar yapilan en biiyilk halka arz gergeklestirilmistir. SUMERBANK, DENIZBANK,
ETIBANK ve ANADOLUBANK '1n 6zellestirilmesi ile de kamu bankalarin 6zel sektdre
devredilmelerine iliskin ilk  admmlar atilmistir. DENiZ NAKLIYATI T.A.S.’nin
ozellestirilmesi, Tiirkiye Denizcilik Isletmeleri(TDI)’nin Izmir Kérfez Hatt1 ile Sehir ici
Yolcu ve Ara¢ Tasimaciligi’nin da devri sonucunda devlet, deniz tasimaciligindan da
cekilmeye baslamistir. Yine 2000 y1il1 igerisinde POAS’1n % 51 oranindaki hissesinin blok
satig yontemiyle Ozellestirilmesi sonucunda bugiline kadar yapilan en biiyiik 6zellestirme
uygulamas: gergeklestirilmis, 2002 yilinda ise kalan kamu hisselerinin IMKB’de satist
sonucunda POAS’da bulunan kamu hisselerinin tamami 6zellestirilmistir. Ayrica bu siireg¢
icerisinde devletin, turizm, tekstil ve hayvancilik sektorlerindeki isletmelerinin yaklasik %

90’1 da 6zellestirilmistir.

Halen 6zellestirme kapsaminda 2, kapsam ve programda 15 olmak iizere toplam 17
kurulus bulunmaktadir. Bu kuruluglarin 11 tanesinde % 50’nin lizerinde kamu pay: vardir.
S6z konusu 2 kurulusun programa alinmasi yoniindeki ¢aligmalar siirdiiriilmektedir. Bunun
yanisira, Ozellestirme kapsaminda 192 tasinmaz, 77 tesis, 5 liman, 8 otoyol, 2 bogaz

kopriisii ile sans oyunlari lisans hakk: da yer almaktadir.
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Ek 6: Cimento Endiistrisi Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (CRS)Teknolojik Etkinlik Sonuglari

Teknolojik Degisme 1991>1992 1992>1993 1993>1994 1994>1995 1995>1996 1996>1997 1997>1998 1998>1999
AFYON CIMENTO 1.005626 0.948281 0.987008 0.981313 0.997894 1.020843 1.01638 0.990029
ANKARA CIMENTO 1.013982 0.907078 0.997143 0.977587 1.008421 1.115999 1.005747 0.915326
ASKALE CIMENTO 0.996498 0.983061 1.009929 0.98911 1.008197 1.034194 1.039296 0911187
BALIKESIR CIMENTO 0.98045 0.951746 1.000354 0.978082 1.010382 1.025852 1.012892 0.982778
BARTIN CIMENTO 0.988486 0.999651 1.019399 0.97254 1.010951 0.978075 0.979424 1.03815
CORUM CIMENTO 0.982491 0.968874 1.035433 0.987966 0.998529 1.028337 1.015597 1.111275
DENIZLI CIMENTO 0.977979 1.064304 0.966792 0.985061 0.963131 1.00753 0.989612 0.984277
ELAZIG-ALTINOVA CIMENTO 0.981486 0.964479 1.000515 0.978773 1.023298 1.048802 1.000385 1.009839
GAZIANTEP CIMENTO 1.003998 1.007605 0.997442 1.004863 1.01929 0.989691 0.998985 1.015796
OYSA (NIGDE-ISKENDERUN) 0.985075 0.99256 1.007411 0.985906 0.971167 1.062767 0.991363 0.959615
KARS CIMENTO 1.018293 0.933629 1.068747 0.941981 0.973453 1.029893 0.989447 0.971495
LALAPASA CIMENTO 0.908969 1.003091 1.005329 0.968497 1.00385 1.041174 1.01364 1.028453
PINARHISAR (Trakya) CIMENTO 1.014592 0.953399 1.020422 0.982259 1.004746 1.027506 1.032791 0.955187
SIVAS CIMENTO SANAYIi T.A.S. 0.996597 0.969553 1.02303 1.020635 0.980783 1.030701 1.000937 1.001956
SOKE CIMENTO 0.987408 1.018724 1.045859 1.014835 1.000858 0.873379 1.057114 0.982259
TRABZON CIMENTO 0.968479 1.000795 1.005801 0.986334 1.005309 1.003484 0.980553 0.983329
Ortalama 0.988151 0.979177 1.011913 0.984734 0.998766 1.019889 1.00776 0.99006
Maksimum 1.018293 1.064304 1.068747 1.020635 1.023298 1.115999 1.057114 1.111275
Minimum 0.908969 0.907078 0.966792 0.941981 0.963131 0.873379 0.979424 0911187
Standart sapma 0.025663 0.03771 0.024 0.018299 0.0175 0.05 0.021467 0.047722
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Ek 6(Devam): Cimento Endiistrisi Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (CRS)Teknolojik Etkinlik Sonuglar

Teknolojik Degisme 1999>2000 | 2000>2001 | 2001>2002 | 2002>2003 | 2003>2004 | 2004>2005 | 2005>2006 | 2006>2007 | Ortalama
AFYON CIMENTO 1.04459 0.968465 1.014495 1.030399 0.996637 1.000838 0.964438 1.012413 0.998728
ANKARA CIMENTO 1.055258 0.98472 0.989559 1.028591 1.005624 1.036212 1.011555 0.995808 1.003038
ASKALE CIMENTO 1.033228 0.996887 0.994979 0.997299 0.998595 0.956779 1.01345 0.983607 0.996643
BALIKESIR CIMENTO 1.023255 0.97649 1.001294 1.009486 1.001095 1.003282 0.998585 1.006302 0.997645
BARTIN CIMENTO 0.973913 0.8931 1.130717 1.004541 0.984133 1.00567 1.034026 1.005948 1.00117
CORUM CIMENTO 1.012734 0.996214 1.017573 0.97285 1.002292 0.904742 0.960114 0.984878 0.998744
DENIZLI CIMENTO 1.030446 0.994336 0.999633 1.02265 0.995465 0.991139 1.025793 0.984766 0.998932
ELAZIG-ALTINOVA CIMENTO 1.050638 1.005181 0.985457 1.010394 0.982514 0.966855 1.01737 0.974902 1.000056
GAZIANTEP CIMENTO 0.96028 0.922994 1.076619 0.992866 1.007413 0.999255 1.012054 0.947623 0.997298
OYSA (NIGDE-ISKENDERUN) 1.035786 0.975699 1.036384 1.001589 0.986693 0.997844 1.007322 1.028826 1.001625
KARS CIMENTO 1.111718 1.018364 0.982741 0.992694 1.028046 0.993044 0.982877 0.964132 1.000035
LALAPASA CIMENTO 0.896241 0.911306 1.20097 0.982377 1.030325 0.971989 1.017422 0.995525 0.998697
PINARHISAR (Trakya) CIMENTO 1.053364 0.948361 0.989355 0.99805 0.994525 1.028622 1.016698 0.988373 1.000515
SIVAS CIMENTO SANAYIi T.A.S. 1.054774 0.983863 0.974081 1.028626 0.950423 1.035688 0.982031 0.98538 1.001191
SOKE CIMENTO 1.009689 0.962789 0.987197 1.027401 0.980327 0.989463 1.015875 0.996356 0.996846
TRABZON CIMENTO 1.006436 0.891407 1.120129 1.009355 0.994222 0.986718 1.004884 0.993403 0.99629
Ortalama 1.022022 0.964386 1.031324 1.006823 0.996145 0.991759 1.004031 0.990515 0.999216
Maksimum 1.111718 1.018364 1.20097 1.030399 1.030325 1.036212 1.034026 1.028826 1.003038
Minimum 0.896241 0.891407 0.974081 0.97285 0.950423 0.904742 0.960114 0.947623 0.99629
Standart sapma 0.048545 0.039855 0.066089 0.01742 0.018687 0.032255 0.02115 0.019067 0.001982
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Ek 7: Cimento Endiistrisi Ciktt Odakli Malmquist Endeksi (CRS)Teknik Etkinlik Sonuglari

Teknik Etkinlik 1991>1992 1992>1993 1993>1994 1994>1995 1995>1996 1996>1997 1997>1998 1998>1999
AFYON CIMENTO 1.02604 1.070711 0.997912 1.024972 1.012866 0.983152 1.000627 1.031487
ANKARA CIMENTO 1.037304 1.110237 1.0053 1.031312 1.007028 0.947426 1.019194 1.073936
ASKALE CIMENTO 1.028064 1.055311 0.997262 1.031533 1.004504 0.986894 0.984222 1.029027
BALIKESIR CIMENTO 1.079749 1.078693 1.000576 1.031723 1.00281 0.985883 0.995615 1.030818
BARTIN CIMENTO 1.024151 1.054978 0.997415 1.031477 1.005456 0.985258 1.002202 1.009961
CORUM CIMENTO 1.023701 1.049047 0.995334 1.030826 1.007967 0.98441 0.997227 1.017917
DENIZLI CIMENTO 1.035454 1.034662 1.042621 1.031136 1.001213 0.982992 1.004115 1.00918
ELAZIG-ALTINOVA CIMENTO 1.022079 1.046791 0.995256 1.021283 1.014045 0.983069 1.004016 1.009252
GAZIANTEP CIMENTO 1.020341 1.0417 0.996513 1.01142 1.012202 0.988803 1.00242 1.001103
OYSA (NIGDE-ISKENDERUN) 1.014237 1.047418 0.997938 1.017043 1.02088 0.966546 1.015952 1.004947
KARS CIMENTO 1.004022 1.072285 0.939826 1.065669 1.022112 0.976786 1.006779 1.008919
LALAPASA CIMENTO 1.069025 1.070004 0.995313 1.026664 1.010966 0.984032 0.97992 1.037404
PINARHISAR (Trakya) CIM. 1.04425 1.066848 0.995881 1.028337 1.010267 0.983827 0.978359 1.041739
SIVAS CIMENTO 1.021628 1.046547 0.995277 1.025485 1.012476 0.983069 1.003929 1.009299
SOKE CIMENTO 1.041846 1.053515 1.011739 1.023469 0.976326 0.993701 1.004438 1.008893
TRABZON CIMENTO 1.034769 1.052186 0.996039 1.021201 1.016959 0.98298 0.997037 1.009153
Ortalama 1.032916 1.059433 0.997513 1.028347 1.00863 0.981177 0.999753 1.020815
Maksimum 1.079749 1.110237 1.042621 1.065669 1.022112 0.993701 1.019194 1.073936
Minimum 1.004022 1.034662 0.939826 1.01142 0.976326 0.947426 0.978359 1.001103
Standart sapma 0.019242 0.018333 0.019427 0.011572 0.010478 0.010653 0.011264 0.018981
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Ek 7(Devam): Cimento Endiistrisi Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (CRS)Teknik Etkinlik Sonuglari

Teknik Etkinlik 1999>2000 | 2000>2001 | 2001>2002 | 2002>2003 | 2003>2004 | 2004>2005 | 2005>2006 | 2006>2007 | Ortalama
AFYON CIMENTO 0.957285 1.019144 1.018121 0.995466 0.999759 1.005514 0.993554 0.997189 | 1.008362
ANKARA CIMENTO 0.968235 1.009302 1.027244 0.993865 1.004668 0.993822 0.981468 0.99564| 1.012874
ASKALE CIMENTO 0.974216 1.016039 1.003612 1.000521 1.00751 1.007991 0.989961 1.011091 | 1.007985
BALIKESIR CIMENTO 0.962639 1.020938 1.010443 1.001578 0.998607 1.007153 0.991102 0.99775| 1.012255
BARTIN CIMENTO 0.968013 1.01675 1.003985 1.000867 1.006218 1.007765 0.991303 1.007489 | 1.007081
CORUM CIMENTO 0.999967 0.993791 1.029475 0.983918 1.012179 1.007287 0.988734 1.010802 | 1.008286
DENIZLI CIMENTO 0.97791 1.013358 1.002952 0.99973 1.010986 1.00833 0.99042 1.011562 | 1.009789
ELAZIG-ALTINOVA CIMENTO 0.967708 1.021761 1.015218 1.001486 0.999567 1.008519 0.989481 1.011288 | 1.006926
GAZIANTEP CIMENTO 0.987187 1.021722 1.00731 1.000915 1.001408 1.008833 0.993861 1.00329| 1.006189
OYSA (NIGDE-ISKENDERUN) 0.993525 1.001068 0.999804 0.998318 1.007811 1.008538 0.992316 0.997255| 1.005225
KARS CIMENTO 0.992024 0.991942 1.010687 1.004043 0.994985 1.012151 0.997774 1.015056 | 1.007191
LALAPASA CIMENTO 0.977371 1.016659 1.015825 1.000345 0.998176 1.007796 0.990991 0.997488 | 1.011124
PINARHISAR (Trakya) CIMENTO 0.959357 1.020234 1.006697 1.000388 1.002574 1.008294 0.990836 0.997929 | 1.008489
SIVAS CIMENTO SANAYIi T.A.S. 0.959209 1.01813 1.014993 1.000897 1.003994 1.008207 0.990944 1.011334| 1.006589
SOKE CIMENTO 0.979787 1.010355 1.002703 0.999446 1.012478 1.008568 0.989186 1.011351| 1.007988
TRABZON CIMENTO 0.971093 1.01333 1.003074 0.999912 1.010239 1.008327 0.989215 1.011479| 1.007312
Ortalama 0.97472 1.012783 1.010759 0.998856 1.004447 1.007318 0.990697 1.0055| 1.008354
Maksimum 0.999967 1.021761 1.029475 1.004043 1.012478 1.012151 0.997774 1.015056 | 1.012874
Minimum 0.957285 0.991942 0.999804 0.983918 0.994985 0.993822 0.981468 0.99564| 1.005225
Standart sapma 0.013077 0.009465 0.008832 0.004641 0.005454 0.003832 0.003338 0.007069 0.00215
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EKk 8: Petro-Kimya Endiistrisi Cikt1 Odaklit Malmquist Endeksi (CRS)Teknolojik Etkinlik Sonuglari

Teknolojik Degisme 1999>2000 2000>2001 2001>2002 2002>2003 2003=>2004 2004>2005 2005>2006 20062007 Ortalama
TUPRAS 0.993975 0.982169 1.004969 0.994306 0.974987 1.014658 0.975445 0.994967 0.991935
PETKIM 1.006037 1.018248 0.996059 1.005518 1.025829 0.985605 1.024374 1.004909 1.008322
POAS 1.023515 1.101428 1.014459 1.004531 1.020994 0.991279 0.984706 0.983502 1.015552
Ortalama 1.007842 1.033949 1.005162 1.001452 1.00727 0.997181 0.994842 0.994459 1.00527
Maksimum 1.023515 1.101428 1.014459 1.005518 1.025829 1.014658 1.024374 1.004909 1.015552
Minimum 0.993975 0.982169 0.996059 0.994306 0.974987 0.985605 0.975445 0.983502 0.991935
Standart Sapma 0.014852 0.06116 0.009201 0.006208 0.028062 0.015399 0.025991 0.010713 0.012101
Ek 9: Petro-Kimya Endiistrisi Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (CRS)Teknik Etkinlik Sonuglari

Tek. Etkin. 1999=>2000 2000=>2001 2001=>2002 2002=>2003 2003=>2004 2004=>2005 2005=>2006 2006=>2007 Ortalama
TUPRAS 1.008671 1.030347 1.01045 1.016363 0.997886 0.992109 1.022414 1.004096 1.010292
PETKIM 1.011187 1.021031 1.024824 1.013326 0.985307 0.998911 1.009868 1.00159 1.008256
petrol ofisi 1.008453 1.015991 1.014056 1.011993 0.985116 1.000666 1.010816 1.002018 1.006139
Ortalama 1.009437 1.022456 1.016444 1.013894 0.989436 0.997229 1.014366 1.002568 1.008229
Maksimum 1.011187 1.030347 1.024824 1.016363 0.997886 1.000666 1.022414 1.004096 1.010292
Minimum 1.008453 1.015991 1.01045 1.011993 0.985116 0.992109 1.009868 1.00159 1.006139
Standart Sp. 0.00152 0.007283 0.007479 0.00224 0.007318 0.00452 0.006986 0.001341 0.002077
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Ek 10: Demir-Celik Endiistrisi Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (CRS)Teknolojik Etkinlik Sonuglar

Teknol. Deg. 1999>2000 2000>2001 2001>2002 2002>2003 2003>2004 2004>2005 2005>2006 2006>2007 Ortalama
ERDEMIR 1.029462 0.941029 0.976889 0.981419 0.984292 0.999944 0.980786 1.058933 0.994094
KARDEMIR 0.999724 0.905524 0.961981 1.004798 1.001755 1.009659 0.980218 1.088805 0.994058
ASIL CELIK 0.988815 1.17742 1.031753 0.982118 0.999562 0.993305 1.017911 0.88339 1.009284
Ortalama 1.006 1.007991 0.990207 0.989445 0.995203 1.00097 0.992972 1.010376 0.999146
Maksimum 1.029462 1.17742 1.031753 1.004798 1.001755 1.009659 1.017911 1.088805 1.009284
Minimum 0.988815 0.905524 0.961981 0.981419 0.984292 0.993305 0.980218 0.88339 0.994058
Standart Sp. 0.021038 0.1478 0.036743 0.013301 0.009513 0.008225 0.0216 0.110983 0.00878
Ek 11: Demir-Celik Endiistrisi Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (CRS)Teknik Etkinlik Sonuglari

Teknik Etk. 1999>2000 2000>2001 2001>2002 2002>2003 2003>2004 2004>2005 2005>2006 2006>2007 Ortalama
ERDEMIR 1.046493 1.115875 1.043785 1.037245 1.005277 1.005058 1.029936 0.931248 1.026865
KARDEMIR 1.040116 1.124769 1.039257 1.033468 1.004504 1.005074 1.029184 0.926054 1.025303
ASIL CELIK 1.01838 1.057802 1.010906 1.032581 1.001432 1.008499 1.017822 0.970131 1.014694
Ortalama 1.034997 1.099482 1.031316 1.034431 1.003738 1.00621 1.025647 0.942478 1.022287
Maksimum 1.046493 1.124769 1.043785 1.037245 1.005277 1.008499 1.029936 0.970131 1.026865
Minimum 1.01838 1.057802 1.010906 1.032581 1.001432 1.005058 1.017822 0.926054 1.014694
Standart Sp. 0.014739 0.036369 0.01782 0.002477 0.002034 0.001982 0.006787 0.024089 0.006622
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Ek 12: Sigorta Endiistrisi(4 Firmali) Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (GRS)Teknolojik Etkinlik Sonuglari

Teknol. Deg 1990>1991 1991>1992 1992>1993 1993>1994 1994>1995 1995>1996 1996>1997 1997>1998 1998>1999
ANKARA 0.988801 0.966098 1.12393 0.976208 1.144303 1.160719 0.863329 0.871776 0.910632
BASAK 1.036484 0.942253 0.982859 0.930299 0.981185 0.927684 1.490019 0.998613 0.729491
GUNES 1.004088 0.922736 0.983584 0.98823 1.24683 0.671366 1.032757 1.038467 0.947443
GUVEN 1.011596 1.073621 0.906305 1.243637 0.754526 0.908031 1.104875 1.089991 1.075683
Ortalama 1.010242 0.976177 0.999169 1.034594 1.031711 0.91695 1.122745 0.999712 0.915812
Maksimum 1.036484 1.073621 1.12393 1.243637 1.24683 1.160719 1.490019 1.089991 1.075683
Minimum 0.988801 0.922736 0.906305 0.930299 0.754526 0.671366 0.863329 0.871776 0.729491
Standart Sp. 0.0199 0.067339 0.090734 0.141581 0.214738 0.199941 0.264955 0.093133 0.142947
Ek 12(Devam): Sigorta Endiistrisi (4 Firmali) Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (GRS)Teknolojik Etkinlik Sonuglari

Teknol. Deg 1999>2000 2000>2001 2001>2002 2002>2003 2003>2004 2004>2005 2005>2006 2006>2007 Ortalama
ANKARA 1.082114 1.106917 0.965157 0.87631 0.941958 1.425793 1.043151 0.840873 1.016945
BASAK 1.030374 1.350156 0.985891 0.998801 0.782846 0.753239 0.905109 1.200876 1.00154
GUNES 0.996748 0.967018 0.995092 1.000452 1.126304 0.702247 1.048554 1.107515 0.987025
GUVEN 0.93781 0.936683 1.024415 1.104892 1.054563 0.777894 0.963024 1.412968 1.022383
Ortalama 1.011762 1.090193 0.992639 0.995114 0.976418 0.914793 0.989959 1.140558 1.006973
Maksimum 1.082114 1.350156 1.024415 1.104892 1.126304 1.425793 1.048554 1.412968 1.022383
Minimum 0.93781 0.936683 0.965157 0.87631 0.782846 0.702247 0.905109 0.840873 0.987025
Stand. Sp. 0.060526 0.188501 0.024607 0.093466 0.1497 0.34212 0.068769 0.23717 0.015962
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Ek 13: Sigorta Endiistrisi (4 Firmali) Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (GRS)Teknik Etkinlik Sonuglar

Teknik Etk. 1990>1991 1991>1992 1992>1993 1993>1994 1994>1995 1995>1996 1996>1997 1997>1998 1998>1999
ANKARA 0.997978 1.052898 0.95828 1.038595 0.957973 1.063845 1.002599 1.027096 1.161733
BASAK 0.993856 1.054044 1.013839 1.020056 1.027922 1.280573 0.796109 1.176214 1.37144
GUNES 0.990364 1.057313 1.014237 1.022134 0.799254 1.259766 0.952045 0.956222 1.081832
GUVEN 0.990945 1.080379 1.01517 1.010492 1.014849 1.11303 0.946536 0.941196 1.11143
Ortalama 0.993286 1.061159 1.000382 1.022819 0.95 1.179303 0.924322 1.025182 1.181609
Maksimum 0.997978 1.080379 1.01517 1.038595 1.027922 1.280573 1.002599 1.176214 1.37144
Minimum 0.990364 1.052898 0.95828 1.010492 0.799254 1.063845 0.796109 0.941196 1.081832
Standart Sp. 0.003481 0.01295 0.028074 0.011675 0.104985 0.107164 0.089121 0.10743 0.130782

Ek 13(Devam): Sigorta Endiistrisi (4 Firmali) Ciktt Odaklt Malmquist Endeksi (GRS)Teknik Etkinlik Sonuglari

Teknik Etk. 1999>2000 2000>2001 2001>2002 2002>2003 200=>2004 2004>2005 2005>2006 2006>2007 Average
ANKARA 0.945424 0.994994 1.011169 1.039395 0.972333 1.002589 0.987492 0.905645 1.007061
BASAK 0.845323 0.743676 0.893616 1.185852 1.099407 1.543646 1.012044 0.832752 1.052375
GUNES 0.977899 1.015035 0.996829 0.984981 0.936184 1.659525 1.012915 0.83472 1.032427
GUVEN 0.982554 0.960758 1.032043 1.029371 0.961124 1.132386 0.866818 0.738696 0.995752
Ortalama 0.9378 0.928616 0.983414 1.0599 0.992262 1.334536 0.969818 0.827953 1.021904
Maksimum 0.982554 1.015035 1.032043 1.185852 1.099407 1.659525 1.012915 0.905645 1.052375
Minimum 0.845323 0.743676 0.893616 0.984981 0.936184 1.002589 0.866818 0.738696 0.995752
Stand. Sp. 0.063825 0.125314 0.061587 0.087234 0.07301 0.316438 0.06967 0.068488 0.025452
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Ek 14: Sigorta Endiistrisi (5 Firmali) Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (GRS)Teknolojik Etkinlik Sonuglar1

Teknl. Deg 1998>1999 | 1999>2000 | 2000>2001 | 2001>2002 | 2002>2003 | 2003>2004 | 2004>2005 | 2005>2006 | 200=>2007 | Ortalama
ANKARA 1.052303 1.027743 1.165477 0.965157 0.810724 0.86749 1.6705 0.84701 0.856907 1.029257
BASAK 0.729491 1.030374 1.350156 0.985891 0.998801 0.710136 0.830362 0.893455 1.047504 0.952908
GUNES 0.963234 0.996748 0.967018 0.995092 1.000452 1.031252 0.766975 1.013551 0.98805 0.969152
GUVEN 1.093705 0.93781 0.936683 1.024415 1.104892 0.928957 0.883074 0.847166 1.027912 0.976068
BASAK Emek 0.735916 0.994905 0.880266 0.994062 1.250348 1.172217 1.031707 1.15406 0.990132 1.022624
Ortalama 0.91493 0.997516 1.05992 0.992923 1.033044 0.94201 1.036523 0.951048 0.982101 0.990002
Maksimum 1.093705 1.030374 1.350156 1.024415 1.250348 1.172217 1.6705 1.15406 1.047504 1.029257
Minimum 0.729491 0.93781 0.880266 0.965157 0.810724 0.710136 0.766975 0.84701 0.856907 0.952908
Standart Sp. 0.172915 0.037301 0.194598 0.02132 0.161279 0.173529 0.367646 0.132338 0.074414 0.033948
Ek 15: Sigorta Endiistrisi (5 Firmali) Cikt1 Odakli Malmquist Endeksi (GRS)Teknik Etkinlik Sonuglari

Teknik Etk. 1998>1999 | 1999>2000 | 2000>2001 | 2001>2002 | 2002>2003 | 2003>2004 | 2004>2005 | 2005>2006 | 2006>2007 | Ortalama
ANKARA 1.045541 0.97011 0.969675 1.011169 1.08062 1.090564 1.037396 1.111455 0.896717 1.023694
BASAK 1.37144 0.845323 0.743676 0.893616 1.185852 1.209063 1.466916 1.048251 0.958275 1.080268
GUNES 1.066636 0.977899 1.015035 0.996829 0.984981 1.022636 1.311767 1.038956 0.957892 1.041404
GUVEN 1.066597 0.982554 0.960758 1.032043 1.029371 1.096398 1.207359 1.149858 0.952875 1.05309
BASAK Emek. 1.057895 0.983099 1.067336 0.992223 0.9923 0.956529 0.972795 1.204212 0.955167 1.020173
Ortalama 1.121622 0.951797 0.951296 0.985176 1.054625 1.075038 1.199247 1.110547 0.944185 1.043726
Maksimum 1.37144 0.983099 1.067336 1.032043 1.185852 1.209063 1.466916 1.204212 0.958275 1.080268
Minimum 1.045541 0.845323 0.743676 0.893616 0.984981 0.956529 0.972795 1.038956 0.896717 1.020173
Standart Sp. 0.13992 0.059748 0.123553 0.053481 0.082566 0.094141 0.201153 0.069508 0.026626 0.024415




Ek 16: POAS nin Pozitif Negatif i¢sellik Hesaplamalar1

POAS (Ozelles. Tar: 2000)

Yillar TFV Gor.Zar.| FK/ZBD | Kat.Deg.B.D. | Pozitif icsellik | Negatif igsellik
1996 0
1997 0 7232525 49307995 49307995 7232525
1998 0| -13574196 68240309 68240309 -13574196
1999 0| -18097113 133869000 133869000 -15835654
2000 1.017350776 0| -32905981 243414003 247637425 -33476925
2001 1.05689325 0| -50175296 371159568 392276042 53029931
2002 1.02165859 0| -57579801 425932601 435157701 -58826899
2003 1.015357374 0| -48185564 356441011 361915009 48925568
2004 0.996492973 0] -47152999 348802862 347579601 -46987632
2005 0.994374249 0| -46066116 340762911 338845864 45806960
2006 1.009048942 0] -61588849 455588562 459711157 -62146163
2007 0.997012173 0] -65931778 487714323 486257117 -65734785
2008 1.004609119 0| -93657633 692809605 696002847 -94089312
Ek 17: TUPRAS nin Pozitif Negatif igsellik Hesaplamalari
Yillar TUPRAS (Ozelles. Tar:-2006) .
TFV Gor.Zar.| FK/ZBD KDBD Poz I¢sellik Negatif I¢sellik
1996 0
1997 0] 1917866 31002508 29084642 0
1998 0| 31758885 79720588 111479473 0
1999 0] 161756579 168310231 330066810 0
2000 1.017350776 0] 2123981 384699451 391374285 2123981
2001 1.05689325 0] 87995200 371500257 392636114 -87995200
2002 1.02165859 0] .45720028 303265761 309834070 45720028
2003 1.015357374 0] 60224918 594600512 664881829 0
2004 0.996492973 0] .45103948 977929725 974500099 45103948
2005 0.994374249 0] 93177404 1051490000 1045574579 93177404
2006 1.009048942 01-110992924 1253726088 1265070983 110992924
2007 0.997012173 01.128730655 1454083515 1449738965 -128730655
2008 1.004609119 0].161171618 1820522029 1828913032 161171618
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Ek 18: PETKIM’in Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

PETKIM (Ozelles. Tar: 2008)

Y Y | Gorey Zaran| FK/ZBD KDBD | Poritif igsellik | Negatif igsellik
1996 0 0
1997 0 23061116 37217861 60278977 0
1998 0 13981581 | 31088068 45069649 0
1999 0 4258378 | 55208460 59466838 0
2000 | 1.01735078 0] _44925766| 39049979 39727526 -45705263
2001 | 1.05689325 0] .97739605| 106195521 112237329 -103300329
2002 | 1.02165859 0] 32588584 | 47599416 48630352 -33294407
2003 | 1.01535737 0] 70454780 | -87553418 -88898009 -71536780
2004 | 0.99649297 0] -119349294| 168277916 167687761 -118930733
2005 | 0.99437425 0] -135180322| 53431420 53130828 -134419831
2006 | 1.00904894 0] -154014369| 205099888 206955825 -146744185
2007 | 0.99701217 0] -136842058| 204747632 204135881 -144993699
2008 | 1.00460912 0] _164265206| 245779057 246911882 -165022324

Ek 19: ERDEMIR A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

Villar ERDEMIR(Ozelles. Tar: 2006) . .

TFV Gor.Zar. FK/ZBD KDBD Pozitif I¢sellik Negatif I¢sellik

1997 0 -58292384 59335897 59335897 -58292384
1998 0 92570715 59897450 59897450 92570715
1999 0 95087810 70165547 70165547 95087810
2000 | 1.041381 0 93732441 176952043 184274495 97611183
2001 | 1.104685 0 -350269671 255336874 282066815 -386937652
2002 | 1.020804 0 -210227450 162392768 165771187 -214601022
2003 | 1.023505 0 -13001144 445909597 456390702 -13306736
2004 | 0.998916 0 94179969 | 1032629812 1031510441 -94077878
2005| 1.007177 0 203363993 474256577 477660316 204823536
2006| 1.018341 0| -242247188.5| 564934434.5 575295897 -246690244
2007 | 0.950475 0| -280960607.5| 655216363.7 622766773 267046033
2008|  0.95994 0 351764510  820335153.6 787468894 -337671266
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Ek 20: KARDEMIR A.S.’nin Pozitif Negatif i¢sellik Hesaplamalar1

KARDEMIR(Ozelles. Tar: 1995)

Yillar TFV GérZar | FK/ZBD KDBD | Poritif igsellik | Negatif igsellik
1993 0 2220400 -393308 -393308 -2220400
1994 0 4501156 -103226 -103226 4501156
1995 0 -8278526 -189853 -189853 -8278526
1996 0 -14531938 -333264 -333264 -14531938
1997 0 27675818 -634696 -634696 27675818
1998 0 -49997302 | -1146599 -1146599 -49997302
1999 0 46436042 | -1064928 -1064928 46436042
2000 1.041381 0| -162673682| -3730631 -3885009 169405282
2001 1.104685 0| -159737289|  -3663290 -4046782 -176459388
2002 1.020804 0 98571879 |  -2260571 -2307599 100622568
2003 1.023505 0 40763012 -934827 956800 41721147
2004 0.998916 0 30557942 700792 700032 30524817
2005 1.007177 0 24959734 -572407 -576515 25138870
2006 1.018341 0 36740096 -842569 -858022 37413946
2007 0.950475 0 36790695 -843729 -801943 -34968635
2008 0.959935 0 -58061450 |  -1331536 -1278189 -55735251
Ek 21: ASIL CELIK A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalar
Villar Asil Celik(Oz Tar: 2000) . '
TFV Gor.Zar. FK/ZBD KDBD Pozitif I¢sellik Negatif I¢sellik
1997 0 0
1998 0 -906883 7822573 -906883
1999 0 -4114373 4405517 4114373
2000 1.041381 0 7790742 | 8010551.561 8342036 7790742
2001 1.104685 0| -12601515| 12214551.45 13493232 -12601515
2002 1.020804 0| -13363090| 14017086.23 14308698 -13363090
2003 1.023505 0| -11212470 11730176.01 12005894 -11212470
2004 0.998916 0| -10708599 | 11478810.92 11466368 -10708599
2005 1.007177 0| -10548283| 11214222.84 11294707 -10548283
2006 1.018341 0| -14259020|  14993039.14 15268026 -14259020
2007 0.950475 0] -14247211 16050271.1 15255381 -14247211
2008 0.959935 0] -20439941| 22799785.55 21886325 20439941
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Ek 22: GUVEN SIGORTA A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

Giiven Sigorata (Ozelles. Tar.: 2000)

Yillar TFV Gor.Zar | DG/GDBD KDBD Pazitif i¢csellik Negatif i¢sellik
1996 1.06981 0

1997 1.02021 0 -309814 355648 362834 -316074
1998 1.02222 0 124600 -112783 12080 0
1999 1.06972 0 243619 -957853 -764031 0
2000 0.94756 0 388524 | -1527584 -1079324 0
2001 0.99673 0 805457 | -3166868 -2353699 0
2002 0.97653 0 1124688 | -4422011 -3219935 0
2003 1.05451 0 1140055 |  -4482428 -3524563 0
2004 0.96114 0 828602 | -3257868 -2334862 0
2005 1.15962 0 768761 |  -3022588 -2613589 0
2006 0.96074 0 724623 | -2849049 -2041029 0
2007 0.93245 0 987617 |  -3883080 -2699863 0
2008 0.989 0 1043235 |  -4101758 3024604 0

Ek 23: ANKARA SIGORTA A.S.’nin Pozitif Negatif i¢sellik Hesaplamalar

Ankara Sigorata (Ozelles. Tar.: 2000)

Yillar T eV | Gorzar | DG/GDBD | KDBD | Poxitif igsellik | Negatif Igsellik
1996 1.06981 0 0

1997 1.02021 0 -305280 80352 81976 -311448
1998 1.02222 0 -873045|  -147708 -150990 -892444
1999 1.06972 0 -1279983 | 1383000 1479424 -1369225
2000 0.94756 0 2327393 | 2514709 2382828 -2205335
2001 0.99673 0 3548827 | 3834448 3821924 -3537237
2002 0.97653 0 -4072537| 4400308 4297032 -3976955
2003 1.05451 0 -3408096 | 3682390 3883114 -3593868
2004 0.96114 0 -3335064 | 3603481 3463446 -3205460
2005 1.15962 0 3258191 | 3520420 4082360 -3778273
2006 0.96074 0 -4356092 | 4706683 4521918 -4185089
2007 0.93245 0 -4663261 | 5038574 4698198 -4348239
2008 0.98891 0 6624271 | 7157413 7078037 -6550808
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Ek 24: BASAK SIGORTA A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

Basak Sigorata (Ozelles. Tar.: 2006)

Yillar TFV Gor.Zar. | DG/GDBD KDBD Pozitif i¢sellik Negatif T¢sellik
2004 | 096114 0 0

2005 1.15962 0 4618589 3942000 784588 0
2006 | 0.96074 0 5501663 -4695710.4 774314 0
2007 | 0.93245 0 6380882 |  -5446129.861 871606 0
2008 | 0.98891 0 7988905 |  -6818590.047 1157342 0

Ek 25: BASAK EMEKLILIK A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

Basak Emeklilik(Ozelles. Tar.: 2006)

Yillar TFV Gor.Zar DG/GDBD KDBD Pozitif i¢sellik Negatif I¢sellik
2004 0.999802786 0 0

2005 1.205392063 0 24695813 | 415151 30268557 0
2006 1.058973646 0 29417652 | 494528 31676211 0
2007 0.928771825 0 34118875 | 573558 32221354 0
2008 0.958357255 0 42717053 | 718099 34791992 0
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Ek 26: AFYON CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

Afyon Cimento(Ozelles. Tar: 1989)

Yillar TFV Gor Zar FK/ZBD KDBD Pozitif i¢sellik Negatif icsellik

1987 0 -2147 6217 6217 2147
1988 0 -2932 7790 7790 -2932
1989 0 -4371 11613 11613 -4371
1990 0 -6654 17680 17680 -6654
1991 0 -14303 38003 38003 -14303
1992 1.0204 0 23946 63621 64920 -24435
1993 1.0369 0 -34795 92446 95855 -36078
1994 1.0091 0 -91109 242068 244266 -91937
1995 1.0125 0 -208721 554549 561487 211333
1996 1.0074 0 -318538 846321 852549 -320882
1997 1.0003 0 -681543 1810784 1811367 -681762
1998 1.0074 0 -1205647 3203271 3227027 -1214588
1999 1.0103 0 -497660 1322227 1335870 -502795
2000 0.9961 0 -3829574 10174754 10135307 -3814726
2001 0.9766 0 2217625 5891985 5753959 2165675
2002 1.0423 0 -650002 1726983 1800114 -677527
2003 1.0057 0 -115363 306508 308250 -116019
2004 1.0005 0 -62812 166885 166975 -62846
2005 0.9990 0 -41386 109958 109846 -41344
2006 0.9947 0 -68374 181661 180694 -68009
2007 0.9959 0 -63196 167906 167217 -62937
2008 0.9964 0 -113158 300647 299565 -112750
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Ek 27: ANKARA CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

Ankara Cimento(Ozelles. Tar: 1989)

Yillar | TFV Gor.Zar FK/ZBD KDBD Pozitif i¢sellik Negatif i¢sellik

1986 0 -3538 4223 4223 -3538
1987 0 4818 8687 8687 -4818
1988 0 -9223 13908 13908 -9223
1989 0 -13750 20734 20734 -13750
1990 0 -20932 31565 31565 -20932
1991 0 -44993 67849 67849 -44993
1992 1.0204 0 -75324 113586 115906 -76862
1993 1.0369 0 -109452 165050 171137 -113488
1994 1.0091 0 -286597 432179 436105 -289200
1995 1.0125 0 -656561 990073 1002460 -664775
1996 1.0074 0 -1002006 1510993 1522111 -1009378
1997 1.0003 0 2143885 3232912 3233953 2144575
1998 1.0074 0 -3792525 5719011 5761423 -3820651
1999 1.0103 0 -1565455 2360659 2385016 -1581608
2000 0.9961 0 -12046439 18165659 18095230 -11999735
2001 0.9766 0 -6975838 10519349 10272922 -6812422
2002 1.0423 0 -2044668 3083297 3213862 2131252
2003 1.0057 0 362891 547228 550340 -364954
2004 1.0005 0 -197584 297951 298111 -197690
2005 0.9990 0 -130185 196315 196115 -130052
2006 0.9947 0 215078 324331 322604 -213933
2007 0.9959 0 -198793 299773 298544 -197978
2008 0.9964 0 -355952 536765 534833 -354671
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Ek 28: BALIKESIR CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif I¢gsellik Hesaplamalar1

Balikesir Cimento(Ozelles. Tar: 1989)

Yillar | TFV Gor. Zar FK/ZBD KDBD Pozitif i¢sellik Negatif i¢sellik
1986 0 313 4130 4130 -313
1987 0 2152 6464 6464 2152
1988 0 2180 8499 8499 2180
1989 0 -3250 12670 12670 -3250
1990 0 -4948 19289 19289 -4948
1991 0 -10635 41462 41462 -10635
1992 1.0204 0 -17804 69411 70829 -18168
1993 1.0369 0 25871 100860 104580 -26825
1994 1.0091 0 -67742 264099 266498 -68357
1995 1.0125 0 -155188 605021 612591 -157130
1996 1.0074 0 -236840 923349 930143 -238582
1997 1.0003 0 -506741 1975591 1976227 -506904
1998 1.0074 0 -896423 3494814 3520732 -903070
1999 1.0103 0 -370020 1442568 1457453 -373838
2000 0.9961 0| -2847364 11100800 11057763 -2836325
2001 0.9766 0] -1648848 6428239 6277651 -1610222
2002 1.0423 0 -483289 1884163 1963950 -503755
2003 1.0057 0 -85775 334404 336305 -86263
2004 1.0005 0 -46702 182074 182172 -46727
2005 0.9990 0 -30771 119965 119843 -30740
2006 0.9947 0 -50837 198195 197139 -50566
2007 0.9959 0 -46988 183188 182436 -46795
2008 0.9964 0 -84135 328010 326830 -83832
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Ek 29: SOKE CIMENTO A.S. nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalar

Soke Cimento(Ozelles. Tar: 1989)

Yillar TFV Gor.Zar. FK/ZBD KDBD Pozitif i¢sellik Negatif T¢sellik
1986 0 -509 1781 1781 -509
1987 0 -2041 4070 4070 -2041
1988 0 -2295 5797 5797 -2295
1989 0 -3421 8642 8642 -3421
1990 0 -5209 13157 13157 -5209
1991 0 -11196 28280 28280 -11196
1992 1.0204 0 -18743 47344 48311 -19126
1993 1.0369 0 27235 68795 71332 -28240
1994 1.0091 0 -71315 180137 181773 -71963
1995 1.0125 0 -163375 412673 417836 -165419
1996 1.0074 0 -249333 629798 634432 251168
1997 1.0003 0 -533472 1347512 1347946 -533644
1998 1.0074 0 2943711 2383744 2401422 -950709
1999 1.0103 0 -389539 983947 994100 -393558
2000 0.9961 0 -2997569 7571637 7542281 -2985947
2001 0.9766 0 -1735829 4384575 4281862 -1695165
2002 1.0423 0 -508784 1285151 1339572 -530329
2003 1.0057 0 -90300 228090 229387 -90813
2004 1.0005 0 -49166 124189 124256 -49192
2005 0.9990 0 -32394 81826 81743 -32361
2006 0.9947 0 -53519 135185 134465 -53234
2007 0.9959 0 -49466 124949 124436 -49264
2008 0.9964 0 -88573 223729 222924 -88254
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Ek 30: PINARHISAR CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

Pmarhisar Cimento(Ozelles. Tar: 1989)

Yillar eV | GorzZar | FK/ZBD KDBD Pozitif Igsellik | Negatif Igsellik
1986 0 -557 4966 4966 -557
1987 0 -2826 9026 9026 -2826
1988 0 -3678 13854 13854 -3678
1989 0 -5483 20654 20654 -5483
1990 0 -8347 31442 31442 -8347
1991 0 -17943 67585 67585 -17943
1992 1.0204 0 -30038 113145 115456 -30652
1993 1.0369 0 -43648 164409 170473 -45258
1994 1.0091 0 -114291 430501 434412 -115329
1995 1.0125 0 261827 986229 998568 -265103
1996 1.0074 0 -399585 1505127 1516202 -402526
1997 1.0003 0 -854950 3220360 3221397 -855226
1998 1.0074 0 -1512405 5696806 5739054 -1523621
1999 1.0103 0 -624281 2351493 2375756 -630722
2000 0.9961 0 -4803947 18095128 18024973 -4785322
2001 0.9766 0 -2781864 10478506 10233036 2716696
2002 1.0423 0 -815384 3071326 3201384 -849913
2003 1.0057 0 -144716 545103 548203 -145538
2004 1.0005 0 -78794 296794 296953 -78836
2005 0.9990 0 -51916 195552 195353 -51863
2006 0.9947 0 -85770 323072 321351 -85313
2007 0.9959 0 -79276 298609 297385 -78951
2008 0.9964 0 -141949 534681 532756 -141438
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Ek 31: ASKALE CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

Askale Cimento(Ozelles. Tar: 1993)

Yillar eV | Gorzar | FK/ZBD | KDBD Pouitif icsellik Negatif igsellik
1989 0 -4785 10631 10631 -4785
1990 0 -11487 21078 21078 -11487
1991 0 -16915 34463 34463 -16915
1992 1.0204 0 -20347 75902 77452 -20763
1993 1.0369 0 -33371 124487 129078 -34602
1994 1.0091 0 -63969 238627 240795 -64550
1995 1.0125 0 -126586 472215 478123 -128170
1996 1.0074 0 -212080 791138 796959 213640
1997 1.0003 0 -419882 1566320 1566825 420018
1998 1.0074 0 -753241 2809875 2830713 -758827
1999 1.0103 0 -533880 1991576 2012125 -539389
2000 0.9961 0 2431222 9069379 9034217 2421797
2001 0.9766 0 -2001996 | 7468203 7293253 -1955098
2002 1.0423 0 -963910| 3595750 3748015 -1004728
2003 1.0057 0 -300674 1121629 1128007 -302384
2004 1.0005 0 -202610 755811 756216 202718
2005 0.9990 0 -154054 574681 574095 -153897
2006 0.9947 0 -235660 879101 874419 234405
2007 0.9959 0 -229766 857114 853600 -228824
2008 0.9964 0 -378195 1410812 1405733 -376834
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Ek 32: BARTIN CIMENTO A.S. nin Pozitif Negatif i¢sellik Hesaplamalar1

Bartin Cimento(Ozelles. Tar: 1993)

Yllar bV | Gorzar, | FK/ZBD | KDBD | Poztif fesellik Negatif igsellik
1989 0 6847 9382 9382 6847
1990 0 11401 17021 17021 11401
1991 0 118332 18726 18726 118332
1992 | 1.0204 0 226021 46260 47205 26552
1993 | 1.0369 0 42677 75871 78669 44251
1994 | 1.0091 0 81807 | 145436 146757 82550
1995 | 10125 0| -161887| 287801 291402 1163912
1996 | 1.0074 0| 27121 482175 485723 273216
1997 | 1.0003 0|  -536972| 954625 954933 537145
1998 | 1.0074 0|  -963292| 1712535 1725235 970435
1999 | 1.0103 0|  -682759| 1213806 1226330 689804
2000 | 0.991 0|  -3109197| 5527515 5506085 23097143
2000 | 09766 0| -2560277| 4551646 4445020 22500299
2002 | 1.0423 0| -1232708| 2191502 2084303 11284908
2003 | 1.0057 0|  -384521| 683599 687486 386707
2004 | 1.0005 0|  259110| 460644 460891 2259249
2005 | 0.9990 0|  -197014] 350251 349894 1196813
2006 | 09947 0|  -301377| 535786 532932 2299771
2007 | 09959 0|  -293839| 522385 520243 2292634
2008 | 09964 0|  -483660| 859847 856752 481918
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Ek 33: CORUM CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif i¢sellik Hesaplamalar1

Corum Cimento(Ozelles. Tar: 1992)

Yillar bV | Gorzar. | FK/ZBD | KDBD | Poztif fesellik Negatif igsellik
1989 0 -12654 17948 17948 -12654
1990 0 -20261 30422 30422 20261
1991 0 24736 40138 40138 -24736
1992 1.0204 0 -41816 67853 69239 42670
1993 1.0369 0 -66538 107968 111950 -68992
1994 1.0091 0 -137889 223746 225778 -139141
1995 1.0125 0 283038 459274 465020 286579
1996 1.0074 0 463264 751717 757248 -466672
1997 1.0003 0 -935152| 1517430 1517918 -935453
1998 1.0074 0| -1671740| 2712658 2732776 -1684138
1999 1.0103 0 -1035093 1679599 1696929 -1045773
2000 0.9961 0| -5374268| 8720584 8686774 -5353432
2001 0.9766 0| -4052590| 6575957 6421908 -3957654
2002 1.0423 0| -1723532| 2796698 2915127 -1796516
2003 1.0057 0 -466931 757668 761976 -469586
2004 1.0005 0 -298311 484056 484316 -298471
2005 0.9990 0 -218842 355106 354744 -218619
2006 0.9947 0 -341271 553766 550816 -339454
2007 0.9959 0 -328322 532754 530570 -326976
2008 0.9964 0 -551914 895566 892342 -549927

357




Ek 34: DENIZLI CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

Denizli Cimento(Ozelles. Tar: 1992)

Yl eV | Gorzar. | FK/ZBD | KDBD Pozitif Igsellik | Negatif icsellik
1989 0 223636 17268 17268 23636
1990 0 27761 27741 27741 27761
1991 0 34064 51217 51217 34064
1992 | 1.0204 0 57585 86582 88351 58761
1993 | 1.0369 0 291630 137770 142851 295009
1994 | 1.0091 0|  -189887 285505 288098 1191612
1995 | 10125 0]  -389773 586044 593376 1304649
1996 | 1.0074 0|  -637961 959208 966266 642655
1997 | 1.0003 0| -1287800| 1936275 1936898 11288215
1998 | 1.0074 0| -2302158| 3461414 3487084 22319230
1999 | 1.0103 0| -1425420] 2143206 2165320 1440136
2000 | 0.9961 0|  -7400916| 11127664 11084522 7372223
2001 | 09766 0| -5580831] 8391070 8194501 5450094
2002 | 1.0423 0| 2373479] 3568650 3719768 12473987
2003 | 1.0057 0|  -643011 966301 972298 646667
2004 | 1.0005 0|  -410805 617667 617998 411025
2005 | 0.9990 0|  -301368 453123 452661 301061
2006 | 09947 0|  -469965 706618 702854 467462
2007 | 0.9959 0]  -452133 679806 677019 1450280
2008 | 0.9964 0|  -760042| 1142762 1138648 757306
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Ek 35: ELAZIG-ALTINOVA CIM. A.S. nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalar

Elazig-Altinova Cimento(Ozelles. Tar: 1996)

Yillar 0V | Gorzar | FK/ZBD | KDBD Pouitif icsellik Negatif igsellik

1994 | 1.0091 o  -147121] 179011 180637 148457
1995 | 1.0125 0|  -192607| 180892 183155 1195016
199 | 1.0074 0|  -346076| 325027 327418 1348623
1997 | 1.0003 0|  -646432| 607114 607310 646640
1998 |  1.0074 0| -1171896| 1100617 1108779 -1180586
1999 | 1.0103 0| -1245040| 1170157 1182231 11258795
2000 | 0.9961 0| -3828245| 3595399 3581459 3813403
2001 | 0.9766 0|  -4105008| 3855328 3765013 4008844
2002 | 1.0423 0| -2867790| 2693362 2807415 22989230
2003 | 1.0057 0|  -1365486| 1282433 1289725 11373251
2004 | 1.0005 0| -1079673| 1014003 1014547 11080251
2005 | 0.9990 0|  914027| 858433 857559 2913096
2006 | 09947 0| -1319786| 1239512 1232911 1312757
2007 | 09959 0|  -1339369| 1257904 1252747 11333878
2008 | 0.9964 0| -2069712| 1943825 1936827 22062261
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Ek 36: GAZIANTEP CIMENTO A.S. nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalar

Gaziantep Cimento(Ozelles. Tar: 1992)

Yillar bV | Gorzar, | FK/ZBD | KDBD | Poztif fesellik Negatif igsellik
1989 0 -14098 18051 18051 -14098
1990 0 -25709 32404 32404 -25709
1991 0 27863 42575 42575 -27863
1992 1.0204 0 47102 71973 73443 -48065
1993 1.0369 0 -74949 114524 118747 77713
1994 1.0091 0 -155320 237331 239487 -156731
1995 1.0125 0 -318819 487159 493254 -322807
1996 1.0074 0 -521827 797358 803225 -525667
1997 1.0003 0] -1053369| 1609561 1610079 -1053709
1998 1.0074 0| -1883073| 2877359 2898697 -1897038
1999 1.0103 0 -1165944 1781576 1799959 -1177974
2000 0.9961 0] -6053656| 9250059 9214197 -6030186
2001 0.9766 0| -4564898| 6975219 6811818 -4457961
2002 1.0423 0] -1941412| 2966501 3092120 -2023623
2003 1.0057 0 -525958 803670 808239 -528948
2004 1.0005 0 -336022 513446 513721 -336202
2005 0.9990 0 -246507 376666 376282 -246256
2006 0.9947 0 -384413 587388 584259 -382366
2007 0.9959 0 -369827 565100 562784 -368311
2008 0.9964 0 -621684 949941 946521 -619446
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Ek 37: ISKENDERUN CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

iskenderun Cimento(Ozelles. Tar: 1992)

Yillar TFV Gor.Zar FK/ZBD KDBD Pozitif i¢csellik Negatif i¢sellik
1989 0 -18200 13849 13849 -18200
1990 0 -28501 26512 26512 -28501
1991 0 -45705 59642 59642 -45705
1992 1.0204 0 -77264 100825 102884 -78843
1993 1.0369 0 -122943 160433 166349 -127477
1994 1.0091 0 254779 332470 335489 -257093
1995 1.0125 0 -522973 682446 690984 -529516
1996 1.0074 0 -855978 1116994 1125213 -862276
1997 1.0003 0 -1727892 2254784 2255510 -1728448
1998 1.0074 0 -3088895 4030803 4060696 -3111802
1999 1.0103 0 -1912553 2495755 2521507 -1932287
2000 0.9961 0 -9930099 12958121 12907883 -9891600
2001 0.9766 0 7488019 9771369 9542465 7312604
2002 1.0423 0 -3184590 4155679 4331656 3319445
2003 1.0057 0 -862753 1125836 1132238 -867659
2004 1.0005 0 -551193 719271 719656 -551489
2005 0.9990 0 -404358 527660 527122 -403946
2006 0.9947 0 -630571 822853 818471 -627213
2007 0.9959 0 -606645 791632 788386 -604158
2008 0.9964 0 -1019778 1330742 1325952 -1016106
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Ek 38: KARS CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

Kars Cimento(Ozelles. Tar: 1996)

Yillar bV | Gorzar. | FK/ZBD | KDBD | Poztif Iesellik Negatif igsellik
1994 1.0091 0 -73275 88568 89372 73941
1995 1.0125 0 -98485 112100 113502 -99717
1996 1.0074 0 -176958 201421 202903 -178260
1997 1.0003 0 -330538 376233 376354 -330644
1998 1.0074 0 -599221 682060 687118 -603665
1999 1.0103 0 -637082 725154 732637 -643655
2000 0.9961 0 -1957482 | 2228093 2219455 -1949893
2001 0.9766 0 -2098998 | 2389173 2333204 -2049827
2002 1.0423 0 -1466376 | 1669095 1739774 -1528471
2003 1.0057 0 -698209 794732 799251 702179
2004 1.0005 0 -552065 628385 628722 -552361
2005 0.9990 0 -467366 531977 531435 -466890
2006 0.9947 0 -674841 768134 764043 -671247
2007 0.9959 0 -684855 779532 776336 -682047
2008 0.9964 0 -1058298 1204602 1200265 -1054488

Ek 39: LALAPASA CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif i¢sellik Hesaplamalari

Lalapasa Cimento(Ozelles. Tar: 1996)

Yillar TFV Gor.Zar FK/ZBD KDBD Pozitif i¢sellik Negatif i¢sellik

1994 1.0091 0 265613 100018 100926 -268026
1995 1.0125 0 -331536 -29582 35659 -335684
1996 1.0074 0 -595704 -53153 63745 -600087
1997 1.0003 0 -1112709 -99284 118238 -1113067
1998 1.0074 0 2017194 |  -179988 215896 -2032153
1999 1.0103 0 2144646 |  -191361 230169 2166774
2000 0.9961 0 -6589590 |  -587970 697277 -6564042
2001 0.9766 0 -7065983 -630477 733013 -6900456
2002 1.0423 0 -4936351 -440456 546578 -5145386
2003 1.0057 0 2350423 | -209721 251097 -2363787
2004 1.0005 0 -1858449 | -165824 197523 -1859445
2005 0.9990 0 -1573323 | -140383 166959 -1571720
2006 0.9947 0 2271759 | -202702 240036 2259659
2007 0.9959 0 2305467 |  -205710 243898 -2296015
2008 0.9964 0 23562612 |  -317882 377082 -3549787
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Ek 40: SIVAS CIMENTO A.S.’nin Pozitif Negatif I¢sellik Hesaplamalari

villar Sivas Cimento(Ozelles. Tar: 1992)
TFV Gor. Zar. FK/ZBD KDBD Pozitif I¢sellik Negatif I¢sellik

1989 0 -7981 12675 12675 -7981
1990 0 -15773 20162 20162 -15773
1991 0 -26317 21915 21915 26317
1992 1.0204 0 -44489 37047 37804 -45398
1993 1.0369 0 -70791 58950 61124 -73401
1994 1.0091 0 -146702 122163 123273 -148035
1995 1.0125 0 -301129 250759 253897 -304896
1996 1.0074 0 -492873 410431 413451 -496500
1997 1.0003 0 -994922 828503 828770 -995243
1998 1.0074 0| -1778590| 1481088 1492072 -1791780
1999 1.0103 0 -1101251 917046 926508 -1112613
2000 0.9961 0| -5717764| 4761363 4742904 -5695596
2001 0.9766 0| -4311611| 3590415 3506306 4210607
2002 1.0423 0] -1833691 1526973 1591634 -1911341
2003 1.0057 0 -496775 413680 416032 -499599
2004 1.0005 0 -317378 264290 264432 -317548
2005 0.9990 0 -232830 193885 193687 232592
2006 0.9947 0 -363084 302351 300741 -361150
2007 0.9959 0 -349307 290879 289686 -347875
2008 0.9964 0 -587189 488971 487211 -585075
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Ek 41: TRABZON CIMENTO A.S. nin Pozitif Negatif i¢gsellik Hesaplamalar1

Trabzon Cimento(Ozelles. Tar: 1992)

Yl eV | GorZar | FK/ZBD | KDBD Poritif icsellik Negatif igsellik
1989 0 9411 10230 10230 9411
1990 0 -14723 19471 19471 -14723
1991 0 -21221 30906 30906 21221
1992 1.0204 0 -35874 52247 53314 -36607
1993 1.0369 0 -57083 83135 86201 -59188
1994 1.0091 0 -118295 172283 173848 -119369
1995 1.0125 0 242818 353638 358062 245856
1996 1.0074 0 -397434 578817 583076 -400358
1997 1.0003 0 -802267 1168411 1168787 -802525
1998 1.0074 0 -1434185| 2088729 2104219 -1444821
1999 1.0103 0 -888006 1293280 1306624 -897168
2000 0.9961 0 -4610581 6714793 6688760 -4592706
2001 0.9766 0 -3476715 5063444 4944828 3395269
2002 1.0423 0 -1478617| 2153439 2244629 -1541230
2003 1.0057 0 -400580 583399 586716 -402857
2004 1.0005 0 -255921 372720 372920 -256058
2005 0.9990 0 -187745 273429 273151 -187553
2006 0.9947 0 -292776 426396 424125 291217
2007 0.9959 0 281668 410217 408535 -280513
2008 0.9964 0 -473487 689580 687097 471782
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S9¢

EK 42: Yabanci Sermayeli Firmalara Yapilan Ozellestirmelerde Kaynak Transferi

Stokastik Model

Bilango Temelli (K6k-Kara Yak.)

Kaynak Transferinin Yonii

TFV DXTFV Pi Ni PD ND
Afyon Cimento Pozitif Negatif 27196571 -10236052 60150404 -82070645 Dig alem yonlii
Batiséke Cimento Pozitif Negatif 20239802 -8013059 211824726 -167477025 Ulke Y&nli
PETKIM Negatif Pozitif 1155334841 -963947551 -77395602 -133309649 Dis alem yonli
Giines Sigorta 296049492 46733277 Ulke Y&nli
Basak Sigorta Pozitif Pozitif 3587850 135569097 149945133 Ulke Yonli
Bagak Emeklilik Pozitif Pozitif 128958114 0 4526776 -157953103 Dis alem yonli
Ozellestirme Karari

Ankara Cimento Pozitif Negatif 48557639 -32200479 | Yetersiz Veri Yetersiz Veri Ozellestirmeme Yénlii
Balikesir Cimento Pozitif Negatif 29675654 -7611575 | VYetersiz Veri Yetersiz Veri Ozellestirmeme Yénli
Pinarhisar Cimento Pozitif Negatif 48370238 -12841139 | VYetersiz Veri Yetersiz Veri Ozellestirmeme Yénli




EK 43: Yerli Firmalara Yapilan Ozellestirmelerde Refah Kazang/Kaybi

Stokastik Model

Bilango Temelli

(Kok-Kara Yak.)

Ozellestirme Karari

TFV DxTFV PI NI

Askale Cimento Pozitif Negatif 33865795 -9093831 | Ozellestirmeme Yonlii
Bartin Cimento Pozitif Negatif 20644989 -11623889 | Ozellestirmeme Yonlii
Corum Cimento Pozitif Negatif 29263938.6 -18037706 | Ozellestirmeme Yonli
Denizli Cimento Pozitif Negatif 37324738.4 -24845834 | Ozellestirmeme Yonli
Elazig-Altinova Cim. Pozitif Negatif 21327732 -22665089 | Ozellestirmeme Yonlii
Gaziantep Cimento Pozitif Negatif 31039862 -20320673 | Ozellestirmeme Yonli
OYSA(iskendrun-Nigde) | Pozitif Negatif 43452462.8 -33314367 | Ozellestirmeme Yonlii
Kars Cimento Pozitif Negatif 13194371 -11587284 | Ozellestirmeme Yonli

Lalapasa Cimento Negatif Pozitif 4218070 -39026088 | Ozellestirme Yénlii

Sivas Cimento Negatif Pozitif 15984284.2 -19179320| Ozellestirme Yonlii
Trabzon Cimento Pozitif Negatif 22525500 -15470434 | Ozellestirmeme Yonli
POAS Pozitif Negatif 3765382762 | -509024175 | Ozellestirmeme Yonlii
TUPRAS Pozitif Pozitif 8322523955 | -675015758 | Ozellestirmeme Yonli
ERDEMIR Pozitif Pozitif 4583205522 | -1862765550 | Ozellestirmeme Yonlii

KARDEMIR Negatif | Yetersiz G6z. | -15410892 | -671989904 | Ozellestirme Yénlii
Asil Celik Pozitif Negatif 123320668 | -115170870 | Ozellestirmeme Yonli
Giiven Sigorta Pozitif Negatif -23280584 -316074 | Ozellestirmeme Yoénli
Ankara Sigorta Pozitif Negatif 39639267 | -37954381 | Ozellestirmeme Yonlii
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EK 44: KAMU PAYI %51°in Uzerinde Olan Tiim Ozellestirilmis Firmalar

Kamu Pay1 %51’in Uzerinde Olan Tiim Ozellestirilmis Firmalar

Kurulus Satis Tar. Pay1 | Satilan Pay Satin Alan Kisi/Kurulus Tarihi Satis Bedeli($)
Adapazar1 Seker Fab. A.S. 95,37 95,37 |S.S. ADAPAZARI PANCAR EK. KOOP. 15.11.05 45.750.000
Adiyaman Cimento Sanayii T.A.S. 100,00 100,00 | TEKSKO GIYIM SAN. A.S. 16.08.95 52.500.000
99,60 1989-1994 24.585.963
99,60 51,00 | SCF 08.09.89 13.000.000
Afyon Cimento Sanayi A.S. 48,60 39,87 | Halka Arz 21-26.03.1991 8.422.698
8,73 2,62 | IMKB'de Satis Mayis 1991 580.159
6,12 2,00 | IMKB'de Satis Ocak 1992 286.288
4,12 4,12 | IMKB'de Satis Ocak 1994 2.296.818
Alkollii I¢kiler A.S. 100,00 100,00 | MEY i¢ki San. ve Tic. A.S. 27.02.04 292.000.000
Anadolubank A.S. 100,00 100,00 | MEHMET RUSTU BASARAN 07.05.97 69.500.000
Ankara Cimento Sanayii T.A.S. 99,25 99,25 | SCF 08.09.89 33.000.000
Ankara Anonim Tiirk Sigorta Sirketi 84,51 84,51 | POLIS BAKIM VE YARD. SANDIGI 20.04.00 6.250.000
Asil Celik Sanayi ve Ticaret A.S. 96,60 96,60 | YAZICI-GURIS-PARSAN 29.08.00 131.000.000
Askale Cimento Sanayii T.A.S. 100,00 100,00 | ERCIMSAN 17.06.93 31.158.000
ATAKOQOY Otelcilik A.S. 56,49 56,49 | DATI DENIZCILER TUR. INS. A.S. 28.02.05 62.796.764
ATAKOY Turizm Tesisleri ve Ticaret A.S. 58,59 58,59 | DATI DENIZCILER TUR. INS. A.S. 28.02.05 33.697.808
Baha Esat Tekand Kiitahya Seker Fab. A.S. 56,00 56,00 | TORUNLAR GIDA SAN.TIC.A.S. 08.10.04 23.820.000
Balikesir Cimento Sanayii T.A.S. 98,24 98,24 | SCF 08.09.89 23.000.000
Bartin Cimento Sanayii T.A.S. 99,78 99,78 | RUMELI CIMENTO 06.05.93 20.568.669
Boziiyiik Seramik San. Tic. A.S. 100,00 100,00 | ERCAN MADENCILIK A.S 01.10.97 12.000.000
BURSAGAZ Bursa Sehigi Dog. Dag. Tic. _ _
Tah. A.S. 100,00 100,00 | CALIK ENERJI SAN. TIC. A.S. 19.04.04 120.000.000
CELBOR Celik Cekme Boru Sanayi A.S. 100,00 100,00 | ERDEMIR 31.05.02 100.000




89¢

Kamu Pay1 %51’in Uzerinde Olan Tiim Ozellestirilmis Firmalar (DEVAM)

Kurulus Satis Tar. Pay: | Satilan Pay Satin Alan Kisi/Kurulus Tarihi Satis Bedeli($)

Corum Cimento Sanayii T.A.S. 99,85 99,85 | YIBITAS HOLDING 25.12.92 35.000.000

Deniz Nakliyat1 T.A.S. 99,99 99,99 | ARMATORLER DEN. VE NAK. A.S. 24.03.00 59.000.000

Denizbank A.S. 100,00 100,00 | ZORLU HOLDING 29.05.97 66.000.000

Denizli Cimento Sanayii T.A.S. 100,00 100,00 | MODERN CIMENTO 04.12.92 70.100.000

DIV-HAN A S. 100,00 100,00 | ERDEMIR 15.04.04 28.500.000

55,10 1990-2006 2.928.987.096

51,55 0,51 | IMKB'de Satis Ocak 1990 12.070.459

51,04 2,33 | IMKB'de Satis Subat 1990 58.110.548

48,72 0,01 | IMKB'de Satis Mart 1990 236.528

48,71 0,70 | IMKB'de Satis Nisan 1990 12.773.137

Eregli Demir Celik Fab. T.A.S. 48,01 2,93 | Halka Arz 9-10.04.1990 53.105.711

47,42 0,89 | IMKB'de Satis Haziran 1990 15.000.105

46,53 0,21 | IMKB'de Satis Ocak 1992 1.626.915

46,31 0,03 | IMKB'de Satis Subat 1992 212.008

21,72 1,37 | IMKB'de Satis Nisan 1994 5.851.685

46,12 46,12 | ATAER Holding A.S. 27.02.06 2.770.000.000

Ergani Cimento Sanayi A.S. 100,00 100,00 | RUMELI CIMENTO SAN. A.S. 03.04.97 46.700.000

Elazig Cimento Sanayii T.A.S. 99,89 99,89 | OYAK / GAMA A.S. 12.06.96 27.850.000
ESGAZ Eskisehir Sehigi Dog. Dag. Tic. o '

Tah. A.S. 100,00 100,00 | KOLIN INS. TUR. SAN. ve TIC. A.S. 10.03.04 43.000.000

ETI Aliiminyum A.S. 100,00 100,00 | CE-KA Ins. Mad. San. ve Tic. A.S. 29.07.05 305.000.000

ETI Bakir A.S. 100,00 100,00 | CE-KA INS. MAK. MAD. SAN. TIC. A.S. 12.04.04 21.879.000

Eti Elektrometalurji A.S. 100,00 100,00 | AKSU MAD. SAN. TiC. A.S. 25.10.04 15.320.000

ETI Giimiis A.S. 100,00 100,00 | KSS MAD. INS. TUR. SAN. ve TIC. A.S. 13.08.04 41.200.000




69¢

Kamu Pay1 %51’in Uzerinde Olan Tiim Ozellestirilmis Firmalar (DEVAM)

Kurulus Satis Tar. Pay1 | Satilan Pay Satin Alan Kisi/Kurulus Tarihi Satis Bedeli($)
ETI Krom A.S. 100,00 100,00 | YILDIRIM DIS TICARET PAZ. A.S. 14.09.04 58.050.000
Filyos Ates Tuglas1 Sanayi A.S. 100,00 100,00 | Zonguldak Yatirim Makinalart A.S. 13.05.97 18.150.000
Gaziantep Cimento Sanayii T.A.S. 99,73 99,73 | RUMELI HOLDING 03.12.92 52.695.898
Gemlik Giibre Sanayi A.S. 100,00 100,00 | YILYAK Yakit Paz. ve Tic. A.S. 24.02.04 83.100.000
GERKONSAN Cel. Kons. A.S. 99,99 99,99 | TEKNOTES MUH. INS. TiC. SAN. A.S. 17.12.03 3.350.000
54,86 1991-1993 22.214.628
. o 54,68 4,15 | Halka Arz 3-4.06.1991 406.902
GIMA Gida ve Thtiya¢ Mad. T.A.S. :
50,71 0,33 | IMKB'de Satig Mart 1992 20.313
50,38 50,38 | BILFER-DEDEMAN 02.03.93 21.787.413
Gilimiighane Cimento Sanayii T.A.S. 95,46 95,46 | PREKON INSAAT SAN. A S. 05.07.96 3.500.000
Giiven Sigorta T.A.S. 99,91 99,91 | TARIM KREDI KOOP. MRK. BIR. 04.04.00 11.400.000
HAVAS Havaalanlar1 Yer Hiz. A.S. 100,00 1995-1998 63.100.000
100,00 60,00 | YAZEKS A.S. 17.04.95 36.000.000
40,00 40,00 | TURGAY CINER 30.03.98 27.100.000
IGSAS Istanbul Giibre A.S. 99,98 99,98 | YILDIZ Entegre Agac San. A.S. 18.03.04 100.500.000
Iskenderun Cimento Sanayii T.A.S. 100,00 100,00 | OYAK-H. OMER SABANCI 02.12.92 61.500.000
Iskenderun Demir vevCelik A.S. 100,00 100,00 | ERDEMIR 31.01.02 50.000.000
Karabiik Demir Celik A.S. 100,00 100,00 | KARDEMIR A.S. 30.03.95 0
Kars Cimento Sanayii ve Tic. A.S. 100,00 100,00 | CIMENTAS GRUBU 18.06.96 22.250.000
Konya Krom Man. Tugla San. Tic. A.S. 100,00 100,00 | KONYA SELCUKLU SAN. TiC. A.S. 05.06.98 40.700.000
KUMAS Kiitahya Manyezit Isl. A.S. 99,74 99,74 | ZEYTINOGLU HOLDING A.S. 28.09.95 108.100.000
Ladik Cimento Sanayii T.A.S. 100,00 100,00 | RUMELI CIMENTO 21.04.93 57.598.687
Lalapaga Cimento Sanayii T.A.S. 100,00 100,00 | RUMELI CIMENTO A.S. 14.06.96 125.890.000
MEYBUZ Meyve ve Buzlu Muhafaza A.S. 99,57 99,57 | GULSAN Sekerleme San. A.S. 30.09.03 2.610.000




0LE

Kamu Pay1 %51’in Uzerinde Olan Tiim Ozellestirilmis Firmalar (DEVAM)

Kurulus Satis Tar. Pay1 | Satilan Pay Satin Alan Kisi/Kurulus Tarihi Satis Bedeli($)

99,84 1991-1993 25.150.548

Nigde Cimento Sanayii T.A.S. 99,84 12,72 | Halka Arz 13-14.05.1991 2.647.286
87,12 87,10 | OYAK-SABANCI 23.03.92 22.500.000

0,02 0,02 | IMKB'de Satis Mayis 1993 3.262

PETLAS Lastik Sanayi A.S. 99,97 99,97 | KOMBASSAN HOLDING A.S. 06.05.97 35.750.000
100,92 1991-2002 1.704.555.606

100,00 4,02 | Halka Arz 27-29.5.1991 14.386.888

96,18 0,19 | IMKB'de Satis Ocak 1992 1.076.289

96,03 0,01 | IMKB'de Satis Subat 1992 48.762

96,02 0,09 | IMKB'de Satis Mart 1992 339.941

95,92 0,32 | IMKB'de Satis Nisan 1992 1.054.717

Petrol Ofisi A.S. 96,10 0,30 ?MKB'de Satis Ekim 1993 3.388.480
95,80 0,79 | IMKB'de Satis Ocak 1994 9.013.827

95,16 0,66 | IMKB'de Satis Mart 1994 3.326.029

94,50 0,48 | IMKB'de Satis Nisan 1994 2.774.289

94,01 0,71 | IMKB'de Satis Mayis 1994 3.063.943

93,30 51,00 | iS DOGAN A.S. 21.07.00 1.260.000.000

42,30 16,50 | Halka Arz 27.02-15.03.2002 168.371.170

25,83 25,83 | IMKB'de Satis Agustos 2002 237.711.271

Samsun Giibre Sanayi A.S. 100,00 100,00 | Toros Giibre ve Kimya End. A.S. 04.07.05 41.000.000
Siirt Kurtalan Cimento Sanayi Tic. A.S. 100,00 100,00 | CANLAR OTO INS. SAN. VE TIiC. A.S. 09.01.98 28.100.000
Sivas Cimento Sanayii T.A.S. 100,00 100,00 | YIBITAS HOLDING 25.12.92 29.400.000
Soke Cimento Sanayii T.A.S. 99,59 99,59 | SCF 08.09.89 11.000.000
Sanlrfa Cimento Sanayii T.A.S. 100,00 100,00 | RUMELI CIMENTO 21.04.93 57.405.988




ILE

Kamu Pay1 %51’in Uzerinde Olan Tiim Ozellestirilmis Firmalar (DEVAM)

Kurulus Satis Tar. Pay1 | Satilan Pay Satin Alan Kisi/Kurulus Tarihi Satis Bedeli($)

TAKSAN Takim Tezgahlar1 San. ve Tic. . ] .
A.S. 100,00 100,00 | HESFIBEL FIB.OP. ve EL.SAN.TIC.A.S. 20.06.03 10.000.000
TEKA Puro A.S. 100,00 100,00 | Istanbul Tiitiin Mamulleri San. A.S. 31.10.05 1.325.000
Trabzon Cimento Sanayii T.A.S. 100,00 100,00 | RUMELI HOLDING 03.12.92 32.551.000
Trakya (Pinarhisar) Cimento Sanayii T.A.S. 99,86 99,86 | SCF 08.09.89 25.000.000
101,30 1991-2006 5.724.660.171
100,00 1,66 | Halka Arz 27-29.5.1991 6.036.589
98,36 0,18 | IMKB'de Satis Ocak 1992 2.062.895
98,20 0,03 | IMKB'de Satis Subat 1992 301.051
98,16 0,09 | IMKB'de Satis Mart 1992 643.770
98,08 0,25 | IMKB'de Satis Nisan 1992 1.478.244
97,83 0,64 | IMKB'de Satis Ekim 1993 7.190.471
TUPRAS Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. 97,43 0,16 | IMKB'de Satis Ocak 1994 3.775.132
97,43 0,17 | IMKB'de Satis Nisan 1994 933.427
97,27 0,26 | IMKB'de Satis Mayis 1994 909.239
97,00 0,48 | IMKB'de Satis Haziran 1994 2.437.645
96,52 0,11 | IMKB'de Satis Temmuz 1994 393411
96,42 31,50 | Halka Arz 5-7.4.2000 1.104.520.664
65,76 14,76 | IMKB'de Satis Mart 2005 453.977.633
51,00 51,00 | ENERJI YATIRIMLARI A.S. 26.01.06 4.140.000.000
Tiistag Sinai Tesisler A.S. 63,87 63,87 | EKBER TOPAL 25.08.00 460.000
. 112,00 1989-1993 43.481.962

USAS Ugak Servisi A.S. (OIB ve THY

Hisseleri) 100,00 70,00 | SAS 11.08.89 14.450.000
30,00 30,00 | Halka Arz 20-22.10.1993 15.205.871




Kamu Pay1 %51’in Uzerinde Olan Tiim Ozellestirilmis Firmalar (DEVAM)

Kurulus Satis Tar. Pay1 | Satilan Pay Satin Alan Kisi/Kurulus Tarihi Satis Bedeli($)

15,00 0,96 | IMKB'de Satis Kasim 2003 575.758

14,04 5,04 | IMKB'de Satis Aralik 2003 3.240.167

USAS Ugak Servisi A.S. (OIB ve THY 9,00 0,15 | IMKB'de Satis Agustos 2005 225.380
Hisseleri) 8,85 2,25 | IMKB'de Satis Kastm 2005 3.592.958
6,60 0,60 | IMKB'de Satis Aralik 2005 1.010.090

6,00 3,00 | IMKB'de Satis Ocak 2006 5.181.739

Van Cimento Sanayii T.A.S. 100,00 100,00 | RUMELI CIMENTO A.S. 12.06.96 24.500.000
Basak Sigorta A.S. 56,67 56,67 | GROUPAMA INTERNATIONAL 16.05.06 204.376.800
Adana Kagit Torba Sanayii T.A.S. 60,00 60,00 | CITOSAN MEMUR YRD. DER. 26.04.91 402.065

CLE

Kaynak: Ozellestirme Idaresi
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EK 45: KAMU PAYI %51°in Uzerinde Olan Tiim Ozellestirilmis Firmalar(Ozel Durum)

TASFIYE EDILEN ya da Kapal Olanlar:

Kurulus Satis Tar. Pay1 | Satilan Pay Satin Alan Kisi/Kurulus Tarihi Satis Bedeli($)
ANSAN Ankara Mesrubat Sanayii A.S. 88,33 88,33 | ATLANTIC IND. LTD. 18.11.88 12.250.000
Bursa Soguk Depoculuk Ltd. Sti. 52,00 52,00 | BURSA BELEDIYESI 21.11.86 107.050
CINKUR Cinko Kursun Metal San. A.S. 98,41 98,41 | K.M.M. Kayseri Maden Metal A.S. 22.05.96 14.000.000
Etibank Bankacilik A.O. 100,00 100,00 | MEDYA-IPEK HOLDING A.S. 02.03.98 155.500.000
Giineysu A.S. 67,31 67,31 | AYSE BALCI 24.02.94 333.058
KOYTAS Koy Tarim Makineleri A.S. 85,59 85,59 | A.B.G. Ortak Girigimi 28.11.95 150.000
MEDA Mesrubat Dagitim ve Ticaret A.S. 88,00 88,00 | ATLANTIC IND. LTD. 18.11.88 750.000
Meysu A.S. 96,15 96,15 | UNAL DOGAN GRUBU 16.07.92 1.229.897
NIMSA Nigde Mey.Su ve Gida San.A.S. 97,80 97,80 | MEYEPA Marketing A.S. 31.03.95 600.000
Sivas Demir Celik Isletmeleri A.S. 99,99 99,99 | SIVAS SAN. YATIRIM VA TiC. A.S. 24.04.98 6.655.000
Stimerbank A.S. 100,00 100,00 | IPEKS TEKSTIL SAN. A.S. 17.10.95 103.460.000
Yarimca Porselen Sanayi T.A.S. 100,00 100,00 | EVYAP SAN. TIC. A.S. 09.07.98 30.500.000
) 91,66 1993-2000 8.160.000

TOE - Tiirk Otomotiv End. A.S. -
81,35 81,35 | SUPER OTO 14.04.93 8.000.000
10,31 10,31 | YAPI VE TIC. A S. 05.04.00 160.000

Kaynak: Ozellestirme Idaresi
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EK 46: Yabanci Sermayeli Veya Yabanci Sermaye Ortakligi Bulunan Sirketlere Yapilan Satig/Devir Uygulamalari

YABANCI SERMAYELI veya YABANCI SERMAYE ORTAKLIGI BULUNAN SiRKETLERE YAPILAN SATIS/DEVIR UYGULAMALARI:

(")zellestirilen Sirket / Varhk Sa,tIfZili)lf;’ir PS:;:?/:) Sa]t;i/dl)e;vir Satin Alan / Devralan Kisi / Firma Oztaal:?llizlyl Yabanci OJltl?gsl:l Unvam/
1. BLOK HISSE SENEDI SATISI UYGULAMALARI:
?ﬁsé’if ?izke‘fjglda Mes. Mey. | 15111988 | 8832 | 12.250.000 | Atlantic Industries Ltd. 100,00 |ABD
%fﬁjt‘ }:fg?mbat Dagitim ve 18.11.1988 | 88,00 750.000 | Atlantic Industries Ltd. 100,00 |ABD
Ucak Servisi A.S. (USAS) 11.08.1989 | 70,00 14.450.000 | SAS Service Partner A/S 100,00 |DANIMARKA
Afyon Cimento Sanayii T.A.S. 08.09.1989 | 51,00 13.000.000 | Ciments Francais 100,00 |FRANSA
Ankara Cimento Sanayii T.A.S. 08.09.1989 | 99,25 33.000.000 | Ciment Francais S.A. 100,00 |FRANSA
Balikesir Cimento Sanayii T.A.S. 08.09.1989 | 9824 23.000.000 | Ciment Francais S.A. 100,00 |FRANSA
Séke Cimento Sanayii T.A.S. 08.09.1989 | 99,59 11.000.000 | Ciment Francais S.A. 100,00 |FRANSA
Trakya (Pmarhisar) Cimento 08.09.1989 | 99,86 25.000.000 | Ciment Francais S.A. 100,00 |FRANSA
TOFAS Oto Ticaret A.S. 22.02.1991 16,00 13.203.441 | Fiat Auto S.p.A. 100,00 ITALYA
Tiirkkablo A.O. 17.05.1991 38,00 11.000.000 | Nokia International - Finnish Fund 100,00 |FINLANDIYA
Giines Sigorta A.S. 01.07.1991 30,00 18.900.000 | Gan International 100,00 FRANSA
ipragaz A.S. 27.01.1992 | 51,00 64.066.776 g;“ﬁ:tfglzefﬁ (Compagnie des Gaz | 4 59 | FRANSA
MEYSU A.S. 16.07.1992 | 96,15 1.229.897 g;f;ﬁ)%%\] /H. REIL/T. 22,00 glz"‘ab“zi‘;:)‘; fziMT:g;f
NETAS Northern Electric Telekom. | 01.03.1993 20,00 26.000.000 | NTL Northern Telecom Ltd 100,00 INGILTERE
TELETAS 19.08.1993 | 18,00 21.002.400 | ALCATEL Holding B.V. 100,00 |HOLLANDA
AEG Eti Elektrik Endiistrisi A.S. 10.12.1993 | 11,11 2.199.542 | AEG Aktiengesellschaft 100,00 | ALMANYA
AEG Eti Elektrik Endiistrisi A.S. 21.06.1994 | 27,85 5.871.330 | AEG Aktiengesellschaft 100,00 | ALMANYA
' Aluminium Raw Mater. Corp.-
CINKUR Cinko Kursun Metal A.S. | 22.05.1996 98,80 14.000.000 | K.M.M. Kayseri Maden Metal Tic. . 97,00 Amir Ind. Mining Corp.-Mineral
Export Co. / IRAN




SLE

YABANCI SERMAYELI veya YABANCI SERMAYE ORTAKLIGI BULUNAN SiRKETLERE YAPILAN SATIS/DEVIR UYGULAMALARI: (DEVAM)

Ozellestirilen Sirket / Varlik Satis/Devir | Satilan Satis/Devir Satin Alan / Devralan Kisi / Yabanci Yabanci Ortagin Unvam /
i Tarihi Pay (%) Bedeli Firma Ortak Pay1 Ulkesi
1. BLOK HiSSE SENEDI SATISI UYGULAMALARI:
gﬁg isgué‘erba“k Tiirk Kimya 15.11.1999 | 39,995 7.137.821 | BASF AG / BASF Handels Exp. 100,00 | ALMANYA
< . UNILEVER San. ve Tic. Tiirk Lipoma B.V. - Marga B.V. -
Aymar Yag Sanayi A.S. 31.08.2000 11,06 905.000 AS. 97,00 Mavibell B.V. / HOLLANDA
Toros Giibre ve Kimva Endiistrisi TST International Finance S.A. /
AS Y 09.10.2000 14,48 8.500.000 | TEKFEN Sanayi Yatirimlar1 A.S. 96,22 LUKSEMBURG - TST
> International Ltd. / INGILTERE
Cayeli Bakir Isletmeleri A.S. 23.09.2004 | 45,00 49.250.000 | Inmet Madencilik A.S. 100,00 E‘;nlf&\é‘zmg Corporation /
(*)  TST International Finance
Samsun Giibre Sanayii A.S. 04.07.2005 100,00 41.000.000 | Toros Giibre ve Kimya End. A.S. 96,12 S.A./ LUKSEMBURG - TST
International Ltd. / INGILTERE
Kibris Tiirk Merkez Bankasi-
Kibris Tiirk Hava Yollar1 Ltd. Sti. 09.09.2005 50,00 33.000.000 | Ada Havacilik ve Tas. A.S. 100,00 Vaka Ltd.-Vaksan Ltd.-Vakiflar
Ida.-Turizm Tan. Fonu / KKTC
Oger Telecom Ltd./DUBAI-
. . . . Saudi Oger Ltd./S.ARABISTAN-
Tiirk Telekomiinikasyon A.S. 14.11.2005 55,00 6.550.000.000 | Ojer Telekomiinikasyon A.S. 100,00 Paul Doany/URDUN-Omar El
Bandak-Jinah Haj Ali/LUBNAN
Shell Overseas Investment B.V. /
s . . HOLLANDA - The Shell
Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S. 26.01.2006 51,00 4.140.000.000 | Enerji Yatirimlart A.S. 2,00 Company of Turkey Limited /
INGILTERE
Basak Emeklilik A.S. 16.05.2006 41,00 63.623.200 | Groupama International 100,00 FRANSA
Basak Sigorta A.S. 16.05.2006 56,67 204.376.800 | Groupama International 100,00 FRANMA
(**) State Oil Company of the
: . . . Azerbaijan Republic (SOCAR )/
PETKIM Petrokimya Holding A.S. | 30.05.2008 51,00 2.040.000.000 | Socar & Turcas Petrokimya A.S. 51,12 AZERBAYCAN - Injaz Projects
Co. LLC/BAHREYN




9LE

YABANCI SERMAYELI veya YABANCI SERMAYE ORTAKLIGI BULUNAN SiRKETLERE YAPILAN SATIS/DEVIR UYGULAMALARI: (DEVAM)

Ozellestirilen Sirket / Varlik Satis/Devir | Satilan Satis/Devir Satin Alan / Devralan Kisi / Yabanci Yabanci Ortagin Unvam /
i Tarihi Pay (%) Bedeli Firma Ortak Pay1 Ulkesi
1. BLOK HiSSE SENEDI SATISI UYGULAMALARI:
Osterreichische
Baskent Elektrik Dagitim A.S 28.01.2009 | 100,00 | 1.225.000.000 | Enerjisa Elektrik Dagitim A.$ 50,00 | Plektrizitatswirtschatts
3 & e o ’ e J & e ’ Aktiengesellschaft (Verbund) /
AVUSTURYA
. - Akcez Enerji Yatirimlar1 San. ve CEZ A.S/CEK
Sakarya Elektrik Dagitim A.S. 11.02.2009 | 100,00 600.000.000 Tic. A.S. 50,00 CUMHURIYETI
2. VARLIK SATISI UYGULAMALARI:
. .. . Satig/Devir | Satilan Satig/Devir Satin Alan / Devralan Kisi / Yabanci Yabanci Ortagim Unvam /
Ozellestirilen Sirket / Varlik Tarihi Pay (%) Bedeli Firma Ortak Pay1 Ulkesi
Lo Taiwan Firstohm Aydin Elektronik Cheng Chung Lee - Yow Jyy Lee
TESTAS - Aydin Tesisleri 20.12.1995 1.150.000 | San. A.S. 60,00 J TAIWAN
. . . . . (***) British American Tobacco
gFI;ELF; bsr‘izrs San. Isl. A.$-6 24.06.2008 f;;“ghs‘:feﬁzafs"b““ Titin 116000 | Ple. - Precis (1790) B.V. /
& 1.720.000.000 ) T HOLLANDA
3. ISLETME / IMTiYAZ HAKKI DEVIRLERI:
ST . Royal Caribbean Cruises Ltd. /
E’ D:é’affﬂliﬁlzﬂftmele“ AS.- 02.07.2003 ] 27.000.000 | Ege Liman isletmeleri A.S. 3500 | LIBERYA - Marvel Investments
e S.A./INGILTERE
. . . Port Singapore Authority (PSA)
TCDD - Mersin Liman 11.05.2007 ; 755.000.000 Xlesrsm Uluslararast Liman sl. 50,00 | Pte Turkey Ltd. - PSA Europe Pte
v Ltd. / SINGAPUR
(****) TUV SUD Holding A.G.
Karayollar1 - I. Bolge Arag Tiivturk Kuzey Tas. Mua. Ist. Yap. - TUV SUD Teknik Giivenlik ve
Muayene istasyonlari 15.08.2007 ) 300.250.000 Isl. AS. 33,00 Kalite Denetim Ticaret LTd. Sti. /
Almanya
) (FFEFEFE) "TUV_.SUD Holding
Karayollar - II. Bolge Arag 15.08.2007 i 313.250.000 Tivturk Gliney Tas. Mua. Ist. Yap. 33.33 A.G. - TUV SUD Teknik

Muayene istasyonlar

Isl. A.S.

Giivenlik ve Kalite Denetim
Ticaret LTd. Sti. / ALMANYA
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EK 46: Yabanci Sermayeli Veya Yabanci Sermaye Ortakligi Bulunan Sirketlere Yapilan Satis/Devir Uygulamalar1 (DEVAM)

(*): Samsun Gubre hisselerinin satis tarihi itibariyle Toros Glibre ve Kimya Endistrisi A.S.'nin %99,90 oranindaki hissesi TEKFEN Sanayi Yatirimlari A.S.'ye aittir. TST
International Finance S.A. ve TST International Ltd.'nin TEKFEN Sanayi Yatirimlari A.S.'de sahip oldugu %96,22 oranindaki hissesinden kaynaklanan dolayl ortaklig
nedeniyle Toros Glbre ve Kimya Endistrisi A.S.'deki yabanci sermaye pay1 %96,12 olmaktadir.

(**): PETKIM hisselerinin satis tarihi itibariyle Socar & Turcas Petrokimya A.S.'nin %99,744 oranindaki hissesi Socar&Turcas Enerji A.S.'ve, %0,25 oranindaki hissesi
Injaz Projects Co. LLC'ye, %0,006 oranindaki hissesi de Turk uyruklu gergek kisilere aittir. SOCAR'In, Socar&Turcas Enerji A.S.'de sahip oldugu %51 oranindaki
hissesinden kaynaklanan dolayh ortakhgi ile birlikte Socar & Turcas Petrokimya A.S.'deki yabanci sermaye payi %51,12 olmaktadir.

(***): Precis (1790) B.V, ¢ok uluslu bir British American Tobacco Plc.'nin kontrolindeki bir sirkettir.

(****): |. Bolge Ara¢c Muayene istasyonlari isletme imtiyazinin devir tarihi itibariyle Tivturk Kuzey Tasit Muayene istasyonlari Yapim ve isletim A.S.'nin %0,002
oranindaki hissesi TUV SUD Holding AG'ye, %33,33 oranindaki hissesi de TUV SUD Teknik Giivenlik ve Kalite Denetim Ticaret LTd. Sti.'ye aittir. TUV SUD Holding
A.G.'nin, TOV SUD Teknik Giivenlik ve Kalite Denetim Ticaret Ltd.'de sahip oldugu %99 oranindaki hissesinden kaynaklanan dolayl ortakligi ile birlikte Tivturk Kuzey
Tasit Muayene istasyonlari Yapim ve isletim A.S.'deki yabanci sermaye pay1 %32,999 olmaktadir.

(*****): ||. Bélge Ara¢c Muayene istasyonlari isletme imtiyazinin devir tarihi itibariyle Tivturk Giiney Tasit Muayene istasyonlari Yapim ve isletim A.S.'nin %33,33
oranindaki hissesi TUV SUD Holding AG'ye, %0,002 oranindaki hissesi de TUV SUD Teknik Giivenlik ve Kalite Denetim Ticaret LTd. Sti.'ye aittir. TUV SUD Holding
A.G.'nin, TOV SUD Teknik Giivenlik ve Kalite Denetim Ticaret Ltd.'de sahip oldugu %99 oranindaki hissesinden kaynaklanan dolayl ortakigi ile birlikte Tivturk Kuzey
Tasit Muayene istasyonlari Yapim ve isletim A.S.'deki yabanci sermaye payi %33,332 olmaktadir.



Ek 47: Ortalama Hizmet Siireleri (OECD Ortalamasi) ve Trend Biiyiime Hiz1

ISIC ISIC Ortalama Hizmet Ortalama Hizmet
od Tanim Rev.2 Rev. 3 Siireleri (OECD Siireleri (OECD
Karsihgr | Karsihgi Ortalamalari) Ortalamalari)

Gida Uriinleri igecek ve

ID | Tiitiin 31 15-16 27 0.043504
Tekstil Uriinleri ve Giyim

EK | Esyasi 32 17-19 26 0.058829
Agac ve Mobilya Dahil

OB | Agac Uriinleri 33 20 25 0.057029
Kagit ve Kagit Uriinleri,

AG |Basim ve Yaym 34 21-22 27 0.063232
Kimyasal madde ve
Uriinler, Kémiir, Plastik ve

iIM | Kauguk Uriinleri 35 24-25 25 0.0.66395
Petrol Uriinleri ve K&miir
Hari¢ Metalik Olmayan

OM | Mineral Uriinler 36 23,26 26 0.072734

ES | Ana Metal Sanayi 37 27 28 0.062599

AT | Makine ve Techizat Imalat: 38 29,33 26 0.069745
Metal Esya Sanayi(Makine

EU | ve Techizat Harig) 381 28 26 0.05123

SM | Tarim ve Sanayi Makinalari 382 29 26 0.061318
Biiro, Muhasebe ve Bilgi
Islem Makinalar1 Hassas ve

VM | Optik Aletler 385 30,33 26 0.153158
Elektrikli Makine ve

LM | Cihazlar 383 31-32 26 0.086827

LM | Ulasim Araglari 384 34-35 26 0.073699

IS | Diger Imalat Sanayi 39 36 26 0.054727

Kaynak: Simsek, 2008; 372

378




Ek 48: Diinya Ham Celik Uretimi(Nisan 2009) (Milyon ton)

2009 2008 Degisim %

1. | Cin Halk Cumbhuriyeti 43.413 45.193 -3,9
2. |Japonya 5.723 10.143 -43,6
3. | Hindistan 4.580 4.238 8,1
4. |Rusya 4.480 6.104 -26,6
5.1 G.Kore 4.094 4.573 -10,5
6.| A.B.D. 3.900 8.376 -53,4
7.| Ukrayna 2.300 3.683 -37,6
8.| TURKIYE 1.977 2.283| -134
9.|F.Almanya 1.880 4.011 -53,1
10. | Brezilya 1.729 2.900 -40,4
11. |Italya 1.600 2.928 -45.,4
12. | Ispanya 1.190 1.925 -38,2
13. | Tayvan 1.115 1.877 -40,6
14. | Meksika 1.100 1.579 -30,3
15. | Iran 949 920 3,2

Toplam 89.451 117.023 -23,6

Kaynak: Tiirkiye Demir Celik Ureticileri Dernegi 20.05.2009 Tarihli istatistikleri,
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EK. 49:Tiirkiye’de Kullamlan Ozellestirme Yéntemleri

N

.

i

\

o

[ SATIS

| | KIRALAMA

J

VARLIK
SATISI

HISSE
SATISI

Kuruluslarin
laktifindeki mal
\ve hizmet
iretim birimleri
ile varliklarinin
miilkiyetinin
bedel
karsiliginda
devredilmesi.

Kurulus hisselerinin
lyurtici ve yurtdiginda
blok satig, halka arz,
halka arzi igeren blok
atis, calisanlara
atis, Borsada
normal veya 6zel
mirle satig, menkul
kiymetler yatirbm
ortakliklar veya
onlarina satig
oluyla bedel
karsihigi devri.

Kuruluslarin
aktiflerindeki
varliklarin
bedel
karsiliginda,
belli siire ile
kullanim
hakkinin
verilmesi.

[SLETME
HAKKI
DEVRI

Kuruluslarin
biitiin olarak
veya
aktiflerindeki
mal ve hizmet
iiretim birimleri
ile madenlerin,
miilkiyet hakki
sakl kalmak
kaydiyla bedel
kargihginda,
belli siire ile
igletilmesi
hakkinin
verilmesi.

MULKIYETIN
GAYRI AYNI
HAKLAR
TESIsI

GELIR
ORTAKLIGI
MODELI VE

SAIR

HUKUKI

Kuruluslarin
aktiflerindeki
mal ve hizmet
iretim birimleri
ile varhiklarina
iligkin intifa,
irtifak vb.
haklarin tesisi,
(Kiy1 Kanunu
ve Orman
Kanunu gibi
kanunlarin
getirdigi
sinirlamalar
cercevesinde).

[TASARRUF.

Kuruluslarin
ozellikleri ve
yapilari dikkate
alinarak
basvurulacak
diger
yontemler.
(Karabiik Demir|
Celik
Fabrikasinin

devri gibi)

[ BLOKSATIS

ihale ve deger tespit komisyonunun olusturulmasi >> Bilgi
| 4 [dokiimanlarinin hazirlanmasi >> Satig duyurular >> Satig
|gériigmeleri >> Nihai kararin onay: >> Satig s6zlegmesi.

HALKA ARZ,
GALISANLARA
SATIS

-

SPK'dan arz izni >> Araci kurumlarin tespiti >> Bilgi
dokiimanlarinin hazirlanmasi >> IMKB'ye bagvuru >> ilan,

izahname ve sirkiiler yayimi >> Halka arz islemleri >> Arz sonrasi
IMKB'de islem gérmesi.

ULUSLARARASI

ARZ, BORSADA

SATIS, YATIRIM
FONLARINA SATIS

*

SPK ve IMBK usul ve esaslar gergevesinde satis (Genellikle "Ozel
emir" ve toptan satiglar pazarinda satig yoluyla)

BU YONTEMLERIN KOMBINASYONU

Kaynak: Ozellestirme Idaresi, www.oib.gov.tr
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