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Marquis de Grouchy,
Waterloo’da Blucher’i
durdursaydi, ne olurdu?

Fransa imparatoru Napoleon’un, 17 Haziran 1815’de Duke of Wellington’la karsi karsiya geldigi ve rakibinin zaferiyle sonuglanan Waterloo
Savasi, ulkesinin ve Avrupa’nin gelecegini kkten degistirmistir. Napoleon’un anilarinda da pismanlikla yer aldigi gibi, O’nu hedeflerinden ve
hayallerinden koparan; savas stratejisini tizerine kurdugu Maresal Grouchy’nin en kritik ddnemde 6ngérili davranamamis ve Fransiz glglerine
baskin yapan Blucher komutasindaki Prusya Ordusunu vaktinde durduramamis olmasidir. Napoleon kuskusuz bliylk hedefleri olan bir insandi:
Stratejilerini dogru kurgulayabilse, dogru isbirlikleri olusturabilse muhtemelen kazanan taraf olacak, tarih bambaska bir seyir izleyecekti...
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Hedeflerin buyuk olmasi yetmez. Onlara ancak
dogru strateji ve dogru isbirlikleri ile ulasilabilir.

Para ve sermaye piyasalarinda da stratejilerin, derinlemesine analizlere dayanarak belirlenmesi ve hassasiyetle uygulanmasi gerekir. Halka arzdan sirket
satin alma ve birlesmelerine, aracilik faaliyetlerinden yatinm danismanligi ve portfdy yénetimine kadar yatinm diinyasinin tiim alanlarinda, Is Yatnm’in
deneyimli ve yetkin uzmanlan size 6zel goztmler Uretir, yatnmlariniza deger katar, hedeflerinize ulastirir.

is Yatinm’da, kazancl bir gelecege, giivenilir bir stratejik ortakla adim atmanin ayricaligini yasayacaksiniz.

YATIRIM DANISMANLIGI | PORTFOY YONETIMI | KURUMSAL FINANSMAN |

Buglin, size 6zel ¢dzlmlerle tanistiginiz gtin olabilir:

Esra Oztuna'yl (212) 350 24 24 numarali i s YAT I R I ME
*>

telefondan arayabilir ya da kendisine
eoztuna@isyatirim.com.tr'den ulasabilirsiniz.




s Yaurim-Capital dergisi isbirligiyle ti¢c ayda bir yayinlamaya basladigimiz ve ilkini Capital’in

Ocak 2004 sayistyla birlikte dagittimiz “Genis A¢1” dergimizin ikinci sayisinda yine birlikteyiz.
Her ay belirli bir konu tizerine odaklandigimiz dergimizin bu sayisini, tizerinde en fazla tartisma
yasanan konulardan birisine ayirdik: Ozellestirme.

Ozellestirme neden énemliydi? Beklenilen hedeflere ulasilabildi mi? Ozellestirmenin ontindeki
goriinen ve goriinmeyen engeller nelerdi? Oniimiizdeki yillarda ézellestirme politikast ne olacakti?
Bugtine kadar gerceklestirilen 6zellestirmelerde ne tiirden sorunlar yasanmisti?

Giclu ve istikrarlt bir ekonominin olusturulmasinda ¢cok ¢nemli
olduguna inandigimiz 6zellestirme konusunu masaya yatirdik ve bu
sorulara yanit aradik. Masanin ¢evresinde, konunun tim taraflarinin
temsil edilmesine ¢zen gosterdik; ¢linki, her bir tarafin konuya farkls

Seriiven

hizlaniyor mu®?

Temmuz 2004’de yeni bir konuda bulusmak tzere...

ICINDEKILER

Capital ve is Yatinim, Genis Ac’nin ikinci
sayisinin gundemi “Ozellestirme” oldu.
Kamudan dzel sektore tum taraflar bir
masada toplandi.

Ekonomist Ege Cansen, Genis A¢i’nin
sorularini yanitladi. Yillardir bu konuyu
yakindan takip eden Cansen, ilging
saptamalarda bulunuyor.

Yilmaz Arguden, dzellestirmenin lugatimiza
cok erken girdigini, ancak uygulama
acisindan ¢ok geride kaldigini vurguluyor.

Prof. Dr. Ozer Ertuna, karli ve verimli
kuruluglarin, kaynak yaratmak icin satildigi
dusiincesinde.

calisma ortaya cikti.

bir renk katacagini biliyorduk. Nitekim oyle oldu ve elinizde
bulunan, sayfa sayisi siirli ama icerik olarak oldukca kapsamli bir

Is Yaturim'in halka arz ve dzellestirmeler konusundaki deneyim ve
birikimlerinden hareketle toplantinin moderatorligii gorevi bu kez bana verildi. Hem s Yatirim
adma, hem de moderator olarak, davetimize gosterdikleri ilgi ve konuyu ele alirken ortaya
koyduklart icten yaklasimlart icin tiim katihmeilara buradan bir kez daha tesekkiir etmek istiyorum.

Ilhami Kog
Is Yatrim Genel Miiduirti
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Capital Dergisi, Is Yatirim isbirligi ile gerceklestirdigimiz
“Genis Aci” dergisinin ikinci sayinin konusu, “Ozellestirme”
oldu. Tiirkiye ekonomisinin yeni bir hamle ile ileri dogru
ilerlemesinde en onemli konulardan biri “Ozellestirmede”
basarili olmak. Ancak, “Ozellestirme” ayni zamanda
yillardir cozillemeyen bir konu olarak da karsimiza cikiyor.
iste genis aci “Ozellestirme” konusunda, kamudan ézel
sektore tim taraflar bir masa etrafinda topladi. Gecmis
tecribelerden, yasanan drneklere ve gelecege yonelik

fikirlere konuyu her yoniiyle tartisti.

TURKIYE'NIN
OZELLESTIRME

YOLCULUGU

Modaratorliigiinii Is Yatirim Genel Miidiirii ilhami Koc’un
vaptigi Genis Acrnin toplantisina Ozellestirme idaresi
Baskani Metin Kilci, THY Yonetim Kurulu Baskan ve Genel
Miidiirii Abdurrahman Giindogdu, Limak icra Kurulu Uyesi
Engin Erem, Citigroup Direktorii Gonca Giirsoy Artunkal,
Bogazici Universitesi Ogretim Uyesi ve eski Ozellestirme
idaresi Baskan Vekili Doc. Dr. Metin Ercan, Ankara
Sigorta Genel Miidiirii Yusuf Cemil Satoglu ve is Yatirim
Genel Miidiir Yardimcisi Murat Kural katildi. iste onemli
analizlerin yapildigi “Ozellestirme” toplantisi...




1-Gonca GUrsoy Artunkal, 2-Engin Erem,
3-Murat Kural, 4-Yusuf Cemil Satoglu,
5-Metin Ercan, é-lhami Kog,
7-Abdurrahman Glndogdu,

8-Metin Kilci
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ILHAMI KOC Herkese oncelikle tesekkiir edi-
yorum. Zaman ayirdilar, buraya geldiler. Birbiri-
mizle calisma firsati bulduk. Capital dergisiyle be-
raber gecen sene sonlarinda ortak bir ek ¢cikarma-
ya karar verdik. Arkasindaki temel diistince suy-
du: Oyle bir sey yapalim ki is diinyasini ilgilendi-
ren genel konular olsun, is diinyasindan gelen
temsilcilerle tartisalim ve bu tartismada amac hic-
bir zaman ortak bir sey bulmak degil, tarismak
ve tartisma sonuclarmi da bir sekilde yazili hale
getirmek. Gelecek kusaklar da bu konuyu incele-
dikleri zaman, gecmise dondiiklerinde yazili bir
sey olsun.

Biraz sonra zaten bu konuyla ilgili baktigimiz-
da gorecegiz Ozellestirme icin 80l yil-
larin basinda bagka seyler dustinili-
yordu. Yirmi yil sonra simdi farkli sey-
ler dustniluyor. Belki bundan on yil
sonra arastirmacilar bakacaklar, o za-
man neler distintliyordu diye. Bunla-
r1 bu sekilde yazili olarak ¢ikarmak, ya-
yinlamak istedik ve Capital dergisiyle
bir ishirligine gittik. Ilk sayimiz bundan
tic ay kadar 6nce ciktt. Konusu kurum-
sal yonetim ilkeleriydi. Yine benzer bir
sey yaptik is diinyasindan gelen kisiler-
le birlikte. Bu seferki konu ¢zellestir-
me. Artik hepimizin glincel konusu.

Ozellestirme deyince benim aklim
1980'li yillarin basina gider. Aslinda
¢cok da yeni degildir bizde ozellestir-
menin gecmisi. Devlet ozellikle gelis-
mekte olan tlkelerde, su ya da bu se-
kilde ekonomik sistem igerisinde bir
oyuncu olarak yerini almis. Bunun ge-
rekgesi olarak da sermaye pay1 olabilir,
stratejik alanlara devletin  kendisinin
dogrudan yatirim yapmast olabilir. Ya
da istihdami artirmak amaciyla birta-
kim yatirimlar yapmak olabilir. Fakat
1970’li yillarin sonuna gelindiginde bu
sistem bir sekilde iflas etmis. Ve “mass”
ozellestirme dedigimiz ozellestirme de
Thatcher ile birlikte anilir. 1970’1 yilla-
rin sonu 1980°li yillarin basinda. Benzer
yillarda biz de baslamisiz. O yillart ben
hatirhyorum. Degil Tiprast satmak,
koprintin gelirlerini satmak bile tartis-

ILHAMI KOG “Bugun anlayis cok
degisti, hic kimse arfik dzellestirme

konusunda olumsuz dustinmuyor.”

maliydi. Cok tartisilirdi. O zamanlar insanlar boy-
le bir seyi distinemezdi bile. Buglin geldigimiz
noktada anlayis cok degisti, hemen hemen hic
kimse artik 6zellestirme konusunda olumsuz bir
sey distinmuyor. Bu konuda oncelikle sozii Me-
tin Bey’e vermek istiyorum, Metin Ercan. Bir se-
kilde teorik acidan baslayalim derim ben. Metin
Bey hem teorik tarafinda hem de daha once
Ozellestirme Idaresi'nde gorev yaptigi icin her iki
tarafi da iyi biliyor. Ozellikle basarili dzellestirme
deniyor. Basarili 6zellestirme ne demektir?
METIN ERCAN Tesekkiir ederim sayin bas-
kan. Soyle almak lazim. Ozellestirmenin bir genel
degerlendirmesini yapacak olursak, su ana kadar-




ki durumun maalesef 6zellestirmenin yapilmama-
st nedeniyle kamunun aleyhine oldugunu gori-
yoruz. Kamu mallarnm, varliklarnin degerleri
distiyor. Ve bu stire¢ sirasinda 6zel sektor kamu-
nun bir donem tekel konumunda oldugu alanla-
ra giriyor ve kamunun pay gittikce diistiyor. Ya-
ni bunun anlamy, siz elinizdeki malin degerini za-
man icinde yitiriyorsunuz. Genel cerceveyi boyle
cizmemiz lazim. Zamaninda biz de bu siirecin
icinde calisma yaptik. Fakat maalesef basart sinir-
I1 oldu. Bir kere bunun altin1 ¢cizmemiz lazim. Ne
yapmak lazim? Sorumuzun esas olay1 o. Ne tiir bir
ozellestirme basarilidir. Acaba bir an evvel 6zel-
lestirmeyi bitirmek basari kriteri olabilir mi? Ya da
calisanlara devrederek yine basarilt bir ¢zellestir-
me yapabilir miyiz? Bununla ilgili cesitli 6rnekler
var. Hizli, iste “mass privatisation” denilen sizin
de bahsettiginiz, Rusya’daki sistem. Voucher sis-
temiyle calisanlara verilmesi. Bunun altyapi ile ta-
mamlanmast gerektigi ortaya cikiyor. Diinya ge-
nelinde, 6zellestirmelerde siz eger altyapiyt sagla-
yamazsaniz, bir kere hareket edemiyorsunuz.
Yapsaniz bile hizli bir sekilde geri dontiyor veya
mafya benzeri olusumlar oluyor. Siz eski buirok-
ratlarin eline, Rusya’daki sistemdekini soyliyo-
rum, kamu mallarini aktariyorsunuz, yani hizli ya-
payim derken, teorik olarak “welfare enchancing”
denilen refahi artirici, diizeltici 6zellestirme olmu-
yor. Aslinda ipucunu da su sekilde verdim. “Wel-
fare enchancing” olmasi gerekiyor, yani siz oyle
yapacaksiniz ki bunun sonucunda ekonomik fak-
torler bundan yararlanacaklar. Simdi genel pers-
pektifte Turkiye’deki olusuma baktiginiz zaman
cok arzulu baslamusiz. Bildiginiz gibi Thatcher do-
nemi, Ozal'in bir sekilde liberalizasyon paketi ice-
risinde de o var. Hatrlarsiniz bankacilik sektorty-
le ilgili bir rekabet olussun anlayisiyla faizler bira-
kiliyor, burada problem cikiyor, yani oradan ne
anlasiliyor. Eger kurumsal altyapty1 yapmazsaniz,
bu olay size daha masrafli olarak geri dontiyor.
Simdi ben ozellestirmede de gecis stirecini goz-
lemliyorum. Séyle bakiyoruz, rahmetli Ozal 6zel-
lestirmeye inanmus, fakat onun inandigi baska
kavramlar da var, haklidir haksizdir tartismiyo-
rum, burokratik yapidan ve hukukun labirentle-
rinde kaybolmadan kafasinda hizli bir ¢zellestir-
me stireci var. Bununla ilgili olarak bakin entere-
sandir, Metin Bey'in de dedigi gibi Ozellestirme
Idaresini esas dogurtan kurumu olusturuyor.
Olusturmasinin sebebi yeni bir biirokratik tabaka
yaratip eski buirokratik engellerden kendini arin-
dirmak istiyor. Daha ana kurulun ortaya cikmast
boyle basliyor. Bunu yapiyor, fakat hatirliyorum,
o donemde tek parti, yani koalisyon yok.

W SULLARI

«piy ASA KOSL
COK ONEML

Tarihsel perspektif acisindan baktiginiz za-
man problemler, yasal altyapi eksikligi, ekibin
surekli degismesi ve bunun paralelinde butin
bunlar saglaniyor, yasal altyapiyla daha kuvvetli
hale getiriliyor, bir kalicilik yapiliyor. Bu sefer de
piyasa kosullarina geliyoruz. istediginiz kadar al-
layin pullayin bir malin satisi icin yeteri kadar is-
tahi olan, paray! da verebilecek bir alicinin ol-
masli gerekiyor. Simdi Ucuncl asamadayiz. Ve
Uclnctu asamada bir de basimizdan ekonomik
kriz geciyor. Ekonomik kriz paralelinde bircok
Ozel sektor sirketi butin ekonomi gibi darbe go-
riyor. Dolayisiyla istenilen 6lcekte buyik 6zel-
lestirmeleri saglayacak sermaye problem olu-
yor. Simdi yurtdisi meselesine bakiyoruz yine bir
acmaz var. Orada da Turkiye’nin ekonomik, poli-
tik, sosyal durumu. Bu aslinda 6zellestirmenin
yabanci sermaye cekisiyle de ilgili, o zaman
onunla da ortismeye baslyor. Bunlari daha de-
tayh tartisiriz.

_

ILHAMI KOG Baska tilkelerde de bu Ozelles-
tirme Idaresi gibi diizenleme aract bir kurum var
mr?

METIN ERCAN Simdi bakin, orada da farkli
yontemler var. Yani bir misyonu belirlenmis pro-
hand dedigimiz Almanya’daki 6zellestirme stati-
st var. Baska bir sistem, ilgili olan bakanlik veya
kamu kurulusu, kamu erkinin gtidimiinde yapi-
lanlart var. Simdi Ozal''n diisiincesi bunun yasal
altyapisini, yasal kudretini de baska bir kuruma
aktarmak, mevcut burokrasinin engellerinden
cekmek. Bunun icine o yonetimlerin, yani mev-
cut kamu kurulusunun yonetimlerini almak. Ctin-
ki ben bazi durumlarda da gordiim. Kamu yone-
ticisi karst ¢ikabiliyor. Haklidir, haksizdir. Diistin-
cesi bu. Ben de katiliyorum ana felsefesi acisin-
dan rahmetliye. Ayirmakta yarar var, ancak bura-
da da basini sonunu iyi belirlemek lazim. Bizde-
ki durumda olay ne yazik ki cok uzun vadeye ya-
yildig icin, etkisini azaltt. Etkisini azaltma streci-
ne baktigimiz zaman distincesi kendisinin hakim
olabilecegi, hizli karar verebilecegi, ctinkti bura-
da hizli karar verebilmesi de 6onemli, hizli karar
verebilecegi, kendine bagli bir stireci baslatmaya
calistyor kurumsal yapt bazinda. Ancak hukuki
altyapi eksikligi problem oluyor. Son zamanlara
kadar anayasada ozellestirmeyle ilgili bir madde
yok. Tersine kamulastirmayla ilgili var. Simdi rah-
metli diyor ki “En iyi kanun tek satulik kanun-

-

2004/ 7



Ead

dur”. Problem yaratmasin, orasini ¢ekerler burasi-
n1 ¢cekerler. Bunu bir kere ayirmaya calisiyor. An-
cak bu sefer de ¢zellestirmeye karst olanlar huku-
ki altyapi eksikligini kullaniyorlar. Simdi séyle bir
sey oluyor. Ozellestirmeye ideolojik olarak karst
cikanlar var, oteki taraftan da ideolojik olarak
ozellestirmenin mutlaka yapilmast gerektigini sa-
vunanlar var. Bir de arada gecmisten bugtine gel-
digimiz zaman ortaya cikan da bir gercek var. Siz
ozellestirme yapmazsaniz, bu arada da bu sirket-
lerin devam etmesi icin gerekli yatirimi, insan gii-
cline katkiy1 birakirsaniz o zaman bunlarin deger-
leri distiyor. Piyasa fiyati, pazar payi her seyi di-
stiyor. Dolayistyla bir agmaza giriliyor. Ama o do-
nemde bunlar goriilmiiyor. Simdi Ozal'in ilk asa-
mast. Tek parti ve kendinin hakim oldugu bir sti-
re¢. Hukuki altyapilarda problemler var, iste mes-
hur cimento fabrikalarinin 6zellesmesi, ona karst
ctkiyorlar. Iptal oluyor. Fakat hiikiimet degisiyor,
hikimet degistikten sonra yeni gelen hikiimet
karst ¢iktigi maddeleri bir bakiyor 6niinde bulu-
yor. Is de bitmis onlar yok varsayiyor, bakanlar
kurulu kararyla o ¢ikan karari, ¢tinkii bitmis ar-
ik, ozellestirme olmus. Simdi ikinci asamada ben
bakiyorum. Burada kesinlikle koalisyon hiiki-
metlerinin stirecinde idarede problemler oluyor.

Kime bagli olacak, nasil yapilacak bunlar, prob-
lem oluyor ve hukuki altyap1 eksikliginin pesi si-
ra olumsuz etkileri gortiliyor.

Onun tzerine 1994’te Ozellestirme Kanunu
yapilyor, dogrudur yanlistir, boyle bir seye kalki-
siliyor. Ancak orada da mesela Murat Kural ¢ok
iyi bilir, o telekom stirecinde cok iyi katkilart ol-
mustu. Biz Telekom’la ilgili 6zellestirmenin huku-
ki altyapisint bir ttrlti oturtamiyoruz. Kars: tarafta
da ideolojik olarak karsi cikan ve teknik altyapist
kuvvetli ve de bu isi iyi ¢evirebilecek cok ciddi
bir kisi ¢ikiyor; Miimtaz Soysal. Ozellestirme Ida-
resi bu isi yapayim derken, tabirimi maruz gorin,
yliziine goziine bulastiriyor. Suf Ozellestirme ida-
resi olarak almayin, Telekom 6zellestirmesi ytize
goze bulastyor, bu arada panik icinde acele eder-
ken hatalar yapimaya devam ediliyor. Fransizla-
rin bir s6z0 var, diyor ki: “Acele ederken yavas gi-
din”. Simdi biz bu siireci yakalayamiyoruz. iste
Ozellestirme Idaresine baskan yardimcist sonra
baskan vekili olduk. Dedim, Telekom’la ilgili so-
runumuz var. Telekom bir sekilde bana bagliydi.
Sorun nedir? Iste hukuki altyapi. Anayasa’dan

METIN ERCAN “Siz eger TUrkiye'ye yabanci
sermaye ¢cekemiyorsaniz, 6zellestirmede
de buyukleri cekemezsiniz. Turkiye ne
zaman ki yabanci sermaye konusunda
FDI"y1 (Foreign Direct Investment-Dogrudan
Yabanci Yatinm) ¢cekecek asamaya
gelecek, o zaman &zellestirmeye de bircok
buUyuk yabanci yatinmci gelecek.Baska bir
sanssizligimiz da dinyadaki konjonkturel
dalgalanmalar oluyor. Telekom ¢ok carpici
bir 6rnek. Telekomda en yukarda oldugu
dénemde yasal altyaplyla ugrasmisiz.
Simdi telekom sektdr olarak bir dusme
asamasinda. Toparlansa bile eski o en iyi
dénemdeki pozisyon yok. Yani sizin
girmeye calistiginiz bircok alanda
problemler oluyor.”
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dur”. Problem yaratmasin, orasini ¢ekerler burasi-
n1 ¢cekerler. Bunu bir kere ayirmaya calisiyor. An-
cak bu sefer de ¢zellestirmeye karst olanlar huku-
ki altyapi eksikligini kullantyorlar. Simdi soyle bir
sey oluyor. Ozellestirmeye ideolojik olarak karst
cikanlar var, oteki taraftan da ideolojik olarak
ozellestirmenin mutlaka yapilmas: gerektigini sa-
vunanlar var. Bir de arada gecmisten bugtine gel-
digimiz zaman ortaya cikan da bir gercek var. Siz
ozellestirme yapmazsaniz, bu arada da bu sirket-
lerin devam etmesi icin gerekli yatirimi, insan gii-
cline katkiy1 birakirsaniz o zaman bunlarin deger-
leri distiyor. Piyasa fiyati, pazar payi her seyi di-
stiyor. Dolayistyla bir agmaza giriliyor. Ama o do-
nemde bunlar goriilmiiyor. Simdi Ozal'in ilk asa-
mast. Tek parti ve kendinin hakim oldugu bir si-
re¢. Hukuki altyapilarda problemler var, iste mes-
hur cimento fabrikalarinin 6zellesmesi, ona karst
ctkiyorlar. Iptal oluyor. Fakat hiikiimet degisiyor,
hikimet degistikten sonra yeni gelen hikiimet
karst ¢iktigr maddeleri bir bakiyor éntinde bulu-
yor. Is de bitmis onlar yok varsayiyor, bakanlar
kurulu kararyla o ¢ikan karari, ¢tinkii bitmis ar-
ik, ozellestirme olmus. Simdi ikinci asamada ben
bakiyorum. Burada kesinlikle koalisyon hiiki-
metlerinin stirecinde idarede problemler oluyor.

Kime bagli olacak, nasil yapilacak bunlar, prob-
lem oluyor ve hukuki altyap1 eksikliginin pesi si-
ra olumsuz etkileri gortiliyor.

Onun tzerine 1994’te Ozellestirme Kanunu
yapilyor, dogrudur yanlistir, boyle bir seye kalki-
siliyor. Ancak orada da mesela Murat Kural ¢ok
iyi bilir, o telekom stirecinde cok iyi katkilart ol-
mustu. Biz Telekom’la ilgili 6zellestirmenin huku-
ki altyapisini bir tirlti oturtamiyoruz. Karst tarafta
da ideolojik olarak karsi ¢ikan ve teknik altyapist
kuvvetli ve de bu isi iyi ¢evirebilecek cok ciddi
bir kisi cikiyor; Miimtaz Soysal. Ozellestirme Ida-
resi bu isi yapayim derken, tabirimi maruz gorin,
yiiziine gdziine bulastiryor. Sirf Ozellestirme Ida-
resi olarak almayin, Telekom 6zellestirmesi ytize
goze bulastyor, bu arada panik icinde acele eder-
ken hatalar yapimaya devam ediliyor. Fransizla-
rin bir s6z0 var, diyor ki: “Acele ederken yavas gi-
din”. Simdi biz bu siireci yakalayamiyoruz. iste
Ozellestirme Idaresine baskan yardimcist sonra
baskan vekili olduk. Dedim, Telekom’la ilgili so-
runumuz var. Telekom bir sekilde bana bagliydi.
Sorun nedir? Iste hukuki altyapi. Anayasa’dan

METIN ERCAN “Siz eger TUrkiye'ye yabanci
sermaye ¢ekemiyorsaniz, ézellestirmede de
bUyukleri cekemezsiniz. Turkiye ne zaman ki
yabanci sermaye konusunda FDI'yi (Foreign
Direct Investment-Dogrudan Yabanci
Yatinm) ¢cekecek asamaya gelecek, o
zaman &zellestirmeye de bircok buyuk
yabanci yatinmci gelecek.Baska bir
sanssizigimiz da dunyadaki konjonkturel
dalgalanmalar oluyor. Telekom ¢cok carpici
bir 6rnek. Telekomda en yukarda oldugu
dénemde yasal altyapiyla ugrasmigiz. Simdi
telekom sektdr olarak bir disme
asamasinda. Toparlansa bile eski o en iyi
dénemdeki pozisyon yok. Yani sizin girmeye
calistiginiz bircok alanda problemler oluyor.”



donmeyecek bir kanunu, yasal maddeyi hazirla-
mak lazim. Bu kadar zor mu, gerekirse Anayasa
Mahkemesi profesorlerinden danismanlik alabili-
riz duslincesindeydik. Ve Anayasa Mahkeme-
si'nin dondirmeyecegi sekilde, anayasaya aykir
olmayacak bir kanun cikartabiliriz. Buitiin bunlar
hep stire aldi. Koalisyon stireci bu 6zellestirme
olayini zorlastirdi. Kurumsal altyapida problem-
ler, koalisyon hiikiimetleriyle basliyor ve ¢cok sii-
ratli bir dontistim oluyor. idare bir kere hafizasini
kaybediyor. Strekli personel degisiyor. Benim ol-
dugum doénemde (¢ tane baskan vekili geldi. Bir
tanesi bendim. Doner bir sermaye. Dolayisiyla siz
stratejinizi kaybediyorsunuz. Bu arada ayrilmalar
oluyor, odaktan uzaklasiliyor. Simdi ikinci asama-
da boyle oldu. Sonra ne oldu? Bir bakildi 6zelles-
tirmenin onemi sikisan buitceden dolayi anlasild.
Aslinda dogru da degil.

Siz hukuki altyapiy1 cozdiintiz, kadroda kalici-
lig1 sagladiniz, samimiyet acisindan siyasilerin sa-
mimiyetinde mecburiyetten kaynaklanan, iste
IMF’nin gitmesinin etkileri de var ve baska c¢ikis
da gortinmiyor, bu sefer de iste piyasa kosullari-
na yakalaniyoruz. Tarihsel perspektifi soyle bir
anlattiktan sonra, Ozellestirmeyi biz hemen yapa-
lim kardesim, bunlart bir an evvel bitirelim anla-
yist mt olmali, buna bakalim. Simdi orada da
onemli bir olayimiz var. Ozellestirmeyi bir anda
en cok fiyatin almacag bir operasyon, islem ola-
rak gormemeliyiz. Biz bulduk en iyisini, en yuka-
risint verene verelim. Tamamen yanlis. Ornekleri
uygulamalart var. Benim de icinde bulundugum
bir stirecte banka 6zellestirmesi yapildi. Sonra si-
ze cok daha maliyetli olarak geri geliyor. Yani
ozellestirmeyi tipki bir projenin degerlendirilmesi
gibi almak lazim. Net buglinkt deger. Net bugtin-
ki degerde siz yalniz mevcut degere bakmazsi-
niz, bundan sonraki sirketin yaratacags nakit akis-
larina, akimlarina bakarsiniz. Simdi biz bu sirketi
nakit akimlarini daha yukariara c¢ikaracak bir olu-
suma acaba verebilecek miyiz? Ozellestirmenin
bence fokusu buna kaymali. Yani biz parayi tabii
ki tamamen goz ardi etmeden piyasa kosullaria
gore olusmus ve rekabet kosullarnin saglandigi
bir ortamdaki en iyi fiyati ortaya koyalim, ancak
bu isi daha ileriye gottirebilecek bir olusuma ve-
relim. Dolayisiyla bu sistem en iyiye vermeyi bul-
ma sureci. Fakat burada da farkli bir ortam var.
Karst ¢ikanlar var ideolojik olarak. Simdi o zaman
da fiyatt 6ne koyuyorlar. Simdi buna karst bir ha-
zirlik yapmak lazim. Insanlar bilinglendirmek ge-
rekiyor. Bir defalik bir islem olmadigi icin bundan
sonraki iste verimlilik artistyla teknolojik kulla-
nimdaki artisi saglayacak bir ortami yaratan bir

M

B%ODEL'I UYGULAN ABIL

Giizellik yarismasi (beauty contest). Karsilas-
tirma yapmak icin kolaylik acisindan belki ayni
ornegi verecegim. Siz glzellik yarismasinda
1.80, 90-60-90 birine sadece bunun icin 6dul ver-
miyorsunuz, cok gostermelik de olsa bir iki laf
soyleyecek ve onu belli bir siire tasiyabilecegine
inandiginiz bir adama veriyorsunuz. Yani bu
adam verdiginiz zaman bunu tasiyabilecek. Bir
sene iki sene de degil. Bu daha uzun vadeli. Sir-
ketin 6Gmrinun kisa vadeli olmadigini da biliyo-
ruz. Cesitli ydontemlere bakmak lazim. Ve bence
Ozellestirme idaresi’nde de o teknik altyapi var.

—_

gruba, konsorsiyuma bu isin verilmesinin ekono-
mik acidan herkes icin yararli olacagini ¢ok net
olarak biz Universite olarak, sizler kurumlar ola-
rak, siyasiler bunu gerekirse cok net olarak anlat-
malilar. Bu olmazsa bir problemimiz var demek-
tir.

ILHAMI KOG Fiyat nedeniyle ilintili itirazlarin
cogu, aslinda ideolojik nedenlerle karst cikiyorlar
da bunu actkea soyleyemiyorlar.

METIN ERCAN Kesinlikle dogru. Simdi siz bir
seyin online gecmek istiyorsaniz olmayacak bir fi-
yatt yukari ¢ikartirsiniz. Bu bizim donemimizde
de oldu. Stimerbank’in Erzincan’daki fabrikasi sa-
tilacak. Dediler ki sizin bu fiyatinizla oradaki
agaclar birbirini gotirir. Ben dedim ki kardesim
siz alin agaclart satin bedavaya getirin. Bunun icin
bir de kamuoyunu harekete gecirmek lazim. Bu-
nun boyle olmadigint ortaya koymak lazim. Bu
konuda ¢ok ciddi anlamda bir kamuoyu yaratilma
ihtiyact var. Yoksa adam buna karsi ¢ikiyor, piya-
sa ¢cok yukar cikiyor. Bakin dikkat edin. Soztim
meclisten disari.

Tekell’e ilgili dzellestirmede bile ben gordiim.
Tekel'in genel mudirt bizim arsalarimizin dege-
ri, gayri menkullerimizin degeri su kadar demis.
Onu soylemeye hakki yok. O laf soylenmez. 2
milyar dolar gibi bir sey soyledi. O zaman 6yle bir
durum oluyor ki Tekel'in minimum fiyati 2 mil-
yar dolar oluyor. Simdi o da soylenmeyecek. Zan-
nediyorum mecliste 6yle bir sey olmus, gayri
menkullerin degeri 2 milyar dolar denmis. Simdi
bu bozar. Zaten millet hazir buna. Orda bir prob-
lem var. Sunu bir de belirtmekte yarar var. Olum-
lu olarak gordiigiim bir seyi soyleyecegim. Ozel-
lestirme Idaresi ilk defa bu sene bir fiyat hedefi
koymadi. Bence ¢ok olumlu bir davranis. Bir kre-

-
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OZELLESTIRMEDY /< AR

KREDIBILITE SOR

Ozellestirmede ciddi bir kredibilite, imaj so-
runu vardi. 20 senedir 6zellestirme iddiasiyla va-
rolan bir kurum ve hala Turkiye'de bircok 6zel-
lestirilecek sey var. Her zaman bir 6zellestirme
lafidir gelip gidiyo. Fakat, gercek icraata baktigi-
nizda cok da anlamli seylerle karsilasmiyorsu-
nuz. Hem bu imajin dizeltiimesi hem de gercek
Ozellestirme iradesinin gosterilmesi, ispat edil-
mesi gerekiyor, 6zellikle 6zellestirilecek kurulus-
lara yabanci sermaye ilgilisinin cekilebilmesi
icin.

2003 yilindaki gelismeler ve 2004 yilinin ba-
sinda gozlemledigimiz gelismeler bu yo6nde
onemli ilerlemeler oldugunu gdsteriyor. Nitekim
2004 yilinin basindan itibaren 6zellestirmede cid-
di mesafeler, ciddi adimlar atiimis oldu. Umarim
2004 yili 6zellestirme acisindan cok daha iyi bir
yil olur.

- = 7]

dibilite agisindan. Tki hedefi siz tek bir yere yon-
lendiriyorsunuz fiyata. Kredibilite ac¢isindan diyo-
rum c¢lnki gecmis donemlerde bakiyoruz cok
yiiksek fiyat, yiiksek performans soylenmis fakat
yaptlmamis. Yapilmayinca kredibiliteniz gidiyor.
Ikincisi fiyati, geliri on plana ¢ikartmayarak aslin-
da siz mesaj da veriyorsunuz. Aslinda Metin Kilci
onu daha net olarak ortaya koyabilir. Bunun ol-
mast ¢cok 6nemli. Yani bu temanin islenmesi ge-
rekli.

RAUF ATES Peki disaridaki 6rnek, basarilt uy-
gulamalarda kriter en yiiksek fiyat: verene mi ver-
mek yoksa is plani lizerine mi vermek? En yuk-
sek verene verdiginizde kriter dolayisiyla fiyat
oluyor degil mi?

METIN ERCAN Simdi soyle bakmak lazim. Bu-
rada bir tane yontem her tarafa uygulanir diye bir
sey soz konusu degil. Siz sirketin durumuna gore
farkli yontemler uygulayacaksiniz. Ornegin sizin
daha “labour intensive” yani isgiicti yogun bir du-
rumunuz varsa belki isglicini koruyacak bir
ozellestirmeyi 6n plana cikartacaksiniz. Veya tek-
noloji tretimi, yatirimin ¢ok fazla oldugu sektor-
lerde onu yapabilecek finansal ve teknik kapasi-
tesi olani sececeksiniz. Yani burada sektoriin du-
rumuna bakacaksiniz.

MURAT VURAL Bazi tilkelerde sermaye artiri-
mut yoluyla da bu tir blok satislar oluyor. Ve o da
oldukca enteresan bir sey. Sermaye artirimi yapi-
yorsunuz ve onun tizerine geliyorlar.

METIN ERCAN Dogru siz de haklisiniz. Boliv-

ya’daki sistem soyle: Simdi sirketin durumu belki
cok olumlu degil. Buytik yatirim da yapmaniz ge-
rekiyor. Artt alimla ilgili bir fiyat s6z konusu. Hem
fiyati verip hem de oradaki gerekli yatirimi yapa-
cak belki finansal derinliginiz yok. Murat Bey’'in
soyledigi gibi, siz sermaye artistyla ilgili bir ihale
actyorsunuz.

Mesela bu ¢ok giizel Petkim’de olabilir. Ser-
maye artirimi o sirketin altyapisinin diizeltilmesi
yatirmmuyla ilgili olacak. Ve daha sonra performan-
sa bagli olarak bu sirketin diger hisselerinin alin-
mastyla ilgili olarak ihaleyi kazanacak olan adama
oncelik veriyorsunuz. Yani biz hem kamuya o pa-
rayt verelim hem de gerekli olan o altyapiyt sag-
layalim. Bu arada eger altyapi, teknolojik zengin-
lik acisindan gerideyse buiyiik yatirimin da olma
varsayimiyla verilecek deger ilk basta, yani kamu-
nun alacagi para da smirli oluyor. Dolayisiyla
mevcut olan 6zellestirme karsiti lobi yine hareke-
te geciyor. Siz bu sekilde bunu pasifize de edebi-
lirsiniz.

Yani suna geliyorum Rauf Bey, cesitli yontem-
lere bakmak lazim. Ve bence Ozellestirme idare-
sinde de o teknik altyap: var. Biz de bir anlamda
bu isi 6greniyoruz. Geg¢ dgrendik, maliyetli 6gren-
dik ama neler yapimas: gerektigi konusunda es-
ki doneme gore dagarcik acisindan daha fazla bir
istikrar var. Burokratik cercevede bir istikrar var,
siyasi bir istikrar var. Bunun beklentileri daha
olumlu bir bakisa dogru beni itiyor, ancak paza-
rin dnemini iyi algilamamiz lazim. Yani siz istedi-
giniz kadar iste “pasa dedemden bana kald:, bu-
nun degeri su kadar” diyebilirsiniz. Piyasada
onun alicist yoksa, siz pasa dedenizin yadigartyla
omrinlizi gecirirsiniz. Bunu yakalamak lazim.
Burada da fark su. Siz yatirim yapmayinca o za-
man degeri distyor, bu arada pazarda acikligi
goren geliyor ve bunun payi iyice diistiyor ve siz
de iyice kaybediyorsunuz. A¢cmaza giriyorsunuz.

ILHAMI KOG Sirada Metin Kilci Bey var. Me-
tin Bey daha once bildigim kadarryla DPT done-
minde de bu konularla ilgilenmis birisi. Yurt di-
sinda da gorevler yapti. Yaklasik bir senedir de
teskilatin basinda. Halen hukuki altyap: eksikligi
var mt Metin Bey? Hala soyleyebilir miyiz boyle
bir seyi?

METIN KiLCI Hukuki altyapi aslinda cok dina-
mik bir yapi. Isletmecilik anlayisinin gelisimine,
gliniin sartlaria gore Ozellestirmenin hukuki alt-
yapisinda strekli gozden gecirilme ihtiyaci s6z
konusu. Nitekim biz bunu zaman zaman yastyo-
ruz. Artik cok buylk degisiklikler olmamakla bir-
likte bazi yeni ¢ikan araclarin 6zellestirmede kul-
lanilmasi, 6zellestirmenin kolaylastirilmasi agisin-



dan bazi dizenlemeler gerekebiliyor. Ama Metin
Bey cok giizel 6zetledi.

Aslinda oOzellestirmenin tarihi seyrinde yasal
altyaprya biz epeyce zaman harcadik. Yani Ozal'ls
donemde 1984'de baslayan birkag satirlik ozelles-
tirme yasasindan 1994’te 4046 sayili kanun ile cok
kapsamli bir 6zellestirme yasasina gelindi. Kanim-
ca cok ayrintili sekilde, cok basarili diizenlenmis
bir yasa. Fakat aradan gecen zamani goz online
aldigmizda zaman zaman degisiklikler yapmak
gerekiyor. Bir sey daha soyledi Metin Bey, o da
cok ilgimi c¢ekti. Ona katkida bulunmak istiyo-
rum. Kuruluslarin 6zellestirme stirecinde pazarda-
ki paylarini azaltmak suretiyle degerlerinin dustii-
gtinden bahsetti. Bu da ¢ok dogru bir tespit. Esa-
sinda bu ozellestirmenin genel mantigiyla ¢ok tu-
tarsiz degil. Cliinkt 6zellestirme tek basmna kamu
milkiyetinin elden c¢ikartilmast ve 6zel sektore
devredilmesi demek degil. Ozellestirme en genel

anlamda piyasadaki ozel sektortin roliintin artiril-
mast. Bunu bazit kamu mallarini satarak ya da ka-
mu tekelinde olan bazi alanlart 6zel sektore aca-
rak gerceklestirmek mutmkiin. Bizde fiili bir olu-
sum s6z konusu gercekten. Bu dogru bir tespit.
Bazi tekel olmayip da tekel niteliginde birtakim
kuruluslarin 6zellestirilmesinde gecikilmesi bir ta-
raftan o kuruluslarin degerini olumsuz etkilerken,
sektorde de ozellestirmenin gerceklesmemesini
saglad.

Ozellestirmenin refah artirict olmasi konusuna
gelince benim de cok katildigim bir husus bu. Al-
tint bir kez daha cizmek istiyorum. Ozellestirme
esasinda net gelir anlaminda kamuya gelir sagla-
yan servet artirict bir islem degil. Peki bunun fay-
dast neresinde diye sormak gerekir. Ozellestirme-
nin refah artirict bir etki sagliyor olmasinda. Nicin
kamuya gelir saglamaz 6zellestirme? Clinkti kamu
gelecekte elde edecegi gelirlerden bugiin vazge-

METIN KILCI “Her ne
kadar kavramsal olarak
kabul gértyor ise de
islevsel olarak
beklenmedik bir
muhalefetle
kargllagildigini
sdylememiz lazim. icinde
calisan yoneticilerinden,
diger calisanlarindan,
arn girdlisi
saglayanlardan, ¢iktisini
alip pazarlayanlardan
tutun da yoneticilerine
kadar bircok segmentte
Ozellestirmenin ¢ok fazla
taraftar bulomadigini
ifade etmemiz lazim. Bu
yasamakta oldugumuz
ciddi bir sikinti. Bir diger
husus deger konusu.
Ozellestirme her ne
kadar teorik anlomda
ekonomik, rasyonel ve
cok saglam varsayimlari
olan bir islem ise de
ciplak gézle de
bakildiginda kamu
malinin satilimasi
islemidir. Kamu malinin
satiimasi islemi ister
istemez bizim gibi
toplumlarda, devlet
malina bir kutsiyet
atfedilen toplumlarda ilk
bakista cok da
sempatik gelmiyor.”
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ciyor ve bugiin elde ediyor. Degerleme mantigi
acisindan baktiginizda iskonto edilmis sekilde bu-
gun elde ediyor o gelirleri. Eger 6zellestirme yap-
mamus olsaydi o kurumdan o geliri gelecek yillar-
da zaten elde edecekti. Dolayistyla kamu maliye-
ti ve kamu ekonomisi agisindan gelir artirict bir
unsur degil, ancak nasil fayda saglayici bir islem
olur diye sormak gerekir. Eger Ozellestirdiginiz
kurulus daha verimli calisiyor ise piyasanin daha
dtzenli calismasin sagliyor ise sartlarnimn olusu-
muna bir katkida bulunuyor ise ve verimli calis-
mak suretiyle yarattigi ilave kaynaklar bir sekilde
kamuya aktariyor ise 6zellestirmenin refah artirict
etkisi budur diye bakmak gerekir. Simdi tarihi
seyrinden de 6te bugtinkii 6zellestirme meselele-
rine izninizle biraz deginmek istiyorum. Toplanti-
nin ilerleyen saatlerinde belki ayrintli tartisma za-
manmmiz olur. Bugiin esasinda diinyada bizimki
kadar ozellestirmeyi tartisan bir tilke yok. Dogal
olarak da bu kadar 6zellestirme konusulan bir tl-
kede herkesin 6zellestirmeyi cok iyi anladigin: ve
bir olctide destekledigini varsaymak lazim. Yani
20 yildir hi¢ kimse, hi¢ kimse demeyim ama bu-
yiik ciddi bir muhalefetle karsilasmadi 6zellestir-
me esasinda. Bazt ideolojik karst duruslar her za-
man oldu, simdi de var. Benim ¢ok saygi duydu-
gum bir yaklasim bu. Ancak sanilir ki toplum bii-
tin kesimleriyle biiytik bir istahla 6zellestirmeyi
destekliyor.Aslinda burada cok ciddi bir yanilsa-
ma icindeyiz. Bunu ifade etmek gerekir ctinki
uygulamada bunu gozlemliyorsunuz. Esasinda

Turkiye'de kamu sektoriiniin olusumuna baktigi-
nizda bircok kesime menfaat saglayan bir yapi
teskil edilmis. Kaynak tahsis mekanizmasinda ka-
mu isletmeleri yoluyla bir miidahale s6z konusu.
Ben bunu bireysellestirmek istemiyorum ama,
ciddi sekilde kamu isletmeleri yoluyla bu meka-
nizmaya miidahale ediliyor, bu mekanizmadan
menfaat sahibi olan, faydalanan kitleler var. Bunu
cok genisletmek mumkiin. Bir kamu kurulusu-
nun hammaddesini aldig: ¢iftci, tretici, ya da sa-
nayiciler bunlar olabilir. Asirt olarak calistirdigt ve
bunlarin sendikalart olabilir. Urettiginden siibvan-
se edilmis fiyatlarla faydalanan kesimler olabilir.
Bunu yonetmekten haz duyanlar olabilir. Bunun
bir bolgede bizatihi var olmasindan memnun
olan kitleler s6z konusu olabilir. Dolayisiyla ka-
mu isletmeleri boyle bir yapinin icerisinde. Ger-
cekten Ozellestirme gtindeme geldiginde bu car-
pik kaynak dagilim mekanizmasinin bir sekilde
elden ¢ikartilmast veya dontstiriilmesi soz konu-
su oluyor.

Deger konusunda cok afaki, Metin Bey'in ifa-
de ettigi gibi pasa dedenin yadigari yaklasimi soz
konusu. Pazar dinamiklerini hice sayan birtakim
yaklasimlar s6z konusu. Oysa fiyat, piyasada olu-
san arz ve talebin karst karsiya geldiginde olusan
bir rakamdir. Bu da tabii ozellestirmeci olarak bi-
zim Uzerimizde onemli bir psikolojik baski unsu-
ru. Bunu ifade etmemiz lazim. Piyasa son derece
onemli. Ben basindan beri 6zellestirmenin basart
sartlarint siralarken dort 6nemli unsurdan bahse-
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YARATICI

COZUMLER VE BOLIVYA ORNEGI

Sunun altini cizmekte yarar var, yani creative olacak diye olmayacak bir sistemi Amerika'da boyle gorul-

mus, Bolivya'da boyle yapilmis diye getiremezsiniz, o anlamda degil. Simdi soyle bakiyoruz. Bazi sirketlerin
teknolojik altyapisi, pazar paylarinin zaman icinde 6telenmesi nedeniyle fiyatlari dismuis ama, hala kafalar-
da cok yuksek fiyatlar var. Esas olay verimliligi artiracak sekilde, ekonomiye katkiyi verecek, refah artiracak
bir diizenlemeyi ortaya cikarmak. Siz eger fiyat Uzerinde bir acmaz icine giriyorsaniz, bir ihtilaf oluyorsa o
zaman onu asmaniz gerekiyor. Bolivya sisteminde sermaye artiriyorsunuz, sermaye artirimina kim katiilmak
istiyor ve hangi parayla katilmak istiyor. Ve kamuya gitmeyecek, o sirketin icindeki yatirimlari duzeltecek, is-
tihdamla ilgili bir dizeltme yapacak, pazarlama sistemlerini belki de “upgrade” edecek. Bu tir bir olay gi-
zeldi.

Ondan sonra diger hisselerle ilgili dncelik veriyorsunuz bu ihaleyi kazanana. Yani ihalede Ozellestirme
idaresi 1.5 milyar dolar kasamiza girdi demeyecek. Sirketin icine dogrudan su kadar para girdi, biz de icin-
deyiz cunkd kamu da isin icinde. Beraber hani joint venture gibi distnelim. Bu sirketi daha iyi bir seviyeye
getirecek, degerini artiracak. Belli bir payini yine verebilirsiniz. idari acidan yine hakimiyeti olabilir. Eliniz-
de kalan bélumu de halka arzlarla cok daha yuksek fiyatla satabilirsiniz. Yani gelir elde etme de ikinci asa-
mada mUmkun olabilir. Yani creative dedigim yontem buydu.Yani bana cok yapilabilir gibi geliyor ama tabii
dusinmek lazim. Detaylarina bakmak lazim. Petkim’de cok uyar gibi geliyor bize. Yani fiyat ikinci planda ka-
lacak. Siz fiyati ne kadar yapsaniz, icine bir suru yatirim yapmasi gerekecek, adam orada dusunecek. Yani
sen hem fiyatl veriyorsun, hem de icerideki teknik altyapiyi, fabrikayi degistirmen gerekiyor. Cézebilir bir
yontem gibi geliyor bana.

—
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diyordum. Bir tanesi yasal altyapinin yeterli olu-
su, bir digeri 6zellestirmenin arkasinda siyasi ira-
denin varolmasi. Uclinciisii ise ¢zellestirme konu-
sunda toplumsal bir uzlasmanin, genel anlamda
bir uzlasmanin varolusu.

Sonuncusu da piyasa sartlarinin elverisli olma-
st. Bununla sunu demek istiyorum. Finans gtictiy-
le desteklenmis talipligin olmast. Bizim ozellestir-
me gecmisine baktugimizda, idareyi ya da siyaset-
cileri suclama aliskanliginin disinda bir gozle bak-
ugimizda sunu goriiyoruz; Ozellestirme Idaresi ya
da gecmis hikimetten su anki siyasi irade sat-
mak konusunda bir iradesizlik gosterdigi icin mi
ozellestirme basarisiz oldu? Yoksa bircok sirket,
isletme, trtn, varlik Ozellestirilmek {izere satisa
sunuldu da talep mi bulunamads? Bunun cevabi-
na iyi bakmak gerekiyor. Bunu iyi sorgulamak
gerekiyor. Gectigimiz birkac yilda bir¢ok ihale-
nin teklif alinamamast nedeniyle, yani fiyatin
olusumu, deger konularint her zaman glinde-
me getiriyoruz ama, bazen piyasada olusu-
muna dahi imkan saglanamadigi gortliyor.
Bunun da cok iyi analiz edilmesi, degerlendi-
rilmesi gerektigine inantyorum, bu da ciddi bir
sorun. Piyasa kosullartyla soylemeye calistigim
ise bu sorun. Bir kere kamu kuruluslarina talip-
li finans giicti olan mitesebbis goziiyle
bakan bir piyasanin varolusu cok
Onemli. Maalesef bu anlamda da ge-
rek ozellestirme konusu kuruluslarin
olceginden gerekse diger sartlardan
dolayt da sikintilar oldu. Hepimizin
malumu. Bu anlamda yabanct ser-
mayenin rolti cok 6n plana cikiyor.
Esasinda ozellestirmenin gercekten
bir fayda saglamasi arzu ediliyorsa
yabanci sermayeyi cekim gilictine
de bakmak gerekiyor.

Cunkt, aslinda yerli serma-
yeye sattiginizda yerli sermaye-
nin baska bir alanda yapacagi
yatirmmit ikame etmis oluyorsu-
nuz, bir kurulusu ona satmak,
ozellestirmek suretiyle. Ulkeye
yeni dogrudan yabanci ser-
maye girmesine vesile olmasi
halinde ozellestirme bir basart
unsuru haline dontisebilir.
Bu konuda da sikintilar sade-
ce Ozellestirme ile ilgili degil.
Ulkemizde yasanan ekonomik
krizler ve konjonktiiriin bizatihi
kendisi ¢cok belirleyici. Umit edi-
yorum ki ekonomide yasanan

bu son olumlu gelismelerden sonra bir 6zellestir-
meden sonra, belki onu da ifade etmem gerekir.

RAUF ATES Aykut Bey’in sozini ettigi yarati-
c1, creative (yaratict) uygulamalar bizde de giin-
deme gelebilir mi, var m1 benzer seyler?

METIN KILCI Bu anlamda gectigimiz yil bir
yasal degisiklikle hisse senedine cevrilebilir tahvil
enstrimanint  yasalastirdik. Bunu  kullanabilme
imkanint getirdik. Ancak, bunlar tabii tilkenin di-
ger butin sartlariyla kullanilabilirligi, gercekten
hayata gecirilebilirligi diger sartlarla cok yakindan
ilgili. O bir ara¢ olarak orada duruyor. Elbette
baska yontemler de s6z konusu. Bir ilave yontem
daha gectigimiz yilki yasa degisikliginde yaratici
anlamda onu getirdik. O da, birkac ihaleden ba-
sarilt sonu¢ alinamamasi halinde yatirim, UGretim,
teknoloji ve istihdam artirict projelerin yarstiril-
mast suretiyle kuruluslarin ozellestirilmesi. Bu-

nun hentliz uygulamasint yapma imkanimiz ol-
madi ama.

RAUF ATES Guizellik yarismast modelinden
bahsediyorsunuz. Bizde yasal olarak miimkiin
mu uygulama?

METIN KiLCI Yasal olarak, bu degisiklikler
yasamizda gectigimiz yil yapildi. Uygulamasimi
da bu yil yapacagiz insallah.

METIN ERCAN Peki o Bolivya dedigi-
miz olay da enteresan. O da bize gi-
debilir.

METIN KILCI Evet onu da

incelemek gerekir.

ILHAMI KOC Son dénem-
de degisen bir sey var galiba.
Eskiden herhangi bir ¢zel-
lestirilecek  sirket ihaleye
ciktiginda ilk itirazlardan bi-
ri o sirketin stratejik oldugu
seklindeydi. Pek artik o tiir

seyler soylenmiyor gibi.

Zamaninda Petrol Ofisi,

Tipras icin bile dyle soy-

leniyordu.

Simdi zaman gectikce

stratejik bir elestirisi pek

yok galiba. Turk Tele-

kom’da bile ytizde 51 artik
satilabilir hale geldi.

MURAT KURAL *Bazi Ulkelerde
sermaye artinmi yoluyla da blok

satislar oluyor. Sermaye artirnmi
yaplyorsunuz ve onun Uzerine
geliyorlar.”
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METIN ERCAN Simdi o aslinda kamuoyuyla il-
gili. Kamuoyu eger size dedigini o sekilde dinlet-
mek isterse dinlersiniz. O sekilde yine bagiran ca-
giranlar var.

MURAT KURAL Aslinda dinya da degisti.
1969 yilinda Peter Drucker ilk defa “The Age of
Discountinuity” adli kitapta “reprivatisation” keli-
mesini ilk o kullandi ve o zaman The Economist
dergisi kitabin elestirisini yaparken diipediiz sac-
ma ve gerceklesmesi hicbir zaman mtmkiin ol-
mayacak bir sey olarak degerlendirdi.

METIN ERCAN Fakat enteresan bir sey daha
soyleyeyim. Stmer Holding'in kurulusuyla ilgili
ozellestirme kavrami var. Diyor ki biz bunu yapa-
cagiz, ama bir stire sonra 6zel sektore verecegiz.
Yani ana sozlesmesinde var.

GONCA GURSOY ARTUNKAL O isletmenin
degerini hesaplarken, zaten o isletmeye yapilma-
st gereken yatirimi da g6z ontinde bulundurmak
lazim. Baska tlkelerde de gortiyoruz bu uygula-

mayi. Mesela istihdam mecburiyeti getirilmesi.
Ozellikle eski Dogu bloku {ilkelerinde, Dogu Av-
rupa’daki ozellestirmelerde mesela genelde veri-
len tekliflerin ti¢c bazda degerlendirildiklerini go-
rityoruz. Birincisi verilen fiyat. Tkincisi garanti edi-
len minimum istihdam diizeyi. Uclincisti de ileri-
ye dontk olarak yapilacak olan yatirim. Biraz bu-
rada konuyu sorgulamak ve herkesin fikrini ac-
mak maksadiyla da, eger biz zaten 6zellestirmeyi
ekonomimizin daha etkin calismasint saglamak
icin yapiyorsak, mesela nicin minimum bir istih-
dam tzerinde israrla durursunuz. Cinkii zaten
devlet sahipligi altindayken demin soziinl ettigi-
niz gibi bagka kaygilarla optimal olmayan istih-
dam duizeniyle bu kuruluslar ¢calismis. Bir de siz
ozel sektore veriyorsunuz ama yine de tutturuyor-
sunuz ki onlarin sadece ekonomik kaygilarla eko-
nomik sartlar cercevesinde bulacagt optimal istih-
dam duizeyindense belli bir esik koyuyorsunuz.
Belki aslinda bu da sizin ¢zellestirmeyle yapma-
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ya calistigmizin felsefesinin de tam tersine gelen
bir sey oluyor.

METIN ERCAN Saptamada bir yanls anlasiima
var galiba. Birincisi siz fiyati verirken tabii ki sir-
ketin mevcut durumuna, ne kadar yatirim gerek-
tigine, bunun paralelinde teknolojik altyapinin
gerektirdigi biitlin yatirimlart hesaba katarak veri-
yorsunuz. Simdi burada bir agcmaz oluyor. Siz fi-
yatt verdiniz, fakat fiyatla ilgili beklentiler ¢ok
yiiksek. Alict sirketin ne oldugunu bilmek duru-
munda.

Ozellegtirme yapildig: zaman sirketle ilgili bii-
tiin enformasyon, iyi paylasildigi durumda bunun
fiyatin1 ve bundan sonra ne yatirim gerektigini
tespit ediyor. Buna gore de rasyonel fiyatt veri-
yor. Simdi bizim sorunumuz fiyatla ilgili oluyor.
Bir stirt verici gibi fiyat: cok asagi cekiyor. Bunun
paralelinde o zaman siz Ozellestirmenin bu asa-
mada fiyatiyla kamuoyunu ikna edemiyorsunuz.

Diyebilirsiniz ki, bu yontem dogrudur arkasin-
da durabilirsiniz. Siyasi irade orada 6nemlidir. So-
nuna kadar arkasinda durur. Sonuclarina da kat-
lanir. Olumlu, olumsuz. Bu bizim bahsettigimiz
Bolivya ile ilgili olay da bu olayt ortadan kaldir-
miyor, bunu halletmiyor. Yine var o. Yani ben ya-
tirimu disarida yapayim. Gorstinler, ¢link icerde-
ki adam cok daha iyi biliyor. Onunla beraber sir-
ketin yatrimlart yapisin. Sirketin degeri artsin,
belli bir stire sonra performansa bagl olarak so-
mut bir hale sokalim. Idaresini devredeyim. Bu
arada benim elimde yine daha az goziiken hisse-
leri de halka arzla satayim. Birinci yontem budur.
Ikincisi 6zellestirmede tek bir “recete” yok. Yani
biz iste mutlaka fiyat1 soyle bulacagiz. Halka arz-
la yapacagiz. Dedik ki bakmak lazim. Simdi eger
sizin Onceliginiz, bu da neyi gerektiriyor, stratejik
planmiz, ozellestirmeyle ilgili stratejik planinizin
olmasint gerektiriyor. Neyi ne zaman yapacagim,
nasil yapacagim, bunun sonuglart ne olacak.

Aslinda ozellestirmeci cok iyi satranc¢t olmali.
Uc dort adim sonrasini gorebilmeli. Eger gdrmez-
seniz bir yerde tikantyor. Hakeza bunlar gorecek
kadar insanin zaman ve omrii olmayabiliyor. Ne-
tice itibariyle satran¢ oynuyor gibi bakmak lazim.
Siz eger teknolojik yatirimi 6n plana getiriyorsa-
niz, tabii ki, su kadar adam: tutacaksin demiyor-
sunuz. Yani biraz evvel soyle bir tanimlama yap-
tik, “labour intensive” olursa, isglici yogun. Ama

GONCA GURSOY ARTUNKAL “Dogu Bloku
Ulkelerinde verilen teklifler fiyat, minimum

istihdam duzeyi ve ileriye dé6nUk yatinm
olmak Uzere 3 bazda degerlendirilir.”

teknoloji yogun olursa, calisanin yerine teknoloji-
yi koyuyor verimliligi artirmaya calistyorsa, orada
bir engel, kisit koymamak lazim. Ama siz bir bol-
gedeki Ozellestirmeyi yapiyorsunuz. Metin Bey’in
soyledigi gibi, o bolge icin kacinilmaz. Oyle 6zel-
lestirmeler var ki Metin Bey cok iyi bilir. Siz onu
alsaniz oradan ¢okecek orasi. Simdi orada daha
farkli ¢coztimler, iste “creative ¢ozim” dedigim oy-
du. Siz ona da bakacaksiniz. Ciinkii bu olayin
sosyal boyutu da var. Telekom’'da bunu yapma-
yin, yapin tartisirim, ama Anadolu’da ekonomik
olarak tamamen bagimli bir yerde birebir siz iste
istediginizi yaparsiniz anlaysi ileride problem ya-
ratir. Stratejinizi olusturursaniz biraz ondan yapar-
siniz. Teknolojik olarak yogun yatirimin gerektir-
digi yerlerde de boyle kisitlar koymazsiniz. Tabii
kisit koymanin bir maliyeti oldugunu bilmek la-
zim. O dengeyi korumak lazim, bunu en iyi kim
bilir? Ozellestirme Idaresi. Clinkii gecmisten beri
onu tastyor yaninda. Uzaktaki bir adam onu algi-
layamaz, bolgedeki 6nemini iyi algillamak lazim.
Benim soyledigim o. Yoksa kisit koymak 6zelles-
tirmenin fiyatint asagt dogru ceker. Dogru da de-
gildir. Soylemek istedigim oydu.

ENGIN EREM Oncelikle Capital dergisine te-
sekkiir ediyorum boyle bir toplantiyr diizenledigi
icin. Ben tabii her iki Metin Bey gibi teori kismin-
dan girmeyecegim olaya. Olayin pratik yoniinden
bahsetmek istiyorum. Pratik yontnde bizim Tekel
Alkollii Ickilerin &zellestirilmesinde yasadigimiz
olaylardan soz edip, bu arada zaman zaman da
isin teorik kismima saptamalar yapacagim. Yakla-
stk 30 yillik is hayati tecriibem var. Bunun 18 yi-
l1 devlette gecti. Masanin 6bur tarafinda ozellestir-
mede de bulundum. Bu tarafinda 6zellestirmeden
de mal aldim. iki tarafi da biliyorum. Idarenin si-
kintillarini da alicinin sikintillarint da- gorityorum.
Oyunculara baktiginiz zaman Oncelikle birinci
oyuncu siyasi otorite. Siyasi otoritede hitkiimet ve
ozellestirmeden sorumlu bakan var. Metin Bey’in
de bahsettigi gibi su anki iktidarin yapist siyasi
otoritede Ozellestirme yoniinden gercekten karar-
lilik gosteriyor. Ozellestirmeden sorumlu bakanin
da bu kararliligi var. Ben bakanin muavinligini
yaptim. Bu usta cirak iligkisi cok ¢nemlidir. Ba-
kan gercekten ¢cok pratik bir adamdir. Zeki bir in-
sandir, olaylara ¢ok stratli ¢coztim bulur. Boyle bir
insanin 6zellestirmenin basinda bulunmast Ttirki-
ye acisindan yararlidir. Tabii her zaman kisiye
bagli olmamali bu olay. Bir oyuncu Ozellestirme
Idaresi. Ozellestirme Idaresinin rolii de burada
cok onemli. Burada da kisiye bagli olmamali ama
bizim mikro diizeyde olay1 aktarmak isterken, bu-
rada da Metin Bey hakikaten cok 6nemli rol oy-
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nadi. Yani Metin Bey masada oldugu icin soyle-
miyorum. Metin Bey’in olmast nedeniyle gercek-
ten pek cok olay kolay coziildi. Ama bu olay
boyle olmamali diyorum. Ozellestirme Idaresi
baskani bugiin Metin Bey, yarin baskasi. Bu olay
kisilere bagli olmamali diye distniyorum.

Diger oyuncu da kurumlar. Bu kurumlar Ttir-
kiye’de tekel olan kurumlar oluyor, iste alkolli i¢-
kiler bir tekeldi, biz onu aldik. Sigara tekel, 6zel-
lestirme kapsaminda. I¢ hatlarda devlet hava
meydanlart izin vermeye basladi, artik yavas ya-
vas tekelden cikiyor. Havas yer hizmetlerinde te-
keldi gibi, gibi. Simdi kurumlarda ben de memu-
riyet yaptim. Memuriyette insanlar ozellikle tekel
olan kurumlarda o kurumla ¢zdeslesiyor, en iyi
kendisinin yonetecegini diistiniiyor. Ozel sektore
gecerse iste bizim alkol muessesesinde oldugu gi-
bi ¢ok buytik vergi ddeyen bir miiessese, vergi
toplanamaz, 6zel sektor bunu vermez. Bu tiir en-
diseleri tastyor. Veya isinden olacagini distni-
yor. Bir tepki gosteriyor, Metin Ercan Bey de ay-
ni seyi belirtti. Diger oyuncu olan kurumlarin
boyle bir tepkisi oluyor.

Diger oyuncu burada alicilar. Simdi ben alict
cephesinden baktigim zaman Gonca Hanim'in da
belirttigi gibi, alict 6ncelikle karint maksimize et-
meyi distiniiyor. Bu yani ticaretin kurali. Ben bu-
nu alirsam ne kazanirim bana yarart ne olur ona
bakiyor. Bunu yaparken de Metin Bey’in (Ercan)
Bey'in belirttigi gibi iste atamin kilici var elimde.
Bu kilicin degeri budur, 6yle bakmiyor. Bu kili¢
var. Bu kilict sallarsam gosteri yaparsam ka¢ para
gelir elde ederim. Fabrika var, bunun degeri 100
milyon, 200 milyon, o degil. Burada trettigin ma-
It sattyor muyum, satmiyor muyum?

Satarsam ne kadar siirede satarim, bunun ge-
liri ne olur? Dolayisiyla, alici bu yone yoneliyor.
Bizim olaymmizda bir Turk konsorsiyum olarak
girdik olaya. Nurol, Limak, Ozaltn ve TUTSAB.
Burada gecmisteki ozellestirmelere dontip bakti-
gimiz zaman biz de o 6zellestirmelerde yer aldik,
biz kisminda ben ihalelere katildim. Bir kisminda
ozellestirmeden aldigimiz bir ¢cimento fabrikasini
yonetiyoruz. Tirk alici oldugu zaman olaya fark-
l1 yaklasiyor. Biz Tiirk mentalitesiyle ihaleye ¢iki-
yoruz. Her ne kadar yabanct danismanlar olsa da,
diger oyuncu alicidan sonra danisman onlara da
gelecegim, biz birbirimizi daha iyi anliyoruz, Ida-
re ile Tirk alici daha iyi anlasiyoruz, ortak miiste-
reklerde bulusuyoruz. Ve ihaleyi sonuclandiriyo-
ruz. Yabanct sermaye, yabanct alict konusunda
sartnamelerin hazirlanmasinda Turk usulii ihaleye
ctkmamiz nedeniyle yabancilarin bu tir ihalelere
ilgisi bence azaliyor. Onun disinda Turkiye'deki

mevzuatta da sikintilar var. Yani biz yabanci tlke-
lere gittigimiz zaman neye bakiyoruz, o tlkenin
tesvik mevzuatt nedir, vergi mevzuatt nedir, idare
bu mevzuatt kararlilikla mi uyguluyor. Biz geriye
yonelik yasalar c¢ikariyoruz. Yabanci niye gelsin,
ben olsam gelmem. Simdi boyle olunca biz Tiirk-
ler giriyoruz. Burada Turkler eger konsorsiyum
olarak giriyorsa sirketlerden birinin sikintiya dis-
mesi halinde diger sirketler olay1 sirtlayip gotire-
bilir. Biz burada cok gtizel bir konsorsiyum kur-
duk. Gergekten giiclt, yapt olarak ¢cok gucli tg
sitket bir araya geldik. Dordlnct bir grubu, Te-
kel'in dagiticilart olan ¢ok genis esnaf tabakasina
yayilmis olan bir grubu icimize aldik. Cok gtizel
bir konsorsiyum olusturduk. 933 tane ortaktan
olusan bir TUTSAB. Giizel bir konsorsiyum oldu,
bu konsorsiyum olarak ihaleye girdik. Burada ta-
bi biz alict olarak karimizi maksimize edecek bir
teklifte bulunduk. Teklifte de uygun bir teklif ver-
digimizi distintiyoruz. Bu cercevede de ihale bi-
zim Ustimiizde kaldi. Buradaki giizel olan bir
yon de Turkiye tarihinde ilk defa bir ortak girisim
grubu devlet garantisi olmadan ¢ok uzun streli




cok uygun faizlerle, bir kredi sagladi. Biz bu or-
tak girisim grubu olarak kredi almadan kendi im-
kanlarimizla bu isi yapabilirdik ama bir vergi
planlamast yaptik, kredi almanin daha avantajli
oldugunu gordik. 7 yil vadeli bir kredi bulduk.
Turk bankalart sagladi bunu. Mevduatin en uzun
vadesinin bir ay oldugu tilkemizde yedi yil vade-
li, iki y1l 6demesiz donemli bir kredi. Cok uygun
faiz kosuluyla, devletin bile bor¢lanirken bulma-
dig: bir faizle cok gtizel bir imkan sagladik. Bura-
da zikretmeden gecemeyecegim. Bu bankalar s,
Ak ve Garanti Bankasi. Diger bir konsorsiyum
vardi. Vakif, Yapi Kredi, Oyakbank idi. Aynt ko-
sullardaydi, cok ufak ntianslarla diger grup kay-
betti. Bu arada yabanci bankalar da ¢cok ciddi tek-
liflerle geldi. Vade 5 yildi ama onlarin karar me-
kanizmalarinin uzun olmasi nedeniyle devre dist
kaldilar. Cok gtizel bir finansman modeli yarattik.
Ben bu ac¢idan baktugimmizda gercekten basarili bir
ozellestirme yaptik diyoruz. Arkasinda gtizel bir
grup oldu diyoruz ve tgtincti bacagi olarak da fi-
nansmanda ¢ok gtizel bir imkan yaratuk diye de
distintiyorum.

ENGIN EREM “islevlerini
tamamlamis sirketlerin
Ozel sektére gecmesi
lazim. Dolayisyla bunu
kolaylastiracak
mekanizmalar kurmamiz
lazim. Artik hukuki altyapl
kuruldu. MUmtaz Hoca
benim hocamdl, biz
onun talebesiydik.
Telekom’da yaptigi sey
yanlis diye dusuntyorum
ben. Turkiye cok blyuk
firsatlan kagirdi. O
doénemlerde butdn i¢
borcu belki de dis borcu
ddeniyordu. Cok farkli bir
noktada olacaktik. Evet.
Bunun disinda benim bir
gdzlemim de 6zellestirme
yaparken varlik satisi mi
yapacagiz hisse satigi mi.
En kolay yéntem hisse
satigl. Hele hele borsada
kote edilmisse bu
hisseler, hem idare rahat
ediyor hem alici rahat
ediyor. Bu imkani
saglayabiliyorsak diger
Ozellestirmelerde buyuk
bir imkan. *

METIN KIiLCI Burada bir sey daha ilave etmek
lazzm. Isci sendikastyla yapugmmiz uzlasma. Far-
kindaysaniz 100-150 kisinin calistigt bir isletmenin
ozellestirilmesi glindeme geldiginde isci sendika-
sinin ¢ok ciddi muhalefetiyle karst karstya gelini-
yor. 2 bin 700 kisinin c¢alistigi bir toplulugu 6zel-
lestirdik bu alkol o6zellestirmesiyle. Sendikayla
herhangi bir karst durus, muhalefet yasamadik.
Karsiliklt konusuldu, hangi sayida iscinin calisaca-
81. Cok saglikli bir isbirligi icinde yurttildd. Bu
da cok onemli. Alkol isletmelerini devraldiktan
sonra sendika baskanlariyla gorustiik.

ENGIN EREM Evet bu cok 6nemli bir nokta.
Alkol isletmelerini devraldiktan sonra sendika
baskanlartyla gortstiik. Hicbir sorun olmadan isi
gotirliyoruz. Bu ozellestirmede diger oyuncu da-
nismanlards. Idare’nin danismanlari ve alicinin da-
nismanlart. Gonca Hanim, Is yatirm da diger ta-
rafti, her tiirli yardimi aldik. Ancak burada sart-
namenin hazirlanisinda bazi eksikler oldugunu
dustuniyorum. Diger Ozellestirmelerde farkli ola-
bilir. Sozlesmeler taslak haldeydi, bu taslak soz-
lesmeler ihalenin giizel bir tarafi, idare hukuku
yontinden diizenlenmis sozlesmeler degil, tam bir
ticaret hukuku normlari icinde iki tiiccarin birbi-
riyle karsiliklt is iliskisi seklinde hazirlanan sozles-
melerdi. Tartismalari yapildi, kim ne alacak, kim
ne verecek? Bunlar belirlendi. Ancak, bunlar sart-
namede daha acik net yazilirsa bundan sonraki
ozellestirmeler icin ¢cok daha uygun olur. Bu yon-
de hem ozellestirme idaresinden hem de danis-
manlik firmalarindan alicilar olarak yardim bekli-
yoruz. Boyle olmasinda yarar var diye distiniiyo-
rum.

METIN ERCAN Miisadenizle, bu konuda cok
onemli bir noktaya temas ettiniz, o konuda bir
saptama yapmak istiyorum. Degerleme teknigi
olarak baktiginiz zaman icerden birinin durumu,
bir de disardan degerlemeye calisanin durumu
s6z konusu. Simdi eger biz disarida alict duru-
munda olan bir gruba, konsorsiyuma, gerekli bil-
gilerde bir eksiklik yapiyorsak, yapiliyor diye soy-
lemiyorum, sizin de bahsettiginiz gibi bu pasa ya-
digari, kilicin getirecegi gelirde problem oluyor.
Indirgeme faktorii daha yiiksek oluyor. Dolayisty-
la, siz elinizdeki degeri daha dustirtiyorsunuz. Bir
kere mevcut olan asimetrik enformasyonu kaldi-
rict yonde her tiirlti bilgiyi ortaya koymak lazim.
Yani alici oturdugu zaman, sirketin ne kadar cali-
sant var, gayri menkuliyle ilgili problemi var mi
bilecek.

Mesela ben Petrol Ofisi'ni su anda izliyorum
PO’nun yonetim kurulu baskan: diyor ki biz ayip-
1t mal almusiz, bize verilen malin satisini alamadik
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diyor. Bunlar normal sartlarda o normal degerini
asagl ceken unsur. Yani Oyle bir formatt hazirla-
mak gerekir ki her tiirlt bilgi ve donanima sahip
olarak ve bundan emin olacak sekilde bu ihaleye
kendini hazirlasin. Yani buna paralel olarak ya-
banci sermayenin durumu da s6z konusu oluyor.
Siz ¢ok kir olan bir kurumu satmaya calistyorsu-
nuz, fakat adamlar soyle distintyor, belli bir do-
nem sonra vergi cok fazla gelecek, bitce acigi
var, biitce agigint kapatmak icin bizim enduistriye
dalacaklar, benim tahmin ettigim talebi yaratama-
yacagiz.

Dolayistyla, bu da kafalart karistirtyor. Tkinci
asamada da glintin birinde burast ¢ok karli diye
cok fazla verginin olmayacagi ile de ilgili baz1 ga-
rantileri de gormesi gerekiyor. Tekel ile ilgili Me-
cidiyekoy’deki, Galatasaray’in bir ara almaya cali-
sip da nefesinin yetmedigi seyi soyleyeyim. Sim-
di orada ihaleye cikiliyor. Likor fabrikast. Fakat
soyle bir durum var. Her seyi hazirliyorlar fakat
bu fabrika, eski tarihi degeri var, oradaki ¢inarla-
rin tarihi degeri var, Anitlar'a bagl. Simdi siz ali-
ctya bunu ¢ozmeden verirseniz, bu sekilde piya-
saya suriliirse, o zaman yatirimct bunu iskonto
edecektir. Yani hazirlarken buittin problemleri ¢o-
zUp hazir olarak getirmeye calistyoruz,

ENGIN EREM Bilgi akist yoniinden hicbir si-

kintt cekmedik. Thalenin 6zel yapisinda bir bilgi
odast agildr. Bilgi odasinda her tirli bilgiye ulas-
tik. Gerek Citigroup olsun gerek Is Yatrim, bu
grubun danismanlart her tiirlt bilgiyi aktardi. Ora-
da sorunumuz olmadi. Sartnamenin bastan hazir-
lanisinda bence eksiklikler vardi, daha farkli ola-
bilirdi. Son oyuncu tst kurullar. Simdi bizim ola-
yimizda Rekabet Kurulu ve Titiin-Alkol Piyasast
Diizenleme Kurulu. Diger 6zellestirmelerde ban-
ka satiyorsaniz BDDK var, ne bileyim bir santral
sattyorsaniz  Enerji Piyasast Dlizenleme Kurulu
var, var var var. Buradaki tst kurullar 6nem arz
ediyor. Thale sartnamesine gore ihaleyi aldiktan
sonra Rekabet Kurulu'na gittik. Rekabet Kurulu
olumsuz gorts verseydi, ihale gecerli olmayacak-
t.. Onceden, Ozellestirme Idaresi'nin Rekabet
Kurulu'nun olumlu goriisiini almasina ragmen.
Burada da tabii alict acisindan bu st kurullarla
iliski ihale 6ncesinde 6nem kazaniyor.

Varlik satiglarinda Mecidiyekoy’deki arsanin
satist veya Bozcaada’daki sarap fabrikasinin satisi
veya diger arsalarin satist... Ama tabii bu satglar
yapilirken burast ¢ok giizel oturuyoruz ama biraz
otede Ozellestirme'nin sattig1 bir yer var insaat
bitmedi ve Sit Kurulu karari var, vesaire var ama
onun da ekonomiye kazandirdmasi lazim. Bu alt-
yapinin bence saglanmasi lazim diye distintyo-




rum. Bir diger kafamdan geceni de Metin Ercan
Bey soyledi. Fiyatin belirlenmemesi iyi oldu dedi.
Ama iste bunu yaparken de bir baska yone gidi-
yoruz, Metin Bey soyledigi icin soyliiyorum. Te-
kel genel mudirt benim arsalarim 2 milyar dolar
dedigi zaman bir fiyat ¢ikiyor ortaya yanlis bir fi-
yat cikiyor, herkes ona konsantre oluyor, ondan
sonra sigarayl satamiyoruz. Ama burada eger biz
teklifte acik artirmayi yapsaydik bir tur yapsaydik
belki, sayim Kilci, sayin baskanim, belki burada fi-
yat 1.5 milyara, 1.6 milyara ¢ikabilirdi gibi geliyor.
Bundan sonraki ozellestirmelerde belki bunu du-
stinebilirsiniz. Kapalt zarf teklifi almak ama bir tur
belki.

METIN KILCI Ama acik artirmanin yolunu ka-
patmis degiliz. Yani durumuna gore, buyukligii-
ne gore degisen bir durum bu. Acik artirmayla bi-
tirmek ya da bitirmemek. Acik artirmayla sonug-
landirdigimiz ihaleler de var.

ENGIN EREM Ben ona bir sey demiyorum
ama yani son zamanlarda acik artirmayr Ozelles-
tirme Idaresi birakt gibi bir izlenimim var. Belki
de yanlis izlenimim var.

GONCA GURSOY ARTUNKAL Burada yine
bizim yerli yatiimeilarimizla yabanct yatirimeilari-
mizin dahil oldugu karar mekanizmalarindaki
farkliliklar da acikcasi rol oynuyor nasil bir uygu-
lamanin yapilacaginda. Diger diinya 6rneklerine
baktiginiz vakit dyle acik artirma usuliinti hakika-
ten pek gormiiyoruz. Bu da biraz herhalde ku-
rumsal yonetisim usuliiniin daha farkli olmasin-
dan kaynaklantyor.

Cunkt oyle bir tur yaptigmizda ikinci turda ya
da tclnct turda teklifinizi 100 milyon dolar daha
artirabilmeniz icin mutlaka yine yonetim kurulu-
na gidip yetki almak gerekiyor. Tirkiye'de yati-
rimcilar cok daha kolay karar verebilirken buna,
yabanci yatinmeilarin hem alismadigr bir durum
hem de kendi yonetisim usullerinden dolay1 bazi
kisitlar oldugu icin, bunlart da goz 6niinde tut-
mak gerekir.

ENGIN EREM Yani bizim olayimizda Rus yati-
rimct vardi ihalede, bizim en biylik korkumuzdu.
Orada verdigimiz teklifi degerlendirirken Rus ya-
tirtmet fazla bir teklif verdigi zaman onun karsi-
sinda bir daha bir teklif verme imkanimiz olmasi-
n1 distintirdiik acikcast.

YUSUF CEMIL SATOGLU “Ankara Sigorta,
Olcek olarak kicuk ama anlamli bir drnekfir.
Sektor itibariyle yasanan &rneklere
baktigimizda ézellestirme anlaminda
gercekten basaril.”

= SIGORTANIN

¢ NKARA . . .o 0
Y%Ri ONEMLI BIR ORNE

Su anda ilk 10'a girmek gibi bir cabasi var.
Uretim anlaminda su anda 12inci, 13'iinci sira-
da. Uretim sigorta sektériinde her sey demek de-
gil. Uretimin yilksek olmasi cok 6nemli gésterge-
lerden biri degil. ®nemli olan mali yapisinin cok
glcli olmasi. Karlihgi son derece 6nemli. Karli-
lik ve mali yapi acisindan baktigimizda Ankara
Sigorta oldukca gucli konumda su anda. Ankara
Sigorta bu anlamda iyi bir érnek ama tabii cok
enteresan seyler de yasiyoruz. Ozellestirmeden
sonra zaman zaman Ozellestirme o6ncesindeki
bazi uygulamalarla ilgili hala biz muhatap alini-
yoruz. Ozellestirme sonrasi sirket degisimine
ragmen Meclis'teki birtakim goérusmelerde de su
anki yénetim olarak muhatap aliniyoruz. Bunlar
cok enteresan seyler, yani bize enteresan gelen
seyler. CUnku, uygulamayla en ufak ilgimiz ala-
kamiz olmamasina ragmen, 6zellestirme oncesi
bazi seylerden dolayi gorus bildirmek durumun-
da da kaliyoruz zaman zaman. Ama artik su an
itibariyla 6zellestirmenin tamamlanmis oldugu
ve ciddi oranda basari saglanmis oldugu bir sir-
ket Ankara Sigorta.

————————— T ]

METIN KIiLCI ihale kanununda da yeni degi-
siklik var biliyorsunuz. Teklifler acidiktan sonra
kesinlikle alan firmaya teklifi diisirmek veya da-
ha da yikseltmek, Idare’nin lehine bir artirim ta-
lebinde daha bulunamiyorsunuz.

ENGIN EREM Oyle degil. halenin yontemi.
Pazarlik usulii, acik artima, kapalt zarf. Hala su
anki ihale kanununda var. Hazirlanan taslakta da
ayni. Ama Idare’'nin kabulii bu, hangisini kabul
ederse. Gonca Hanim'in dedigi dogru ama yaban-
c1 kuruluslarda belli bir tavandan yetkiyi aliyorlar
ve giriyorlar onu da oyle astyorlar.

ILHAMI KOC Yabana iilkelerde de benim
gordiigiim daha cok kapalt zarf tercih edilir. Acik
artirma usulil pek islemiyor.

ENGIN EREM Onun temel sebebi cok fazla sa-
yida katllimcinin olmamasi. Iki veya (i¢ tane kati-
limcinin olmasi. Mesela Telefonica Peru 6rnegi,
en giizel 6rneklerinden birisi. Telefonica ve SBC
katiliyor. Kapali teklif alintyor ve kapali teklifin
sonunda Telefonica 2 milyar dolar veriyor, SBC
1.3 milyar dolar veriyor. Biliyorsunuz ayni sey
Italya’da oldu. Alt kurul katildigr zaman en ideal
yontem kapali yontem olarak ortaya ¢ikiyor.

GONCA GURSOY ARTUNKAL Sanirim Ozel-
lestirme Idaresi de zaten o esnekligi kendileri ko-
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ruyorlar. Ve ihale komisyonunun kendi kararina
bagli, bir sekilde her iki tirlt de yapmaktalar.

METIN KILCI Katlimcr zarfin icine teklif ya-
zarken onun nihai teklif oldugunu bilerek yazi-
yor. Yani baska acik artirma sanst taninmayacag-
nt bilerek yaziyor. Degerinin bir kismini masada
birakarak, bir kismini zarfin icine koyarak getir-
miyor. Aklinda onun i¢in feda edebilecegi maksi-
mum degeri koyuyor, zarfin icerisine oyle getiri-
yor.

METIN KILCI Soyle bir titopik durum da sz
konusu. 1ki teklif aldiniz. Kapali zarflarda. Bir ta-
nesi dusik cikti. Acik artirmaya gecmeye karar
verdiniz. Yiiksek teklifi baz alarak agik artirmaya
basladiniz. Zarfta teklif disik olan acik artirmada
birincinin tzerinde bir teklifle bir pey strdii. Ka-
palt zarfla gelip de birinci olacagim diyene en
yiksek fedakarlik yapmayr goze alan insanin
onun dlizeyine c¢ikmasi ya da onun Uzerine ¢ik-
ma yetkisi yok ise ona karst bir haksizlik s6z ko-
nusu olmaz mu.

METIN ERCAN Eger bastan bilirse nereye ka-
dar cikabilecegini bilir.

METIN KILCI Bu yiizden en bastan bu son
sansinizdir, bir daha artirma sansi taninmayacak-
tir, en son rakami bize verin diye soyliiyoruz. As-
linda cok temiz bir acik artirma yontemi bu.

METIN ERCAN Mutlaka 6yle de. Ben de ref-
leks olarak bana soylediginiz zaman dedim ki ni-
ye devam edilmedi. Kamuoyunu iyi sekillendir-
mek lazim. Bilgiyi zamaninda vereceksiniz ki in-
sanlarin kafast karismasin.

METIN KIiLCI En temel eksikligimiz kamuoyu-
nu bilgilendirmek, onu soyleyeyim.

METIN ERCAN Katilan biliyor da disaridakile-
ri aydinlatmak lazim. Kafalart karistirmadan net
olarak gimbtr gimbir soyleyeceksiniz.

METIN KiLCI Soyle soyleyeyim bazi durum-
larda acik artirma bizim katidimcilarin tavirlaria
gore cok istenmeyen noktalara gotirtiyor ve dzel-
lestirmenin bizati basarisiz olmasma neden olu-
yor. Yatirimci acik artirma yarist icerisinde aslinda
kapasitesinin cok tstiine cikiyor, 6deme kabiliye-
ti yok oldugu gibi, o kurulusu bizim kisa zaman-
da ozellestirme sansimiz da yok oluyor. Bunun
sadece 2003 yilinda iki tane ciddi ¢rnegi var. iki
buytk kurulusumuz bu nedenle ikinci ¢zellestir-
melerinde basarisiz oldu.

GONCA GURSOY ARTUNKAL Acik artirma-
nin da degeri maksimize edip etmeyecegini de
tekrar bir sorgulamakta fayda var. Clinkii az 6nce
Metin Ercan Bey degerlemedeki algilamanin fark-
liliginin bilgi asimetrisinden kaynaklanabilecegini
soyledi. O dogrudur. O algilamadaki farkliliga yol
acan bir neden olabilir. Fakat ayni miiessesenin
degerinin farkli algilanmasinin diger bir nedeni
de alicinin kendi konumudur. Alict halihazirda bu
pazarda var mu yok mu? Degerlendirmeye biytk
etki yapabilecek unsurlar. O yizden de simdi
soyle bir 6rnek verelim. Ortada bir kurulus var.
Murat Bey, Engin Bey ve ben potansiyel alictyiz
ve Murat Bey’in kafasindaki maksimum deger 1
milyar, Engin Bey’inki 1.5 milyar ve benim ki de
2 milyar. Eger bu bir ac¢ik artirma streciyle neti-
celendirilecek bir ihaleyse ve ben bunu biliyor-
sam tabii ki ilk etapta benim maksimum degerim
olan 2 milyart baslangicta ortaya koymam. Acik
arirmanin  gidisatina gére bunu takdir ederim.

DEGISTIRDI

«“11 EYLUL, HAVACILIKTA COK SEYI

Havacilik sektorinde bir de 11 Eylul'den sonra ortaya cikan ciddi bir rekabet durumu var. Bu havacilik
sirketlerini ciddi anlamda etkileyen bir durum. 2001 sonrasi bir miktar toparlanmadan sonra 2002 yilinda
baslayan bir surecte 6zellikle dinya havayollarindaki Turkiye'de sirket olarak buna biraz yatkin bir duru-
mumuz vardi. Low-cost carrier denilen servis saglamadan is yapan sirketlerin, ulusal havayolu sirketleri-
nin tabiriyle bir kanser gibi diinyaya yayilmis olmasi. iste 19901 yillarda ¢ok ufak capta olmasina ragmen
su anda ciddi anlamda sektérde pay sahibi olmaya baslamislar.

Kisa bir 6rnek olarak havacilik sektori tabii 11 Eylil'den sonra en cok orada darbe yedi. Su anda yedi
blyuk Amerikan havayolu sirketi var ve tamami zarar eder konumda. En buyukleri olan American Airlines
her yil 2 milyar dolar zarar ederek ayakta kalmaya calisiyor. Fakat bu yedi buyuk havayolu sirketine kar-
silik bu lowcost denilen sistemi de cikaran Southwest diye bir firma var. Southwest bugline kadarki batin
havacilik sirketlerinin pazarlamasini, isletim teorilerini bir tarafa koyarak bu lowcost mantigini ortaya koy-
duktan sonra su anda ilk dérde gelmis durumda. Her sene ylzde 50 ile ylizde 100 arasinda buyuyor. Yedi
blyluk Amerikan havayolu sirketinin su andaki toplam borsa degeri yaklasik 7 milyar dolar. Tabi surekli za-
rar ettikleri icin dismus. Southwest'in tek basina 17 milyar dolar. Diinyada en cok zarar edenler Amerikan
sirketleri fakat yine en cok kar eden de yine bir Amerikan sirketi olan Southwest. 2003 kari1 hentiz aciklan-

madi ama 2002 kari1 500 milyon dolar.
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Acik artirmada da basladigimiz vakit birisi 1 mil-
yar diyecek, 1.200, 1.300 ve 1.5’a gelecegiz. Diger
iki katlimecinin da maksimumlarina geldigimizde
demek ki ben aslinda 2 milyar verebilecegim bir
muesseseyi 1 milyar 550 milyondan alabilecegim.
O zaman belki bu da saticinin bir anlamda deger
kaybina ugramasina da yol acabilir.

METIN ERCAN Burada yapilan teknigin dog-
rudur, yanlistir, cok net olarak ifade edilmesi
onemli. Oyle teklifler var ki yani havada kalir.
Metin Bey de soyledi. Degerini karsilayamaz, ya
da ¢ok yukart ¢ikar. Aciklik filan deniyor ya yok-
sa televizyon kameralarmi getirmek aciklik degil.
Bununla ilgili her tiirlii donanmmi vereceksiniz.
Eger belirsizlik varsa yine iskontosu yuksek olur.
Bittin bunlart incelemek lazim.

GONCA GURSOY ARTUNKAL Her 6zellestir-
meye de tek bir ihale usulii dogru degildir. Hep-
sindeki katilimcilara gore, rekabet ortamima gore
zaten takdir ediyor onu Idare.

ILHAMI KOC Ankara Sigorta 6érnegi var. An-
kara Sigorta basarili bir 6zellestirme miydi?

YUSUF CEMIL SATOGLU Ankara Sigorta Or-
negi olcek olarak kiiciik ama anlam olarak énem-
li bir 6rnek. Cuinkd, icinde bulundugu sektor iti-
bariyle yasanan orneklere baktiginizda Ankara Si-
gorta gercekten Ozellestirme anlaminda basarili.
Ve ozellestirmenin gerceklestirildigi yil itibaryla
da basarili bir 6rnek. Ankara Sigorta’y: belki aile-
si tarafindan terkedilmis bir cocugun ristini is-
pat etmesi olarak gormek lazim. Clinki, Ankara
Sigorta, Etibank’'in ¢zellestirilmesi doneminde sa-
tin alan grup tarafindan istenmeyen sirket, tivey
evlat gibi gorildi. Bundan dolayt Ankara Sigorta
1997 yilinda &zellestirme Idaresine devir oldu ve
1997 ile 2000 arasinda Ol'ye bagl bir dénem ya-
styor. Tabii bu yasanan donem Ankara Sigorta
acisindan gercekten sikintili, tiziict bir donem.
Cunki, Ankara Sigorta sektoriin en eski sirketle-
rinden birisi. Kurulus yilt 1936. Tabii ki Ozellestir-
me Idaresine devir olmus olmasi giiveni biiytik
olctide zedeleyen unsurlardan bir tanesi. Sigorta
sirketi, sirketi kim satin alacak belli degil. Dolay1-
styla, bir yillik mukavele yapiyorsunuz miisteri-
nizle ve giiven sattyorsunuz. Bunun getirdigi si-
kintlar s6z konusu ve yine tabii bu donem icin-
de ciddi bir altyapi sorunuyla karst karsiya. Bu
donem icinde altyapisinin yenilenmemesi s6z ko-
nusu. Bunlar sirketin degerini de distren pazar
paymin kaybolmasina da neden olan seylerden
bir tanesi. Bir de tabii ki sigorta sirketlerinin dags-
tim kanallart son derece 6nemli.

Ve Ankara Sigorta'nin en 6nemli dagitim ka-
nallarindan biri Etibank. Etibank bu 6zellestir-

meyle gittikten sonra Ankara Sigortanin bu dagi-
tim kanali onemli 6lctide kesilmis oldu. Acenteler
de sonucta ticaret yaptiklar icin, giiven duyduk-
lart bir sirketle ticaret yapmak istiyorlar. Dolayi-
styla yine boyle bir boslukta olan sirket icin sikin-
tli bir donem. Insan kaynaklart acisindan tabii
sendikal bazi problemler yasaniyor yine bu do-
nemde. Butin bunlar sirkette 6nemli bir pazar
kaybina yol aciyor. 1980’li yillarda sektorde lider
sayilabilecek bir sirket 2000 yilina geldiginde tre-
tim siralamasinda sektorde 22. sirada yer alan si-
radan bir sirket haline geliyor. Tabii ozellestiril-
mesi de enteresan sirketlerden biri Ankara Sigor-

e It
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ABDURRAHMAN GUNDOGDU “THY, ézellestirimesi
durumunda bu finansman destegini bulamamasi
durumunda buyuk sikinflya gidebilir. Bu biraz surekli piyasada
olmakla ilgili bir sey. Ayakta durabilmekle ilgili bir sey. CUnku,
ozel havayolu sirketleri finansman gugcleri olmadigr icin,
surekli kurulup kapaniyor. Su anda 10-12 tane firma var
zannediyorum 6zel havayolu. Ama su ana kadar kurulup
kapanmis 30 civarnda ézel havayolu oldu.”
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ta. Satin alan sirket bakimindan da ilging¢ bir sir-
ket, clinkl en sonunda 2000 yilinda Polis Bakim
ve Yardim Sandigi tarafindan satin alintyor. Yani
ticari bir grup tarafindan da satin alinmiyor aslin-
da. Ancak ticari gruplar tarafindan satin alinan or-
neklere gore Ankara Sigorta gercekten ¢ dort yil-
lik stire¢ igerisinde basarilt bir grafik ciziyor. An-
kara Sigorta sadece dort duvart olan iki ti¢ yerde
gayri menkulii olan ama kaynaklarint 6nemli 6l-
clde vyitirmis sermayesi erimis bir sirket konu-
munda. Oncelikli olarak mali bir tedavi yoluna gi-
diliyor ve 2000 yilindan itibaren sermaye artisla-
riyla 6z kaynak gticlendiriliyor, altyapt konusun-
da cok hizli birtakim gelismeler 6zellikle bilgi is-
lem konusunda 6nemli yatirimlar yapiliyor bu do-
nem icerisinde.

Insan kaynaklari tarafinda sendikal problem-
ler ortadan kaldirilliyor. Grevlerle neticelenen sii-
recler bunlar. Tsin enteresan tarafi bir de Ankara
Sigorta icerisinde bitmis tamamen batmus bir de
emekli sandigi sorunu var. Yani oldukca fazla
problemlerle 6zellesmis ve bahsettigim gibi, tica-
ri grup tarafindan da alinmamis bir sirket. Tabii

4

butiin bunlarin hallolmasi yaklasik 2 yillik bir si-
re aldi. Hem altyapi hem personel problemlerinin
giderilmesi, sendikal problemlerin coziilmesi ve
en onemlisi de isin psikolojik yoni de son dere-
ce onemli. Reastrans tarafinda yani riskleri satti-
gimiz konumda giiven vermek zorundasiniz.
Bunlar tabii ki ozellestirmenin basarist agisindan
onemli unsurlar. Tabii bu konuda baz: teknik an-
lamda da ilerlemeler ¢zellestirme sonrasi saglani-
yor ve su anda Ankara Sigorta yaklasik 400 acen-
tesiyle, ki Ozellestirme Oncesi 200 kadar acentesi
vardi, ozellestirmenin ardindan bu rakam gticlen-
di, gticlt bir 6z sermayesiyle sektorin iyi sirketle-
rinden bir tanesi haline geldi. Aslinda epey bir
kan dokulerek baris sagland:. Tabii ki bu donem-
de sendikayla yapilan goriismeler neticesinde is-
ten citkarma seklinde bir siire¢ yasaniyor. Su anda
150 civarinda bir personel sayisina sahibiz. Bun-
larin 130 kadan 6zellestirme sonrasi istihdam edi-
len kisiler. Ozellestirme 6ncesinden kalan su an-
da sadece 15-20 kisilik bir grup var. Dolayisiyla
boyle bir barts saglanmig oldu. Ozellestirme son-
rast Ankara Hayat doguyor. Ankara Hayat'in do-
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nistimuyle birlikte de Ankara Emeklilik dogmus
oluyor. Su anda bir sirketin kullerinden iki sirket
dogmus oluyor. Her iki sirketin de ayr ayrt 20
trilyonluk sermayeleri var.

ILHAMI KOG Ozellestirme kapsamindaki sir-
ketlerden biri de THY. S6zii bu noktada kendile-
rine vermek lazim. Sik yapilan elestirilerden biri
de su. Sirketler Ozellestirme Idaresinin kontro-
linde uzun siire kalirsa bir miiddet sonra hantal-
lagtyorlar. Ozellestirmeden uzaklastyorlar. Siz bu
konuda neler soyleyeceksiniz. THY hazirlik asa-
masinda mudir su anda.

ABDURRAHMAN GUNDOGDU Yetki su anda
Ozellestirme Idaresi'nde oldugu icin, bizim bu
konuda ne sekilde nasil ozellestirilecegi konusun-
da goris belirtmemiz pek dogru olmaz. Havacilik
sektoriindeki ¢cok yogun rekabet dolayistyla hem
yurti¢i yurt disinda ciddi anlamda rekabet etme-
miz gerekiyor hem de 6zellestirmeye hazirlik aci-
sindan, tabii buradaki temel sey verimliligi artir-
mak. THY 70 yillik bir kurulus. Tarihinde de si-
rekli devlet destegiyle ayakta kalmis bir kurulus.
Ve ilk defa tarihinde 2002’de kira gecmis gercek

anlamda, 2003’te de o kirt artirarak devam ettir-
di. Ben bakan beyle de goriistigiimde, asil en
onemli projenin THY'de Ozellestirmeye hazirlik
oldugundan s6z ettik. O amacla mesela personel
sayisinda normalde bir artis beklenirken, 11 bin-
den su anda 10 bine diismis durumda. Emekli
personel sayesinde. Bu noktada verimlilik tabii
birinci amag¢. Yirtyen bir sistem var. Turkiye'de
ve dinyada 6zellikle havacilik sektort, Giretim ya-
panlar ve hizmet sektorii arasinda biraz farkl bir
yerde. Bir de Tirkiye'nin belli noktalarma belli
vizyonlart tasimak gibi bir seyi var. Diinyadaki en
ufak tirbulanslardan etkileniyor; iste Uzakdo-
gu’daki bir SARS krizinden ciddi anlamda biz de
etkilendik, yan: basimizdaki savastan etkilendik.
Endonezya’da veya Filipinlerde patlayan bir
bomba da aninda etkileyebiliyor.

Avrupa’da da (g tane buytk sirket var. Bun-
lardan Lufthansa, finansman olarak ve operasyon
olarak en basarli goziiken sirket. 2002 yilint da
700 milyon Euro civarinda bir kirla kapatmust.
Diunyada da ilk 5’e giren bir sirket, fakat 2003 y1-
lint 1 milyar Euro zararla kapadi. Sektorde 2003
yilinda bir miktar iyilesme gorilmesine ragmen,
tabii bu “lowcost’larin etkisiyle. Lufthansa baska-
nmin kendi agzindan duydugum sey suydu:
“2004't6 distinmek bile istemiyorum.” Ciinkd, ya-
pt itibariyla kiictilmeye ve rekabet etmeye miisa-
it degil. Yaklasik olarak yizde 40 daha ucuz bir
fiyatla rekabet etmek icin, en az ytizde 30 fiyat-
nizt distirmek lazim. Tabii ciddi anlamda buna
karst ne tir tedbirler alabiliriz diye distindukle-
rinde 50 bin olan ¢alisan sayisinin bu yil icinde 8
bine dustrtilmesi planlaniyor. 2001 sonrasinda
calisanlarinin ¢alisma saatlerini ytizde 50 indirip
maaslarint da yiizde 20 indirmeyi sendikayla ka-
rarlastirmus bir sirket. Ozellesmis bir sirket ayni
zamanda. Su anda Avrupa’da devlet kontroliinde
kalmus bir tek sirket var, o da Air France. Ona da
buytk bir baski var bir an 6nce Ozellestirilmesi
icin. THY’nin 1990°dan beri Ozellegtirme Idare-
si'nde olmast ki bir kismi da ytizde 1.8 su anda
halka acik durumda. Sonucta su andaki borsa de-
geri olarak baktgimizda yaklasik 1 milyar 250
milyon dolar civarinda borsa degeri. Ozellestirme

Katiimcilar, *Genis Acl” toplantisinda,
Ozellestirmeyi her ydnuyle tartigti. Sicak ve
keyifli bir ortamnda gecen toplantidan sonra
birlikte toplu bir fotograf ¢cekildi.

(Soldan sada) iIhami Kog, Gonca Gursoy
Artunkal, Metin Kilci, Yusuf Cemil Satoglu,

Abdurrahman Gundogdu, Metin Ercan,
Engin Erem ve Murat Kural...
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noktasinda benim hissettigim kadartyla devletin
bir tereddiitii var. Simdi alkolii Ozellestirebilirsi-
niz, rakip vardir veya sektor tehlikeye girebilir
ama burada THY nin bayrak tastyici ve bazi dzel
misyonlari var. Tasidigimiz yolcularimiz belki cid-
di anlamda kir etmedigimiz bazi noktalar, ama
mesela bavul ticaretini destekleme gibi bir misyo-
nu var. Kuzey Afrika’dan, eski Sovyet cumhuri-
yetlerinden ve Orta Asya’dan boyle bir tasimaci-
lik yapiliyor. Belki THY buradan her yolcu basi-
na 300-500 dolar gibi bir gelir elde ediyor ama
bunlar Istanbul’da veya Tiirkiye'nin cesitli yerle-
rinde aligveris yaparak ekonomiye bir katk: sagli-
yorlar. Baz iliskiler de burada énemli. Iste ozel-
likle yurt icinde belli noktada zarar etmenize rag-
men mutlaka bazi hatlart calistirmaniz gerekiyor.
Sonucta bazi ulagim politikalart var. Ozellestigi
takdirde bir de bayrak tasima diye tabir edilen
Turkiye Cumhuriyeti’'nin bayragmni tastyan bir ha-
vayolu oldugu icin baz1 haklara sahip. Ozellestigi
takdirde bu haklar kaybetme gibi bir riski de s¢z
konusu. Bir de tabii yabancilara ylizde 40'mdan
fazlast satilamamast ki gercekten etrafinda bir
baski var. Iste bir tarafta Lufthansa Avrupa’da bii-
yiyerek genislemeye, THY tizerinde bu cografya-
da cesitli politikalar yapip genislemeyi planlayan
bir sirket. Bir taraftan da glineyde, Dubai'de bir
Emirates firmast ki tamamen sehri promote et-
mek, gelistirmek icin sehri tamamen bir ticaret ve
finans merkezi haline getirmek icin olusturulan
ve strekli stibvanse edilen bir havayolu. Gecen

yil, éntimtzdeki on yil icin toplam 19 milyar do-
larlik ucak siparisi vermis.

RAUF ATES THY nin su andaki durumu nasil?

ABDURRAHMAN GUNDOGDU Sirketin temel
kurulusu belki ilk zamanlarda o kadar fazla degil
ama 1970’lerin sonunda ve 1980’li yillarda buyt-
me unsuru Avrupa’daki ozellikle Almanya’daki
Turk iscilerinin Turkiye'ye gelis gidisleri oldu. Al-
manya-Turkiye pazarina baktigimizda isci, isada-
mt ve turizmde sadece yiuizde 15'ini tastyoruz.
Orada cok buyiik potansiyel var. Oradan ¢ikmis,
1980’lerdeki turizm hamlesiyle biraz daha biyt-
yebilmis fakat belli bir noktadan sonra 1990’larin
sonundan itibaren bu 6zellestirme politikalarinin
da belirsizligiyle buytime politikalarindan vazge-
cilmis. Biraz da belki istihdam noktasinda sikinti-
lara dustilmis veya sirket daha hantal bir yapiya
kavusmus. Bu hantal yapinin atilabilmesi icin ki
sey olmasma ragmen savas artt sars krizi buna
ragmen 280 milyon dolarlik bir kar ki karlilik ora-
nt da ytizde 10'un lzerinde. Ciroya oranla ylzde
10-12 civarinda bir kir ortaya ¢ikti ki bu cok ra-
dikal yapilmis olan iyilestirme calismalarinin sene
sonuna dogru oldugunu bile varsaydiginizda
ontmuzdeki yillarda daha da artmasi s6z konusu.
Ozellestirme cabalari, blok satis veya oyle bir du-
rumda yaptigimiz hassas bir calisma oldugu icin
bir bakim tnitesi, ucaklarin bakimi. Bu konuda
sivil havaciligin veya Turkiye'de regule etme gibi
belli bir fonksiyonu oldugu icin, o noktada da bi-
raz hassas davraniliyor. Havacilik sektoriinde en
buytk gider kalemi bakim. Yani ucaklarmniz hele
cok eskiyse, su anda sifir liraya yakin, yani 1-2
milyon dolara ucak temin etmek mimkin ama
bakimini yapmak yeni ucagin finansmaniyla ne-
redeyse esit bir konuma geliyor. Burada tabii Ttir-
kiyenin tasimacilik, havacilik sektoriinde ¢ok cid-
di bir artis bekleniyor. Su anda 2002'nin ayni do-
nemine gore kiyaslayarak baktigimizda tasinan
yolcu sayisinda yiizde 50 artis var. Aylik 340 bin-
lerden 500 binlere ¢ikmis durumda. Kriz done-
minden sonra toparlandigi donem bu. Yurt disin-
da da belli bir artis var. Sonucta tabii bu fiyat has-
sas bir konu oldugu icin, sonucta gecen yil itiba-
riyla toplam 4 milyon yolcu tasinmis yurticinde.
Yurt icinde 5-6 saatin tizeri otobis ve &zel arac-
larla yaklasik 200 milyon yolcu tasimaciligi yapil-
dig1 tahmin ediliyor. Ytizde 2 gibi bir say1 olustu-
ruyor. Yizde 2 tabii bu potansiyelin yizde 10’a
ulasmasi bile ¢cok biiytik rakamlara geliyor. Ko-
num itibarryla bir Istanbul-Van ile Istanbul-Viyana
asag1 yukart ayni mesafe. Istanbul-Van otobiisle
25 saat suriiyor ama ucakla 1.5 saat stirtiyor. Diin-
ya haritasint actiginizda tam ortadan yatay ve di-



key bolduginiizde ortada Turkiye oturuyor. Bu
da transit tasimacilik, ki bizim su anda ytizde 10
civarinda bir transit yolcu tasimamiz var. Yani
Turkiye’ye hi¢c ugramayacak ama iste “hub” olma-
st, bir transfer noktas: olmasi, boyle bir imkana
sahip olmast. Japonya’dan Kahire’ye yolcu tasima
potansiyeli var. Bu diger havayollarinda yok. Me-
sela KLM biytk havayollarindan bir tanesi, diin-
yada ilk 20’ye giriyor. Tasidigt yolcunun yiizde
70’1 tamamen transfer yolcusu. Yiizde 30'u kendi
tilkesinden generate eden yolcu. O anlamda 6nt
acik bir sey. Tabii bir de stratejik 6nemi oldugu
icin, isin askeri boyutu da var. Havacilik sektort
olmasi dolayistyla. Onu da belki goz ontine alin-
ca ¢ok karmasik bir denklem ortaya cikiyor. O
denklemi acikcast benim de gordiigiim kadariyla
devlet, hitkiimet veya 6zellestirme idaresi tam bu
konuda kararini verememis durumda. Bu artilart
eksileri bir araya koydugunuz zaman bir sikintt
daha var belki. Simdi civardaki havayollari. Swis-
sair konusu var. Swissair daha 6nce THY ile stra-
tejik ortakliktan son anda dontlmus. Cok ciddi
anlamda arkasindaki finansman destegini de ala-
rak sirket satin alma veya ortaklik kurma yoluyla
buytk bir politikaya girismis. Fakat kictk bir tl-
ke kendi icinden yolcu generate edemedigi icin
etraftaki buyuk sirketleri biraz kizdiran bir yapiya
ulasmis. Belli bir noktaya gelince tabi son donem-
de Lufthansa tarafindan ipi cekildi tamamen ken-
di icinde ¢okti.

Aynt sekilde THY’nin de su anda gerekirse 1
milyar dolar zarar ettiginde devletin desteginin ol-
mast nedeniyle tizerine cok ciddi geliniyor, clin-
ki cok ciddi bir rekabet var. Su anda bizim de bir
promosyon fiyatimiz var Turkiye ABD arasinda.

METIN KILCI “Bir konuyu daha sdyleyeyim.
Toplumda anlasiimaz élctde bir hassasiyet
var. Fakat kimse seffaflik gosterip ne
oldugunu sdylemiyor. Seffalik idarenin her
yaptigini goéstermek mi yoksa olmasi gerektigi
kadar mi. Sonucta 6ézellestirme alis-satig
islemi. Alict ve saficinin kendisine ait
bilgilerinin olmasi gerekir. Simdi seffaflk adina
alicinin buttn bilgilerini aciklamasini
istiyorsunuz, ondan sonra da rekabetci bir
piyasa olugsun istiyorsunuz. Burada ben
uzlasmaz bir ¢eliski gérayorum. Seffaflik
denetimle de saglanabilir. Bizim yaptigimiz
islemler bir degil iki degil U¢ kere denetime
tabi tutuluyor. Ozellestirme idaresi‘nin. Yani
ille de seffaflik adina yaptigin her isi basta
gosterdigin zaman degerini, gucunu
kaybediyor.”

399 dolar gibi. Fakat bazi havayollari 299 dolar gi-
bi ¢cok promosyonel fiyat veriyorlar ciddi anlam-
da sizi etkiliyor ve anlik uygulamaniz lazim, bir
anlik gecikmede ucaktaki 100 koltugun bos git-
mesine sebep olabiliyor. Anlik takip etmek gere-
kiyor. Ozel havayollarinin en biiyiik korkusu
THY ne yapacak noktasindaydi. Biz tamamen on-
lart engelleyici degil, ¢linkl uctugu noktalar fi-
nansman glicleri olmadigi icin onlar 79 milyon di-
ye bir fiyat acikladilar THY 140 milyondu o esna-
da. Ciddi bir fark. THY uctuklart birka¢ noktaya
onlarla ayni fiyati verebilir. Bunu buytk olcekli
distniyoruz, bunu yapmadik. Kademeli olarak
su anda da 109’a kadar indirdik. Deneyerek bu
noktaya kadar indik ve gordik ki Turk halkinin
arada koydugu fark 30 milyon lira civarinda. Bu
da kaliteye, servise ve konfora veriliyor. Mesela
Istanbul ¢ikisli Ankara’dan bazi hatlar 89 milyon
civarinda. Ayni seyi yani bizim yapabilecegimiz ki
burada o birka¢ hat icin kaybimiz 3-5 milyon do-
lar olurdu. THY icin buytk bir para degil. Ama o
sirketlerin 3-5 milyon dolarlik kayiplara dayanma-
lart miimkin degil. THY’den baska sirketlerin de
yapabilmesini diistinmek lazim. Ozellestirilmis bir
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havayolunun bu sekilde etraftan baskici bir tutu-
ma girebilmesi de s6z konusu.

ILHAMI KOC British Airways ozellestikten
sonra rakip olan Lufthansa ozellesmedigi icin zor
durumda kaldi. Ciinkt Lufthansa cok daha rahat
hareket edebiliyordu. British Airways karlilik tize-
rine odaklandigi icin epey zorlandi.

ABDURRAHMAN GUNDOGDU ilk zamanlar-
da bir zorlanma oldu belki ama su anda bitin
sektor el ele vermis durumda. Biylk bayrak tast-
yicilar ulusal havayollart tamami kenetlenmis du-
rumda. Mesela Lufthansa. Strekli gortistiyoruz.
Lowcostlara karst bir onlem almamiz lazim yoksa
cok koti bir yone dogru gidiyor diyebiliriz. Me-
sela Ryannair diye bir firma var. Ucak inisten ya-
rim saat sonra tekrar kalkabiliyor. Ucag: yerde ne
kadar kisa strede bosaltip yuklerseniz o kariniz,
finansman getirisi. Bizim projelerimizde iste mali-
yeti nasil dustireceksiniz dendiginde ucus saatini
artirmak, mesela ortalama bizim ucaklarimiz giin-
de 10 saat uguyor. Bunu o firmalarda zaman za-
man glinde 17 saate cikaranlar var, yani havada
gecirdigi stire 17 saat. Gegtigimiz yil biz bu stire-
yi yarim saat artirdik, yani ytizde 5 gibi biri finans-
man getirisi sagladi, yani 5 ucak daha ilave etmis
gibi avantaj saglamis oldu. Lufthansa’da giderlerin
ytizde 30'u personel giderleri. Ortalama personel
maliyeti 5 bin Euro. Bizde her ne kadar Tirkiye
sartlarinda ylksek de olsa ayni verimlilige ulasti-
giniz zaman otomatikman sizin personel gideriniz
ytizde 30, yerine ytizde 12-13 oluyor sizin perso-
nel gideriniz. Yiizde 10, ytzde 15 onlardan daha
verimli hale geliyorsunuz. Kovsaniz bile insanla-
rnn gelmek istedigi, turizmden dolay: ticaretten
dolay1r gelmek istedigi bir sektor.

ENGIN EREM Lufthansa Almanya’da ortaklik-
lar degisik havayolu sirketleri kuruyor. Belki Ttirk
Havayollart da bu yolla Tiirkiye'de ortakliklar ku-
rarak, onlarin 6ntnt a¢cmak mumkin olabilir.
Cunkl, ben Turkiye'de turizm sektoriiniin orta
vadede gelecegi acisindan en 6nemli sektor oldu-
gunu dustintiyorum. Artik biz denizi kumu satmi-
yoruz, satmamamiz lazim. Van’da Aktamar Kilise-
si'nden baslayip Batr'ya kadar her noktayi satabi-
liyor olmamiz lazim. Hakikaten THY’nin 6nemi
burada 6nemli. Belki THYyi Tiirk sirketleriyle ev-
lendirerek ortaklik yaparak oradaki stratejik one-
mini yaymak mevcut THY’yi 6nce konu su anda

“Genis Acl” toplantisinda “C")zelle§‘rirme”
tarihsel streclerinden, bugunku
uygulamalara masaya yatirldi. En énemli
konulardan biri “yeni model” énerileriydi.

arz ettigim gibi, hisse satisint borsada 1.8'den da-
ha yukar ¢ikararak halka arz yoluyla belki ortaya
cikar. Ortakliklar yoluyla sistemin icine koymakta
yarar var gibi geliyor bana. Belki bu dustntilebi-
lir. Ozellestirmenin buradaki fonksiyonu ne olabi-
lir onu tabii kestirmek cok zor. Ayr bir case idi
ctinkdi.

ABDURRAHMAN GUNDOGDU Airbus, Bo-
eing bunlar isin teknik kismi sadece. Mesela bir
de pilot egitim merkezi var. O da ciddi bir potan-
siyel. Onlardan da birka¢c milyon dolar gelir elde
ediliyor. Egitim ve bakimda boyle bir ortakliga
gitmeyi distiniiyoruz. Hatta Sabiha Gokg¢en’de bu
amacla oradaki bakim isine talip olduk.

METIN ERCAN Panair var. Mesela o problem
yaratmist. THY’ye ben bir ara bakiyordum hatta
satmaya calismistik. Yani cok iyi define etmek la-
zim. Yani sekilleri falan, onlar yapilabilecek sey-
ler simdi tabii danismanlik olayina gecti. Ortaya
konulup karsi tarafin kontratini falan iyilestirmek
lazim. Yine asimetrik enformasyon meselesine
geldik. $imdi o teknik tarafin verilmesi enteresan
bir olgu olabilir.

ABDURRAHMAN GUNDOGDU Bakmak la-
zim. Lufthansa’nin en buyik zarari, yani kaynagi
yaptigi ortakliklar. Yaptigi ortakliklar veya kurdu-
gu alt sirketler. Charter’la miicadele icin kurdugu
sirkette ciddi zarar var.

ENGIN EREM Bir de suraya gelebilir miyiz?
Onu da tartismak lazim. Ozellestirme Idaresi'nin
yapisinin ayni bu SPK gibi BDDK gibi bir yapiya
kavusturulmast, siyasi iktidarlarin el degistirme-




sinden etkilenmemesi icin, baskanin farkli bir ya-
pida gelmesi gibi falan. Belki boyle bir sey diisi-
nulebilir.

METIN KILCI O zaman zaman cok tizerinde
durulan bir husus. Fakat bu KiT'lerin bagli oldu-
gu bir bakanliksa, KiT’ler cok biiytik bir gii¢ olus-
turuyor. Bu glictin birakilip atanmis bir kadronun
alunda toplanmast ¢ogu zaman siyasi iktidarlar
doneminde de cesitli bakanliklar arasinda dagitil-
dig1 gortiliyor. O nedenle o biraz zor. Yani bir
buirokratik yapt olusturup gtict, yetkileri bunun
altinda yogunlastirmak genel kamu sistemi iceri-
sinde zor goriniyor.

METIN ERCAN Cok gelismis olsa bile zor go-
rintyor. Kritik bir biirokratik yapinin kendini ko-
ruyucu mekanizmalart var. Burada mesela Metin
Bey daha iyi bilir, baskan yardimcist baskanin du-
dagimnin arasindadir, bakan dudaginin arasindadir.
Yani ben calismiyorum derse calismaz calisamaz.
Mesela Hazine’de daha giiclii, koruyucu bir sis-
tem var.

Ozellestirme Idaresi sonradan kuruluyor, o
normal kritik btrokrasideki bir kendini koruma
mekanizmast da olmuyor. Zaten 6zellestirme ¢ok
da uzamamali. Belli bir misyonla kurulmali ve
mesela 2 senede isini yapmali.

METIN KILCI Kanunun kendisinde de gecici
bir idare oldugu yazili yani. Hatta kanunun ilk
ciktigi versiyonunda stiresi de vardi. 2005 yilt mr?
2015 yilt m1? Sonra o degistirildi. Ucu acik bir st-
re haline donusttrtldi. Kanun yazmasmi bilmi-

yoruz.

TANSIYELL

“THY’NIN PO "
COK YUKSE

Bir de tabii THY 6zellestirme konusundan do-
lay! bir miktar zarara da ugramis. Ozellestirme
sonucu ne olacak diye yaklasik 8-10 yildir bir ki-
culme gormus. Turkiye ekonomisi buylimesine
ragmen. 1995’lerden beri yaklasik 65-70 ucak ci-
varinda, tasidigi yolcu da 10 milyon civarinda.
Asagi yukari 8 yildir bu cercevede kalmis ve bu
esnada bu boslugu ya yabanci havayollari ya da
6zel havayollari doldurmus. Bu da sonucta belki
bir bakima 6zellestirme de sayilabilir belki sirke-
ti kUculterek ama, toplam 76 dis nokta, 26 ic nok-
ta diye baktiginiz zaman 100 noktaya ucan fakat
65 ucagi olan bir sirket ve bu sayi ¢cok az. Potan-
siyeli de olan bir sirket oldugu icin tabi su anda
cok kritik bir noktada. Ya buyuyerek ayakta kal-
masi gerekiyor yada bazi pazarlardan cekilerek
kuculmesi gerekiyor. Fakat potansiyel oldugu
icin ozellikle iste kar edebilme, sirket icinde bazi
duzenlemelerle mesela fazla istihdam yada yan-
lis istihdam boyutunu dizelterek karlihgi artira-
bilecek en azindan lowcost dedigimiz tasiyicilar-
la rekabet edebilecek bir yapisi s6z konusu.
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METIN ERCAN Kesinlikle &yle.

METIN KILCI Yani bir seyi sdylemem gereki-
yor. Onu mu 6zellestireceksiniz bunu mu hep ni-
yet etmekle olmuyor. Ozellestirme programinin
icine onlarca kurulus yazip bunun hangisini 6zel-
lestirecegiz demekle olmuyor. Bir kere ¢zellestir-
mede en dogal sinir tlkenin 6zel sektore sabit ya-
tirtm kapasitesi artt dogrudan yabanci sermaye.
Bunun toplamina bakuginizda 6zellestirmeye ak-
tarilabilecek fonlarin buytkligi konusunda bir fi-
kir sahibi olursunuz. Hi¢ yatirim yapilmasa, gelen
biitiin yabanci sermaye Ozellestirmeye yonlendi-
rilmis olsa ne kadar kurulus ozellestireceginiz
oradan ortaya cikar.

METIN ERCAN Stratejik bir planlama olabilir.
Yani hangileri gidebilir. Suf sunu yapariz anla-
minda degil, yani piyasalara trendlere bakarak
hangilerinde bir 6ncelik olabilir, bir sans olabilir.
Buna bakarak. Siz almissiniz 6zellestirme kapsa-
minda kaliyor. O zaman onun tartisilirken degeri
de distiyor. Biz kardesim 10 tanesini su donem-
de yapacagiz. Belki Oyle bir program da yararl
olabilir.

METIN KILCI 2003 yilindan itibaren yapilan
en Onemli degisiklik de o konuda oldu. Yani
portfoyl asla arttrmamaya calistyoruz.

ILHAMI KOG Cok tesekkiirler.

-
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(ZELLESTIRME SATIS MIDIR
YOKSA STRATEJI MI?

“Eskiden ekonomiye yiik olan kamu kuruluslarinin dzellestirilerek
ekonomiye kazandirilmasi cabasi giidiiliirken, bugiin karh ve verimli
calisan kuruluslar kaynak yaratmak icin satilmaktadir.”

o0 zellestirmenin Tarihi Gelisimi 20. yiizy1-

lin farklt donemlerinde tlkeler vatandas-

larina daha iyi hizmet edebilmek icin

degisik stratejiler uygulamslardir. Tkinci
Diinya Savasi'ndan sonra Ingiltere gibi pek cok
ulkede verimlilik artirma amaciyla bir¢cok sirket ve
kurulus kamulastirilmis, bu yolla tlkeler vatan-
daslarina daha iyi hizmet gotirme c¢abast icinde
olmustur. 1974 sonrasi bu egilim yon degistirmis,
Sili'de 1974 yilinda sanayi, zaruri ihtiyac mallar
ve hizmetler alanlarinda 6zellestirmeler baslatil-
mustir. 1980lerde, Ingiltere’de, daha once kamu-
lastirllmis  bulunan kuruluslarin  6zellestirilmesi
buytk basart olarak algilanmis ve dinya tizerin-
de bir 0zellestirme “modasi1” baslamustir.
1994’ gelindiginde diinyada ¢ok 6nemli bir de-
gisiklik ortaya cikmistir. WTO’nun (Diinya Ticaret
Orgiitti) kurulmastyla hizl bir kiiresellesme hare-
keti baslamis ve 6zellestirme yeni bir boyut ka-
zanmustir. Boylece Ozellestirme amacini ve seklini
degistirmis, kiiresel sirketlere hizmet etme amaci-
na yonelmistir. Yani, zor durumda birakilmis eko-
nomilere kaynak yaratmanin bir yolu olarak em-
poze edilmistir. Bazen de Meksika’da uygulandi-
g1 gibi, tlkeler borclarint kamu kuruluslarinin
milkiyetini devrederek Odemistir. Eskiden eko-
nomiye yuk olan kamu kuruluslarinin 6zellestiri-
lerek ekonomiye kazandirilmasi ¢cabast gudulir-
ken, bugiin kirli ve verimli calisan kuruluslar
kaynak yaratmak icin satilmaktadir.

Stratejik Ozellegtirme Ozellestirmenin temel
amacimin ulusal hedeflere varma, 6zel olarak da
ozellestirilen kuruluslara stratejik tsttinltikler ka-
zandirma olarak kabul edilmesi gerekir. Stratejik
ustinlikler ise verim artislartyla, teknolojik gelis-
melerle, marka ve imaj yaratmakla elde edilebilir.
Bu ustiinliikleri yaratmak sirketlerde ne tir mul-
kiyet gerektiriyorsa, ozellestirme o yapimn inga

edilmesi icin kullanilmalidir. Stratejik tstinlik ya-
ratmanin gerektirdigi yapt, yapilacak ozellestirme-
nin seklini de etkileyecektir. Yani, 6zellestirme ile
mulkiyetin bir kismt veya tamami 6zel kisilere,
ureticilere, tiketicilere, yerli bir sirkete, yabanci
bir sirkete satilabilir. Onemli olan stratejik tistiin-
ltkler yaratmaktir.

Ozel Kuruluslarn Kuvvetli Yonleri Ozel kuru-
luslar rekabet ortaminda verimli calismak, yenilik-
¢i olmak, stirekli bir gelisme icinde olmak zorun-
dadir. Ortaklara hizmet etmenin yolu budur. Or-
taklara hizmet etmek kadar 6nemli olan bir husus
da, “batma korkusu”dur. Basarili olmayan sirket-
ler batacak, basarili olanlar yasayacaktir. Gelisme-
nin temelinde yatan da budur.

Ozel sirketlerin bu temel 6zelligi, iki hususta
dikkatli olmay1 gerektirmektedir. Birincisi, basari-
sz Ozel kuruluslarin batmasina izin vermek gere-
kir. Clinkti kurtarmalar 6zel sirketleri verimsizlige
iter. Ikincisi, sosyal ve ekonomik acidan batma-
mast gereken faaliyetler 6zel kesime emanet edil-
memelidir. Ornegin, sosyal giivenlik sistemleri
batmamasi gereken bir sistemdir. Ozel kurulusla-
rin diger bir kuvvetli yoni bunlarin “hesap veren
veya verebilen” yonetimlere sahip olmalaridir.
Ozel kuruluslar kir etme acisindan ortaklarma,
cesitli acilardan da devlete, musterilerine, tedarik-
cilerine ve ilgili mali kurumlara hesap verirler.

Ozel Kuruluglarin Zayif Yonleri Ozel kurulus-
larin en zayif yonu kira odaklanmalaridir. Bir sir-
ket karint artirmak igin is¢isini makine ile ikame
ederek isten cikarabilir. Bu sirket acisindan ka-
zancl, ekonomi acisindan ¢ok 6nemli bir kayip
olabilir. Milli ekonomi agisindan amac sirketlerin
katma deger yaratmalaridir. Sirketlerin milli gelire
yaptiklart katki da 6dedikleri tcretler, faizler, ver-
giler ve kirin toplamudir. Sirketlerin kdrlarinmn art-
mast milli gelirin artmast anlamina gelmeyebilir.



Bunun gibi, ulusal ekonomik hedefler gelir artisi-
nt, gelirin iyi dagdimini, istthdam artisint gerekti-
rebilir. Ozel kuruluslart bu hedeflere yonlendir-
mek iyi uygulanan tesvik sistemlerini gerektirir.
Bunlarin uygulanmast ise zor ve “pahali” olabilir.
Bu nedenle bazi hizmetlerin kamu kuruluslarinca
yurttilmesi kagcinilmazdir. Saglik ve egitim gibi
hizmetlerin kdr amacma yonelik kuruluslarca ve-
rilmesi sakincali olabilir. Buralarada 6zellestirme
yontemlerinin cok iyi secilmesi gerekir.

Kamu Kuruluglarinin Kuvvetli Yonleri Kamu
kuruluslart gticlti bir kalkinma modelinin araclar
olarak kullanilabilir. Ttrkiye, tiim olumsuz sartla-
ra ragmen piyasa mekanizmast icinde kullandig:
KiT’lerle, 6rnek olabilecek bir ekonomik kalkin-
mayt basarmustr.  1934lerde kurulan SUMER-
BANK ve ETIBANK kalkinmanin lokomotifi ol-
mustur. Uziilecek nokta, Tiirkiyenin yanls uygu-
ladigr ozellestirmeler sonucu bu kuruluslarin ad-
larinin kirletilerek tarihe gomilmeleridir. Kamu
kuruluslart ulusal hedeflere yonelik “misyon” ku-

ruluslari olarak gorev yapabilirler. Hatta, yeni glo-
ballesen diinyada bu kuruluslar stratejik ozelles-
tirmenin de Ornegini verebilirler. Turkiye’de he-
niiz misyonlarmi tamamlamamis bulunan kamu
kuruluslart da ¢zellestirme sonucu ortadan kaldi-
rilmustir. EBK ve SEK bunlara 6rnek gosterilebilir.

Kamu Kuruluglaninin Zayif Yonleri Kamu ku-
ruluslarinin en zayif yont politik mtidahalelere
acik olmalandir. Bugline degin, kamu kurulusla-
rina yapilan mudahaleleri engelleyebilecek sis-
temler gelistirilememistir. Ancak, iletisim teknolo-
jisinin yarattigi imkanlar ve yaraticilikla politik
mudahaleleri Onleyecek sistemler gelistirilebilir.
Kamu kuruluglarinin diger bir zaafi, yapilarmnimn
“hesap vermeye” musait olmamalaridir. Politikaci-
larin bu konuda hesap verebilir olmalart gerekir.
Oysa, baskin ¢ikip, kamu kuruluslarindan sikayet
edip sorumluluklarinit gizleyebilmektedir.

Ozellegtirme  Stratejisi  Yukarida yaptigimiz
aciklamalar cercevesinde, basarili Ozellestirme
stratejileri, 6zel ve kamu kesiminin giicli yonle-
rinden yararlanarak sinerji yaratan, zayif yonlerini
ortadan kaldiran stratejiler olacaktir. Bu tir strate-
jilerin gelistirilmesi tiim tilkelerin giindeminde ol-
mast gerekir. Yeni olusan diinya diizeninde ¢o-
zimlenmesi gereken sorunlardan bir tanesi, in-
sanlarin 6zlemlerini karsilayacak misyon kurulus-
lartyla 6zel ve kamu kuruluslarindan nasil yarar-
lanilacagidir. Yeni kuresellesme egilimi alunda,
tlke ici ve tlkeler arast gelir dagilimi bozulmak-
ta, issizlik gelismis ve gelismekte olan tlkelerde
hizla artmaktadir. Diinya yeni yaratict ¢oziimlere
muhtactir. Bugln kullanildigi sekliyle ozellestir-
me sorunlara ¢oziim olmaktan cok uzaktir.

Sonu¢ Guintimiz Tirkiye'sinde oOzellestirme,
istikrar programlart icin kaynak yaratma hedefine
yonelik kamu kuruluslarinin satist olarak algilan-
maktadir. Oysa, diinya Uzerinde yasanan ozelles-
tirme deneyimleri, bunun boyle olmamas: gerek-
tigini ortaya koymaktadir. Ozellestirme, kamu
elinde verimli calismayan, rekabet ortaminda ka-
muya kaynak kaybettiren kuruluslarin ekonomiye
kazandirilmast icin uygulanacak bir stratejidir.
Ozellestirme ekonomiyi gliclendirmenin aract
olarak algillanmalidir. Karli kuruluslart satarak
kaynak elde etmek, sik kullanilan tabiriyle, “aile-
nin glimiistint satmaktir.” Yeni diinya diizeninde
Tiurkiye, saygin bir konuma gelmek icin, giincel
kliselere ragbet etmeden, misyonunu dogru sap-
tamali, amagclarini ortaya koymali ve bunlara ulas-
mak icin Ozellestirmeden iyi yararlanmalidir. Bu
da, 6zel kesim ve kamu kesiminin giiclerini bi-
tiinlestirerek zaaflarini ortadan kaldiran modelle-
rin gelistirilmesiyle yapilabilecektir.

-
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OZELLESTIRME ve

“Ozellestirmeyi satis ve Hazine’ye kaynak yaratma islemi olarak degil,
ekonominin rekabet giiciinii artirmak lizere uygulanan bir yapisal degisim
programinin vazgecilmez bir parcasi olarak degerlendirmek gerekir.”

zellestirme Turkiye’'nin ligatina giris tstlenmesidir.

tarihi itibariyle 6nctler arasinda Turkiye’deki 6zellestirme programinin

oldugu, uygulama acisindan ise cok yeterince hizli uygulanmamasi programa alinan

geri kaldigi bir kavram. Dar bircok sirkette yatirimlarin gecikmesine ve
anlamiyla, kamu sektort tarafindan tutulan deger yitirilmesine yol acti (Turk Telekom,
sirketlerin hisselerinin ¢zel sektore satilmasi Petkim gibi). Ancak, 6zellestirme programi

(bazen de devredilmesi) anlamina geliyor.
Genis acidan bakildiginda ise, dzellestirme
aslinda liberal piyasa ekonomisine gecis
stirecinin parcasidir.

Sirket hisselerinin kim(ler)de oldugu,
sirketin is sonuclarini dogrudan etkilememesi
gerekir. Nitekim halka aciklik orani ylksek
olan sirketlerin hisselerinin el degistirmesi,
yonetim degisikligine yol acmadigi stirece
sirketi etkilemez. Clnk, is sonugclarint sirket
yonetiminin etkinligi belirler. Dolayistyla,
yoneticileri net basart kriterlerine gore
secildiginde ve odullendirildiginde, is sonuclari
acisindan sirketin 6zel veya kamu sirketi
olmasi 6onemli olmayabilir. Ancak, pratikte
hisseleri kontrol edenlerin is sonuclart
tizerinde 6nemli etkisi oldugu da bir gercektir.
Bu etki, yonetici secimi kadar, yonetime
yapilan mudahalelerle de kendisini gosterir.

Siyasetcilerin cok amacl hedeflere ulasmak
tzere kamu hisselerinin ¢cogunlukta oldugu
sirketlerdeki etkisi, genellikle bu sirketlerin
verimli ve etkin calisma diizenine kavusmasini
olumsuz olarak etkilemektedir. Ornegin,
Turkiye’de ozellestirme programina alinan
sirketler arasinda yapilan bir calisma, bu
sirketlerde genel mudiirlerin ortalama gorev
stiresinin 11 ay gibi kisa ve etkinlik
saglamaktan uzak bir stire oldugunu
gostermistir!

Bu nedenle, 6zellestirmenin bir faydasi
sirketlerin ve kontrol ettikleri kaynaklarin etkin
ve verimli bir ydnetime kavusmasini
saglamaktir. Ancak daha da onemlisi, devletin
hem hakem hem de oyuncu oldugu bir
konumdan cikip, rekabet¢i bir piyasa
diizeninin isleyisini garanti altina alan bir rol




I
KAMU REFORMU

sinirl uygulamaya ragmen bazi olumlu
sonuclart da beraberinde getirdi: Ozellikle ilk
dénemlerinde, IMKB™nin gelismesini saglayan
halka arzlar (Teletas, Erdemir gibi), yabanci
sermayenin Ozellestirme programina yatirim
yapmasi (Set Cimento gibi), yerli sermayenin
ozellestirmeden aldiklari sirketlerle atilim
yapmasi (Kahramanmaras SEK’ten MADO’nun
dogusu gibi) ve tlkemizde yatirim
bankaciliginin gelismesi 6zellestirme programi
sayesinde gerceklesti.

Ozellestirmeyi satis ve Hazine’ye kaynak
yaratma islemi olarak degil, ekonominin
rekabet giiciini artirmak Uizere uygulanan bir
yapisal degisim programinin vazgecilmez bir
parcast olarak degerlendirmek gerekir.

Ulkemizde de gerek toplumsal baskilar
gerekse uluslararast kuruluslarin talepleri
dogrultusunda 6nemli bir yapisal degisim
yasantyor. Devlet, hem diizenleyici ve
denetleyici hem de uygulayici olmaktan cikip,
agurlikli olarak diizenleme ve denetleme rolleri
tzerinde odaklasmaya calistyor. Bir yandan
kamu yatirimlarinin kisilmasi ve 6zellestirmeyle
atilan adimlar, diger yandan son yillarda 6zerk
tst kurullara devredilen yetkiler bu degisimin
gostergelerini olusturuyor.

Ancak, devletin performansinda gelisme
saglanabilmesi icin hem yapisal hem de
yonetim anlayisindaki degisimlere dikkat
edilmelidir. Clink, devletin ekonomiye
mudahalesinin sartlart ve etkinligi, tlkelerin
adil bir rekabet ortamina kavusmalarinda,
refah dizey ve dagiliminda belirleyici bir rol
oynuyor.

Devletin kamu yararint gbzeterek
ekonomiye mudahalesi sadece piyasanin etkin
calisamadigi durumlarda misaade edilmelidir.

Piyasalarin etkin calismasini 6nleyen
durumlar su sekilde dzetlenebilir:

(D Ornegin, bir mahalle icin tahsis edilen
beke¢inin maliyetine kim katlanirsa katlansin
tim mahallenin gtivenlik hizmetinden
faydalanmas: gibi (pozitif ekonomik dissalligin
bulundugu durumlarda) toplumsal
optimizasyon icin yeterli yatirimin
yapilamamast;

D Ornegin, kalitesiz yakit kullanmanin
hava kirliligine katkisindan dolay1 bir maliyet

yuklenilmemesinin (negatif ekonomik
dissalligin bulundugu durumlarda) toplumsal
optimizasyonun gerektirdiginden daha fazla
ucuz ve kalitesiz yakit kullanilmasi;

(ITD Bankacilik sektorti gibi piyasa
oyunculart arasinda bilginin dengesiz olmasi
ve evlere dosenen elektrik kablolart gibi dogal
tekel durumunda tekelci istismar potansiyelinin
olmast.

Devletin rolt sadece tilkemizde degil,
bitiin diinyada tartisiliyor. Bu tartisma kamu
otoritesinin en azindan bes sorumluluk
alaninda etkin gorev yapmasi geregini ortaya
koyuyor.

(1) Hukukun stiinligtiniin gecerli
kilinmast

(2) Piyasa ekonomisinin her hangi bir
oyuncuya c¢ikar saglayici sekilde bozulmasina
neden olacak miuidahalelerden kacinilmast ve
makroekonomik istikrarin korunmasi

(3) Temel altyapi ve egitim, saglik ve
sosyal gtivenlik programlarina yatirim
yapilmasinin saglanmasi

(4) Toplumun cocuklar, yaslilar, oztirltler
gibi zayif kesimlerinin yasamsal haklarinin
korunmast

(5) Cevre gibi konularda gelecek nesillerin
haklarinin korunmast

Insanlarin bir toplum olarak yasamlarint bir
arada strdirebilmeleri ve refah diizeylerini
gelistirecek firsatlara sahip olabilmeleri icin
etkin bir kamu otoritesine gerek var.

Dinyanin cesitli tilkelerine baktigimizda,
her ne kadar kictilmesi gindemdeyse de
kamu sektoriintin, ekonominin en az yizde
30'unu olusturmakta oldugunu goriyoruz.
Geri kalaninin tzerinde de dizenleyici rolu
nedeniyle 6nemli etkisi var. Boylesine
belirleyici bir rolt olan bir yapinin verimli
isleyisi, toplum yasami acisindan biiyiik dnem
tastyor. Dolayisiyla, hedef “minimal devlet”
degil, “etkin devlet” olmalidir.

Ozetle ozellestirme, devleti etkin kilacak
kamu reformu projeleriyle birlikte ele
alinmalidir. Devletin, kendisini “patron” olarak
degil, etkin ve rekabetci bir ekonomi icin
“hakem” (belki zaman, zaman “katalizor”)
olarak konumlandirma anlayisint kazanmasiyla
birlikte tGlkemizin refah dizeyi gelisecektir.
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Ege Cansen, yillardir ekonomiyi ve is diinyasini yakindan takip eden bir

ekonomist. Ozellestirme konusunu da her yoniiyle inceleyen Cansen’in
ilginc saptamalari var. KiT’ler satilamadig icin aktif dzellestirme
yapilamadigini vurguluyor ve “Tiirkiye'de pasif dzellestirme yapiliyor”
diye konusuyor. Pasif ozellestirmeyi ise “deviete ait kurumlarin
biiyiimesine engel olunmasi” olarak tanimliyor.

ge Cansen, 30 yilt askin deneyime sahip
bir yonetim danismani. Hiirriyet Gazete-
sindeki kose vyazilan ve Eko-diyalog
programindaki yorumlart nedeniyle mil-
yonlarca kisi tarafindan tanman nadir danisman-
lardan da biri. Ekonomideki makro ve mikro ge-
lismeleri yakindan takip ediyor. Bu nedenle eko-
nomiyi ve sirketleri ¢cok iyi yorumlayabiliyor.

Ege Cansen, Turkiye'nin ozellestirme konu-
sunda neden yol alamadigini ve ideal ozellestir-
menin nasil olmasi gerektigi konusundaki goris-
lerini Genis Act'ya anlattt:

Ege Cansen,
*Ozellegtirmeye karsi
toplumda olusan
direncin femelinde
devletcilik ilkesi var”
diyor.

Size gore Ozellestirme konusunda yol alama-
mamiz nereden kaynaklaniyor?

Turkiye’'nin ozellestirme konusunda yol ala-
madigr tespiti oldukca dogru. Nedenine gelince,
Turkiye’de ozellestirme yapmak isteyenlerle, bu-
na engel olmak isteyenler var. Bunlar arasinda
olusan glc¢ dengesinde de ibre hep engellemek
isteyenlerden yana oldu. Dolayisiyla 6zellestirme
macini da engellemek isteyenler kazand.

Ozellestirme icin hangi yollar izlendi? Bu yol-
lar yanlismuydi?

Ozellikle Turgut Ozal zamaninda 6zellestirme

iki ttrlt yapildi. Aktif ozellestirme ve pasif 6zel-
lestirme. Aktif ozellestirme, devlete ait kurum ve
kuruluslarin satdmasidir ki, bu Turkiye’de olduk-
ca geri kaldi. Pasif 6zellestirme ise devlete ait ku-
rum ve kuruluslarin biiyimesine engel olarak, ay-
nt konuda calisan 6zel firmalarin onu gecmesine
izin vermektir. Bu sekilde de devletin ekonomi
icindeki agirligr kictltilmektedir. Turkiye’de ak-
tif ozellestirme yapilamayinca, agirlikl olarak pa-
sif dzellestirme yoluna gidildi. Dolayisiyla KiT’le-
rin bulunduklart sektorlerdeki paylart neredeyse
sifilandi. Ornegin, elektrik iiretiminde bircok
ozel sirket faaliyet gbstermeye basladi. Buna mu-
kabil, devlet dogalgaza dayali santral yapmadi.
Baraj yapan devletin boyle bir santrali yapmama-
st pek mantikli gorinmiiyor. Ancak bana gore bi-
lincli olarak bu alandaki pay: gittikce azaltiliyor.

Ozellestirme yapilamamasinda, karst olanlarin
etkisi oldugunu séylediniz. Bu grup neden 6zel-
lestirmeye karsi?

Aslina bakilirsa bu kesimin direnci kirilmadig:
icin pasif ozellestirmeye gidildi. Bana gore, bu
grubun Ozellestirmeye karst ¢tkmasinin temelinde
Atatiirk zamanindan gelen devletcilik ilkesi yati-
yor. Devletcilik bu toplumun kiltiirtinde, zihinsel
genetiginde var olan bir sey. Bu dislincenin tize-
ri ortiili bile olsa, bir yagmurda filiz veriyor ve or-
taya cikiyor. Devletci gelenegin iyi olduguna ina-
nan cok buiytik bir kesim var. Bunun icin de 6l-
durtlmek istenmiyor. Clinkii devletin halk: koru-
yacagima iliskin derin bir inang¢ var.

Istihdam konusundaki sikintilar Ttirkiye'de
ozellestirmenin oniinde engel mi?



“TURKIYEDE PASIF
OZELLESTIRME VAR’

Ozellestirmenin éniinii tikayan en dnemli ne-
den istihdam. Ciinkii KiT’ler birilerinin is garanti-
si olarak gortliyor. Yani ne kadar ¢cok devlet sir-
keti olursa, o kadar cok is sahast garanti altina
alinmis oluyor. Istihdam acgisindan toplum ¢ok
duyarli. Cinkl yeni is alanlart acilmiyor. Ayrica
bu sirketlerde istihdam edilenler de aslinda fazla-
dan calistiklarini, orada bir isleri olmadigint bili-
yorlar. Buranin basmna kim gelirse gelsin, insanla-
rin isten cikarilacagini tahmin ediyorlar. Ama dev-
let kurumu olunca ortada bir isveren de olmuyor.
Ancak KiT’lerin 6zel sektore gecmesi halinde tim
foya ortaya cikacak. Ornegin, bin kisiyle calisan
isletme 200 kisiyle calisir hale gelecek.

Bazi alanlarda devlet dogal tekel konumunda.
Bu konumu 6zel sektére kaptirma konusunda ce-
kinceler var mi?

Gercekten eger bir sektorde tekel olacaksa
devlet tekeli olmast tercih ediliyor. Ornegin bir
sehrin icme suyu, elektrik dagitimi gibi konularda
tekelin devletin elinde olmasi tercih ediliyor. Do-
gal tekel olan bir sektorde, devletlestirme gerek-
cesi serbest pazar ekonomisini hakim kilmaktir.
Dogal tekel konusunda ise bu arglimanlar gecer-
li olmuyor. Bir sektorde 6zel bir sirketin tekel ol-
mast halinde, istismar olasiliginin daha ytiksek ol-

duguna inaniliyor. Ancak burada dizenleyici ku-
rullarin devreye girecegi unutulmamali. Ancak
genel olarak, tekel olan islerde devlet tekelini ki-
rip Ozel tekelinin kurulmasinin da kot olacagina
dair isaretler ve inanglar vardi. Ayrica bir kisiyi
zengin etmek yerine devleti zengin etme fikri de
daha cazip goriliyor. Bu konuda kot 6rnekler
olmasi da bu dustinceyi kuvvetlendirdi.

Basarisiz 6rneklerin olmast mi, 6zellestirme
karsitlarinin gticlenmesinde etkili oluyor?

Basarili numune yok ortada. Ozellesen bir sey
basarili olsa, insanlar da buna gore hareket ede-
cek. Zaten devlet olaya “Kac dolarlik ozellestirme
yaparim?” diye bakiyor. Ozellestirmenin maksadi
bu degildir, parasal hedefle 6zellestirme olmaz. O
zaman kendi kendilerini aldatiyorlar. Ozellestir-
me varlik satmak, gelir elde etmek degildir. Bu
bir varlik tasfiyesidir.

Ozellestirme de hic basarili érnek yok mu?

Acikcast bu konuda net bilgim yok, ama akli-
ma gelen bir SEK var. SEK’in adi devam ettigine
gore ve Ko¢ Grubu da parasini 6dedigine gore
basarili kabul edilebilir. Bu arada Lafarge’a satilan
cimento fabrikalart da basarili olarak degerlendi-
rilebilir. Clinkti bu adamlar isi iyi biliyorlar ve so-
nucta da fabrikalar hala calisir durumda.

fRMEYLE, ARSA YAGMASI KARISTT”

“OZELLEST

-

Gecen yil Tekel 6zellestirmesinde Mecidiyekdy'deki likér fabrikasi arsasi nedeniyle cok glindeme geldi.
Dolayisiyla sadece sirket degil sirketin yeri ve konumu da 6zellestirmelerde cok 6n planda oluyor

Acikcasl bu biraz da Ozellestirme idaresinden de kaynaklaniyor. Bunu érnekle aciklamak gerekirse; Tuz-
la'da kurulu Tirk Otomotiv EndUstrileri diye bir fabrika vardi. Devlete ait olan bu fabrikada Inter kamyon, oto-
bils ve minibUsleri Uretiliyordu. 435 kisinin calistigi fabrikanin arsasi 200 dénimdu. Ayni zamanda denize 800
metre cephesi olan, yanindan demiryolu ve karayolu gecen bir konumdaydi. Fabrikaya gerekli gereksiz bir-
takim makineler konmus. Buraya teklif verenlere, Ozellestirme idaresi direkt olarak arsayi anlatmaya basli-
yordu. Sonucta fabrika 38 milyon dolara satildi, ancak bir hafta sonra s6zlesmede tam tersi olmasina ragmen
435 isci de isten cikarildi ve fabrika kapandi. Sonucta fabrika hic calismadi ve hala ayni sekilde duruyor.

Bursa Merinos Fabrikasi da ayni durumda. Saniyorum yerylziinde bu kadar kiymetli bir arsa yoktur. Bir
sehrin gébeginde, dort tarafi yol, dibinde su var, harika bir yer. Simdi her gelen Bursa Merinos Fabrikas’nin
dzellesecegini sdyluyor. incelemeye gelen sirket, “Ne arsa be abi” diyor. Arsa mi satiyoruz sirket mi 6zelles-
tiriyoruz, belli degil. Bunun da hentiz bir formali bulunmadi. Ayni sey likor fabrikasinin arsasi icin de gecer-
li oldu ve 6zellestirme kapsamindan cikarildi. Sonucta da 6zellestirmeyle, arsa yagmasi birbirine karisti. Bu-
nu ayirmanin en iyi yolu fabrikalarla arsalari ayirarak satmak, bunun icin de arsa ofisi kurmak.

e ———————
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Ege Cansen, “Ozellestirlecek firmalar
sektérlerin en iyisine satiimall” diyor.

Ttirkiye 6zellestirme trenini kacirdr mr?

Turkiye'nin  6zellestirme trenini  kacirdigin
soylemek yanlis olur. Clinkii 1.60 boyunda, ol-
dukea kilolu bir insan, “Ben diinya ytiksek atlama
sampiyonu olacaktim, firsat kacirdim” derse, bu
kisinin inandiriciligt konusunda stipheler oldukca
yiiksek olur. Yani firsat kacirmak, yakalama sansi
olanlar icin gecerlidir. Bizim zaten boyle bir san-
simiz yoktu. Butiin bunlarn gerisindeki hadise
su: Karl Marx’a gore, kapitalist sistem a¢ kalma
riskini yiiklenen insanlarin zengin oldugu bir dii-
zendir. Tirkiye’de ise hakim olan felsefe a¢ kal-
ma riski olmaksizin fukaralikta esit olmay1 arzula-
maktir. Yani biz kurt olup dagda tasta dolasmak
yerine arka bahcede kopek olup 6niimiize atillan-
larla yetinmeyi tercih ederiz.

Size gore ideal bzellestirme nasil yapimalr?

Birincisi, ozellestirmenin ne oldugunu halka
cok iyi anlatmak lazim. Ozellestirmenin sistemin
saglhigt acisindan 6nemli oldugunu net olarak du-
yurmak gerekiyor. Ozellestirilecek firmalarmn, mu-
hakkak suretle o sektorliin en iyi firmalarina veril-
mesi gerekir. Yani herkese acik ozellestirme ol-
mamalt. Alicillar mektupla ¢agrilmali ve on kalifi-
kasyon testinden gecmeliler. Alict sirketlerin bilgi
ve becerileri, yonetim tarzlari, finans imkanlari
ayrintil olarak incelenmeli. Ornegin, Tekel dzel-
lestirilirken, bu isi Ahmet'e Mehmet'e vermek
dogru degil. JTI, Philip Morris, BAT gibi uluslara-
rast sirketlere, bu isi bilenlere vermek gerekir.

Ama Tekel'in ilk ihalesine yeni bir tekel olaca-
&1 nedeniyle Philip Morris katilamacd.

Aslinda tekrar tekel olmasi beni o kadar kor-
kutmuyor. Ctnkt elimizde dizenleme ve denet-
leme kurumlar: var. Bunlar, tekel konumunda
olan kurumlarin bu gliclerini halkin aleyhine kul-
lanmalarina engel olacak mekanizmaya sahip.
Ayrica uluslararast rekabete acik ortamlarda ulu-
sal tekel olmanin o kadar biiyiik mahsuru yok. it-
halat yasak degil ki. Sigara tretiminin tamamini
bir sirket ele gecirse bile, bu satislarin tamamini o
sirketin yapacagt anlamina gelmez.

Ozellestirmede nasil bir trend bekliyorsunuz?

Pasif ozellestirmeler stire¢ olarak devam edi-
yor. Bunun yaninda tasfiyeler olacagmi diisiini-
yorum. Bana gore, Ozellikle de bunun tizerinde
durmak gerekiyor.

Bu isletmelerdeki iscilere kidem tazminatlart
verilsin, arsalar degerlendirilsin, makine ve ekip-
manlar da farkli yontemlerle satilsin. Clinki yuiri-
meyecek igleri “Ozellestirecegim” diye bekleme-
nin bir anlami yok.
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“ETRAF ZOMBI SIRKETLERLE DOLABILIR”

Ozellestirme kapsamindaki sirketler 6zellesmezse ne olur? Sistemi zorlar mi?

Bu aslinda serbest pazar sistemine inanmaktan gecer. Bu sistemde satmakta vardir cikmakta vardir.
Sistem eger batan sirketleri tasfiye etmiyorsa, zora girer. Ayni bir sepetteki ctrik elmalarin saglam elma-
lari da curutmeye baslamasi gibi. Kapitalist sistem, daima verimsiz firmalari tasfiye eder. Ancak tanim ica-
bi devlet firmalari tasfiye edilemez. Devlet daima kotl firmalari yasatir. O da iyi firmalar icin haksiz reka-
bet dogurur ve ulkenin genel verimliligini disurdr. Devlet firmalari tasfiye olamayacagi icin bunlardan kur-
tulmanin tek yolu onlari 6zellestirmektir. Ozel sirketlerde ise sistem kot firmalari tasfiye eder. Saghkh bir
orman, saglikh bir ekonomi istiyorsak, koflasan, curtiyen agaclari kesmek lazim. Ormanin saghgi icin bu
kutukleri temizlemek sart.

Ama Uzerinde devlet ya da belediye yaziyorsa bunlara dokunulamiyor. Onlari dokunulabilir hale getir-
mek icin de 6zellestirme sart. Saglikh bir nesil demek hic kimsenin 6Imedigi bir nesil demek degil. Bunla-
ri 6lmez hale getirirsen etraf yari 61U, zombi birtakim sirketlerle dolar. Unutulmasin ki tim bunlari bir se-
kilde halka édetiyoruz. Acikca, adam gibi 6deyelim, gizli édemeyelim. Ozellestirmeyi topluma sevdirmek
lazimdi. Toplum onu bir tirltd anlamadi. Devlet malini peskes cekiyorlar diye algiladi. Deger kaybedenler
ortadan kaldirilsin ki ulusal serveti muhafaza edelim.

e —————



Truvalllar tanhta at1 surlarin
iIcine cekmeseler,
ne olurdu?

Truva (Troya)’'yl kusatan Akhalar, savasin 10. yilinda kamplarini terkedip, gemileriyle
denize acilirlar. Sahile, icinde gli¢ll savascilarin gizlendigi dev bir tahta at birakmiglardir.
Truvalilar bu ati surlarin icine tasirlar. Geceleyin, tahta atin icinden ¢ikan savascilar
kale kapilarini acar; sessizce geri dénen Akhalar kenti ele gegcirir, talan edip, yakarlar...
Truva Savasi tarihteki ilk Dogu-Bati savasi olarak da bilinir. Truvallar gériinenle
yetinmeseler, ardindaki gercegdi fark edebilseler, diinya tarihi ve belki de tim
medeniyetlerin gelisimi daha farkli olacakti...

([e
s
Qe

Gorunenin ardindaki gercegi
fark etmek, uzmanlik isidir.

Sermaye piyasalarinda risk ve getiri birbirinin icine gegmis kavramlardir. Bireysel ya
da kurumsal yatinm kararlari alirken, gérineni dogru algilamak, dogru yorumlamak
gerekir. Is Yatinm’da, size dzel olarak hizmet veren yatinm danismaniniz, ulusal ve
uluslararasi piyasalar titizlikle izler. Ayrintill arastirmalarin 1siginda, tum boyutlaryla
analiz eder. Beklentilerinize ve hedeflerinize uygun akilci stratejiler Uretir; yatinm
kararlarinizi bilgi, deneyim ve dngdriiyle basariya ulastirir.

is Yatinm’da, kazancl bir gelecege, deneyimli ve yetkin yatinm danismanlanyla
adim atmanin ayricaligini yasayacaksiniz.

YATIRIM DANISMANLIGI | PORTFOY YONETIMI | KURUMSAL FINANSMAN |

Bugun, size 6zel ¢dzimlerle tanistiginiz giin olabilir:
Esra Oztuna'yl (212) 350 24 24 numarali
telefondan arayabilir ya da kendisine
eoztuna@isyatirim.com.tr’den ulasabilirsiniz.
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