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Gen% Aci

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 énemli konulardan biri “Ozellestirmede”
basari olmak. Ancak, “Ozellestirme” ayni zamanda
villardir coziilemeyen bir konu olarak da karsimiza cikiyor.
iste genis aci “Ozellestirme” konusunda, kamudan ézel
sektdre tiim taraflar bir masa etrafinda topladi. Gecmis
tecriibelerden, yasanan érneklere ve gelecege yonelik
fikirlere konuyu her yoniiyle tartisti.

TURKIYE'NIN
OZELLESTIRME
YOLCULUGU

Modaratérliigiinii is Yatirim Genel Midiirii ilhami Koc’un
vaptigi Genis Acr'nin toplantisina Ozellestirme idaresi
Baskani Metin Kilci, THY Yonetim Kurulu Baskani ve Genel
Miidiirii Abdurrahman Giindogdu, Limak icra Kurulu Uyesi
Engin Erem, Citigroup Direktérii 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 Midiir Yardimcisi Murat Kural katild:. iste onemli
analizlerin yapildigi “Ozellestirme” toplantisi...
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1-Gonca Gursoy Artunkal, 2-Engin Erem,
3-Murat Kural, 4-Yusuf Cemil Satoglu,
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Ozellestirmede ciddi bir kredibilite, imaj so-
runu vardi. 20 senedir 6zellestirme iddiasiyla va-
rolan bir kurum ve hala Tirkiye'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
6zellestirme iradesinin gésterilmesi, ispat edil-
mesi gerekiyor, 6zellikle 6zellestirilecek kurulus-
lara yabanci sermaye ilgilisinin cekilebilmesi
icin.

2003 yilindaki gelismeler ve 2004 yilinin ba-
sinda gozlemledigimiz gelismeler bu yoénde
Onemli ilerlemeler oldugunu gésteriyor. Nitekim
2004 yilinin basindan itibaren ézellestirmede cid-
di mesafeler, ciddi adimlar atilmis oldu. Umarim
2004 yili 6zellestirme agisindan ¢ok daha iyi bir
yil olur,
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dibilite agisindan. Iki hedefi siz tek bir yere yon-
lendiriyorsunuz fiyata. Kredibilite agisindan diyo-
rum ¢linkt gegmis dénemlerde bakiyoruz ¢ok
yiiksek fiyat, yiiksek performans sdylenmis fakat
yapimamis. Yapilmaymca kredibiliteniz gidiyor.
Ikincisi fiyati, geliri 6n plana ¢ikartmayarak aslin-
da siz mesaj da veriyorsunuz. Aslinda Metin Kilci
onu daha net olarak ortaya koyabilir. Buhun ol-
mast ¢ok 6nemli. Yani bu temanin islenmesi ge-
rekli.

RAUF ATES Peki disaridaki 6rnek, basarili uy-
gulamalarda kriter en yiiksek fiyat: verene mi ver-
mek yoksa is plani tizerine mi vermek? En yiik-
sek verene verdiginizde kriter dolaysiyla fiyat
oluyor degil mi?

METIN ERCAN $imdi soyle bakmak lazim. Bu-
rada bir tane yontem her tarafa uygulanir diye bir
sey s0z konusu degil. Siz sirketin durumuna gére
farklt yontemler uygulayacaksiniz. Ornegin sizin
daha “labour intensive” yani isgticii yogun bir du-
rumunuz varsa belki isgliciinii koruyacak bir
Ozellegtirmeyi 6n plana ¢ikartacaksiniz. Veya tek-
noloji tiretimi, yatirimin ¢ok fazla oldugu sektor-
lerde onu yapabilecek finansal ve teknik kapasi-
tesi olani segeceksiniz. Yani burada sektériin du-
rumuna bakacaksiniz.

MURAT VURAL Bazi tilkelerde sermaye artiri-
mut yoluyla da bu tiir blok satglar oluyor. Ve o da
oldukga enteresan bir sey. Sermaye artirimi yaps-
yorsunuz ve onun Uzerine geliyorlar.

METIN ERCAN Dogru siz de haklisiniz. Boliv-

ya’daki sistem sdyle: Simdi sirketin durumu belki
¢ok olumlu degil. Biiyiik yatiim da yapmaniz ge-
rekiyor. Arts 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 artigtyla ilgili bir ihale
agryorsunuz.

Mesela bu ¢ok giizel Petkim’de olabilir. Ser-
maye artirimi o sirketin altyapisinin diizeltilmesi
yatrimiyla ilgili olacak. Ve daha sonra performan-
sa baglt olarak bu sirketin diger hisselerinin alin-
mastyla ilgili olarak ihaleyi kazanacak olan adama
dnceelik veriyorsunuz. Yani biz hem kamuya o pa-
rayt verelim hem de gerekli olan o altyapiyr sag-
layalim. Bu arada eger altyapy, teknolojik zengin-
lik agisindan gerideyse biiyiik yatirimm da olma
varsayimiyla verilecek deger ilk basta, yani kamu-
nun alacagt para da smurlt oluyor. Dolayisiyla
mevcut olan 6zellestirme kargiti lobi yine hareke-
te gegiyor. Siz bu gekilde bunu pasifize de edebi-
lirsiniz.

Yani suna geliyorum Rauf Bey, gesitli yontem-
lere bakmak lazim. Ve bence Ozellestirme Idare-
si'nde de o teknik altyap: var. Biz de bir anlamda
bu isi ogreniyoruz. Geg 6grendik, maliyetli gren-
dik ama neler yapilmast gerektigi konusunda es-
ki déneme gore dagarcik acisindan daha fazla bir
istikrar var. Biirokratik gercevede bir istikrar var,
siyasi bir istikrar var. Bunun beklentileri daha
olumlu bir bakisa dogru beni itiyor, ancak paza-
1n Onemini iyi algilamamiz lazim. Yani siz istedi-
giniz kadar igte “pasa dedemden bana kald, bu-
nun degeri su kadar’ diyebilirsiniz. Piyasada
onun alicist yoksa, siz paga dedenizin yadigariyla
Omriinlizii gegirirsiniz. Bunu yakalamak lazim.
Burada da fark su. Siz yatirim yapmayimnca o za-
man degeri distiyor, bu. arada pazarda acikligt
goren geliyor ve bunun payi iyice distiyor ve siz
de iyice kaybediyorsunuz. Agmaza giriyorsunuz.

[LHAMI KOG Sirada Metin Kilci Bey var. Me-
tin Bey daha 6nce bildigim kadarryla DPT déne-
minde de bu konularla ilgilenmis birisi. Yurt di-
sinda da gorevler yapti. Yaklasik bir senedir de
tegkilatin baginda. Halen hukuki altyap: eksikligi
var mi Metin Bey? Hala soyleyebilir miyiz boyle
bir seyi?

METIN KILCI Hukuki altyaps aslinda ¢ok dina-
mik bir yap:. Isletmecilik anlayisinin gelisimine,
gunilin sartlarina gore dzellestirmenin hukuki alt-
yapisinda stirekli gozden gegirilme ihtiyact séz
konusu. Nitekim biz bunu zaman zaman yastyo-
ruz. Artik ¢ok biiytik degisiklikler olmamakla bir-
likte baz: yeni ¢ikan araglarin ézellestirmede kul-
lanilmasi, 6zellestirmenin kolaylagtiriimast agism-



dan bazi diizenlemeler gerekebiliyor. Ama Metin
Bey cok guizel dzetledi.

Aslinda ozellestirmenin tarihi seyrinde yasal
altyaptya biz epeyce zaman harcadik. Yani Ozal’l
donemde 1984’de baslayan birkag satirlik 6zelles-
tirme yasasindan 1994'te 4046 sayilt kanun ile cok
kapsamli bir 6zellegtirme yasasmna gelindi. Kanim-
ca ¢ok ayrmtilt sekilde, ok basarili diizenlenmis
bir yasa. Fakat aradan gecen zamani géz éniine
aldiginizda zaman zaman degisiklikler yapmak
gerekiyor. Bir sey daha séyledi Metin Bey, o da
ok ilgimi gekti. Ona katkida bulunmak istiyo-
rum. Kuruluslarin 6zellegtirme stirecinde pazarda-
ki paylarint azaltmak suretiyle degerlerinin diigtii-
giinden bahsetti. Bu da ¢ok dogru bir tespit. Esa-
sinda bu ozellestirmenin genel mantigyla cok tu-
tarsiz degil. Clinkii dzellegtirme tek basina kamu
milkiyetinin elden cikartilmas: ve 6zel sektére
devredilmesi demek degil. Ozellegtirme en genel

anlamda piyasadaki 6zel sektériin roltintin artiri-
mast. Bunu bazi kamu mallarini satarak ya da ka-
mu tekelinde olan bazt alanlart 6zel sektére aca-
rak gergeklestirmek miimkiin. Bizde fiili bir olu-
sum séz konusu gergekten. Bu dogru bir tespit.
Bazi tekel olmayip da tekel niteliginde birtakim
kuruluglanin 6zellegtirilmesinde gecikilmesi bir ta-
raftan o kuruluglarin degerini olumsuz etkilerken,
sektorde de ozellegtirmenin gerceklesmemesini
sagladi.

Ozelletirmenin refah artirict olmast konusuna
gelince benim de ¢ok katildigim bir husus bu. Al-
tnt bir kez daha ¢izmek 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 artiricr bir etki sagliyor olmasinda. Nigin
kamuya gelir saglamaz ézellestirme? Ciinkii kamu
gelecekte elde edecegi gelirlerden bugiin vazge-

METIN KILCI *Her ne
kadar kavramsal olarak
kabul gérlyor ise de
islevsel olarak
beklenmedik bir
muhalefetle
karsilagildigini
séylememiz lozim. icinde
calisan yoneticilerinden,
diger calisanlarnndan,
drdn girdisi
saglayanlardan, ciktisini
alip pazarlayaniardan
futun da yéneticilerine
kadar bircok segmentte
ozellestirmenin cok fazla
taraftar bulamadigini
ifade etmemiz lazim. Bu
yasamakta oldugumuz
ciddi bir sikinti. Bir diger
husus deger konusu.
Ozellestirme her ne
kadar teorik anlamdal
ekonomik, rasyonel ve
cok saglam varsayimlar
olan bir islem ise de
clplak goézle de
bakildiginda kamu
malinin satilmasi
islemidir. Kamu malinin
satiimasi islemi ister
istemez bizim gibi
tfoplumlarda, deviet
malina bir kutsiyet
atfedilen toplumlarda ilk
bakista cok da
sempatik gelmiyor.”
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giyor ve bugtin elde ediyor. Degerleme mantigs
agisindan baktginizda iskonto edilmis sekilde bu-
giin elde ediyor o gelirleri. Eger zellestirme yap-
mamig olsayd: o kurumdan o geliri gelecek yillar-
da zaten elde edecekti. Dolaysstyla kamu maliye-
ti ve kamu ekonomisi acisindan gelir artiricr bir
unsur degil, ancak nasil fayda saglayici bir islem
olur diye sormak gerekir. Eger 6zellestirdiginiz
kurulus daha verimli calisiyor ise piyasanin daha
duzenli galismasimi sagliyor ise sartlarinin olugu-
muna bir katkida bulunuyor ise ve verimli calis-
mak suretiyle yaratug: ilave kaynaklar bir sekilde
kamuya aktariyor ise 6zellestirmenin refah artirict
etkisi budur diye bakmak gerekir. Simdi tarihi
seyrinden de 6te bugiinkii 6zellegtirme meselele-
tine izninizle biraz deginmek istiyorum. Toplanti-
nin ilerleyen saatlerinde belki ayrintil tartisma za-
manimiz olur. Buglin esasinda diinyada bizimki
kadar ozellestirmeyi tartisan bir tilke yok. Dogal
olarak da bu kadar 6zellegtirme konusulan bir iil-
kede herkesin ¢zellestirmeyi cok iyi anladigini ve
bir ol¢tide destekledigini varsaymak lazim. Yani
20 yildir hi¢ kimse, hi¢ kimse demeyim ama bii-
yik ciddi bir muhalefetle kargilasmad: 6zellestir-
me esasinda. Bazi ideolojik karst duruglar her za-
man oldu, simdi de var. Benim ¢ok saygi duydu-
gum bir yaklasim bu. Ancak santlir ki toplum bii-
tiin kesimleriyle biiytik bir istahla 6zellestirmeyi
destekliyor.Aslinda burada ¢ok ciddi bir yanilsa-
ma icindeyiz. Bunu ifade etmek gerekir ctinkii
uygulamada bunu gézlemliyorsunuz. 'Esasinda

Tiirkiye’de kamu sektoriiniin olusumuna baktigi-
nizda bir¢ok kesime menfaat saglayan bir yap:
teskil edilmis. Kaynak tahsis mekanizmasinda ka-
mu isletmeleri yoluyla bir miidahale s¢z konusu.
Ben bunu bireysellestirmek istemiyorum ama,
ciddi sekilde kamu isletmeleri yoluyla bu meka-
nizmaya mtidahale ediliyor, bu mekanizmadan
menfaat sahibi olan, faydalanan kitleler var. Bunu
cok genigletmek miimkiin. Bir kamu kurulusu-
nun hammaddesini aldigs ciftci, tretici, ya da sa-
nayiciler bunlar olabilir. Asrt olarak calistirdigt ve
bunlarin sendikalar: olabilir. Urettiginden siibvan-
se edilmis fiyatlarla faydalanan kesimler olabilir.
Bunu yonetmekten haz duyanlar olabilir. Bunun
bir bolgede bizatihi var olmasindan memnun
olan kitleler s¢z konusu olabilir. Dolayistyla ka-
mu isletmeleri bdyle bir yapinin icerisinde. Ger-
cekten ozellestirme giindeme geldiginde bu car-
pik kaynak dagilim mekanizmasinin bir sekilde
elden ¢ikartilmast veya dontstiiriilmesi séz konu-
su oluyor.

Deger konusunda ¢ok afaki, Metin Bey’in ifa-
de ettigi gibi paga dedenin yadigari yaklasimi séz
konusu. Pazar dinamiklerini hige sayan birtakim
yaklagimlar s6z konusu. Oysa fiyat, piyasada olu-
san arz ve talebin karst karstya geldiginde olugan
bir rakamdir. Bu da tabii 6zellestirmeci olarak bi-
zim Uzerimizde 6nemli bir psikolojik bask: unsu-
ru. Bunu ifade etmemiz lazim. Piyasa son derece
6nemli. Ben basindan beri 6zellegtirmenin basari
sartlarint siralarken dort énemli unsurdan bahse-

YARATICI COZUMLER VE BOLIVYA ORNEGI

Sunun altini ¢izmekte yarar var, yani creative olacak diye olmayacak bir sistemi Amerika'da bdyle géral-

mus, Bolivya'da béyle yapilmis diye getiremezsiniz, o anlamda degil. Simdi séyle bakiyoruz. Bazi sirketlerin
teknolojik altyapisi, pazar paylarinin zaman icinde ételenmesi nedeniyle fiyatlari diismus ama, hala kafalar-
da gok yUksek fiyatlar var. Esas olay verimliligi artiracak sekilde, ekonomiye katkiyi verecek, refah artiracak
bir dizenlemeyi ortaya cikarmak. Siz eger fiyat iizerinde bir agmaz igine giriyorsaniz, bir ihtilaf oluyorsa o
zaman onu asmaniz gerekiyor. Bolivya sisteminde sermaye artiriyorsunuz, sermaye artirimina kim katiimak
istiyor ve hangi parayla katilmak istiyor. Ve kamuya gitmeyecek, o sirketin icindeki yatirimlari diizeltecek, is-
tihdamla ilgili bir diizeltme yapacak, pazarlama sistemlerini belki de “upgrade” edecek. Bu tiir bir olayi gi-
zeldi.

Ondan sonra diger hisselerle ilgili éncelik 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 ¢linki 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 bdlumu de halka arzlarla cok daha yiiksek fiyatla satabilirsiniz. Yani gelir elde etme de ikinci asa-
mada mimkdn olabilir. Yani creative dedigim yéntem buydu.Yani bana cok yapilabilir gibi geliyor ama tabii
distinmek lazim. Detaylarina bakmak lazim. Petkim’de gok uyar gibi geliyor bize. Yani fiyat ikinci planda ka-
lacak. Siz fiyati ne kadar yapsaniz, icine bir siirii yatirim yapmasi gerekecek, adam orada diisiinecek. Yani
sen hem fiyati veriyorsun, hem de icerideki teknik altyapiyi, fabrikay degistirmen gerekiyor. Cozebilir bir
ybntem gibi geliyor bana.
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