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OKURLARA
MEKTUP

Scvgili Okurlarimiz,

Derginizin bu sayisinda «Ekonomik Yo-
rumlar» boéilimiine yer veremedik. Bunun
nedeni, siras) geldikee belirttifimiz gibi, ya-
yimlanmak iizere Dergi'ye gonderilen yazila-
rin gene birikmig olmasidir. Uzun siire bek-
letildiklerinde, bu yazilardan bir bolimii
glincelligini yitirmektedir. Gerek bunu &nle-
mek gerek diisiinee ve cmek iiriinii olan
degerh gahismalara yayim olana@i sajlamak
amaayla, bu say1 da sadccc yazilara ayril-
mistir. Gelen yazilar ¢ok, Dergi'nin sayfa sa-
yisy isc sinrlanmig oldufu igin, bu yola bag-
vurmak zorunda Kkalbyoruz. Béylece, bir
aragtirma ya da incclemenin sonuglarini
yansitan ayrinti ve dolayisiyla uzun kimi ya-
zilarin giin 1pfina gkmasina da katkida bu-
lunmug oluyoruz. Davranisimuz iyi niyetimi-
zc baplayacak olan okurlarimzin, her za-
man oldugu gibi, bizi anlayisla kargilayacak-
larina inaniyoruz.

Yazarlarimizin biiyiik bélimini; Ulkemi-
zin degigik yorelerindeki yiiksek 6gretim ku-
rumlarinda gérevli geng bilim adamlarinin
ve bunlarin yan: sira biyiik kuruluglar ile
bankalarda gorevli geng iist kademe ydneti-
ciler ya da uzmanlarin olusturmasi; bizi ay-
rica mutlu ediyor. Ancak hemen belirtelim
ki, Dergi'nin Eyliil sayisinda Tiirk bankacili-
gna iligkin ayrintih bir inceleme siz sayin
okurlarimizin ilgisine sunulacaktir. Bu yazi
her yil bu aylarda yayinladifimiz «Bankalar,
Mevduat ve Krediler» baghkli yazidir.

Decrgi'de sunulan yazilarin, her zaman oldu-
gu gibi, ilginizi ¢ekecefini umuyor, bu ne-
denle de tiimiini okumanizs arzu cdiyoruz.
Ancak «QOzellestirme Uygulamalari ve Tiir-
kiye'de Ozellestirme Sonrast Ekonomik Du-
rumun Analizi», «<Kamu Kesimi Ag1 ve
Enflasyon Arasindaki lliski ve Yarattii So-
nuglar» baglikli incelemeleri okunamiz 6zel-
likle salik veririz.

Saygilarimizla...
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Ekonomik Gostergeler (ic)

Agustos/1996

T.C. MERKEZ BANKASI

DbvEiz ve Altin Mevcudu (milyon $)
Bankno! Miktan (mityar TL)

T.C. Merkez Bankas: g Krediler (mityar TL)
Hazineye Kisa Vadell Avans (milyar TL)
BANKALAR (mityar TL)

Toplam TiL Mevduat
Ticari Kuruluglar Mevduah
Tasanu! Mevdual
Vadesiz Tasarmu! Mevduall
vadell Tasamuf Mevduali
Mevduat Sertiflkasi
Resmi Kuruliig Mevduati
Bankalar Mevduali
Diger Kuruluglar Mevduati
Davlz Tevdiati
Toplam Krediler
Tanm
Kalkinma ve Yalinm Bankalan
Meslekl (Kli¢lik Esnaf ve Sanatkar)
Gayrimenkul
Denfzchik
Turizm
Diger Ihtisas Kredller
Ticari, Sinal, Salr
PARA ARZI (milyar TL)
FIYATLAR (DIE; 1987 = 100, 1994 = 100)
Toptan Egya Fiyallan Indeksi (Genef)
Tanm (Genel)
Imalat Sanayll (Genel)
Tikelici Fiyallan (Tiitkiye)
Tiketicl Fiyallan (istanbul)
DI§ ODEMELER (milyon $)

Digalim (CIF)
Digsalim (FOB)
Isgi DBvizlert

1994 1995 1996
$ubat Mart Nisan

8513.0 13732.0 15761.0 15259.0 16643.0
1202123 223934 0 246649.0 242219.0 285346.0
160530.1 206126.0 232330.0 2744490 266700.0
122278.0 192790.0 2182220 260854.0 253080 0
614554.3 1297155.5 1359758.1 15832987.4 2074693.5
108315.1 202144.7 191687.0 212624 8 202781.1
326651.5 684804.3 716098.1 840525 5 1352758.9
34562.3 52471.5 62651.7 72701.7 80464.1
292083.2 632432.9 653446.3 767823.8 1272294.8
4632.9 6916.6 7326.9 7608.5 7993.9
19123.7 36839.9 85602.7 86854.9 70589 5
50305.2 178367.7 163666.9 1971431 2391261
105525.9 187982 2 195366.4 188230.5 201433.8
660558.8 1367626.8 1413363.3 1566087.0 1645351.6
789853.2 1738270.3 18307421 2031627.0 2013053.2
120427.7 326982.3 332693.0 376650.0 593978.6
92014.5 178290.2 186613.3 195313.4 202108.0
16227.5 47242.0 54336.0 60074.0 66880.0
46118.3 56350.0 55740.0 57443.5 58266.0
397.8 1562.0 17600 1968.0 2185.0
4916.0 7903.2 8191.0 8554.4 8853.5
308.5 1842.0 2916.0 3311.0 4045.0
510442.9 11180885 1188502.7 13283127  1418074.6
238981.0 396047.0 425157.0 421300.0 -
5196.3 8733.7 259.1 277.3 -
4874.0 93137 310.8 339.2 -
5287.6 8403.9 2437 259.1 -
6127.0 10962.3 271.2 288 4 -
5856.8 10718.2 273.8 288.9 -
23270.0 35709.0 = e =
18106.1 21635.9 = &y =
2627.0 - = = =

Notlar: (1) TCMB aftin ve d8viz mevcuduna, aftin stokunun yeniden dederlendirmesinden dogan deer arliglan
dahiidir. (2) TCMB kredilerine, borg tahkimlerl (konsolide edlien krediler) dahil dedildir. (3) Para arzi (M1) dar ta-
nimiidir. (4) Flyatlar, Ocak/1996'dan fibaren «1994=100» olarak venimekted|r.
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(:)zelle§tirme Uygulamalan ve Turkiye’de
Ozellestirme Sonrasi Ekonomik Durumun Analizi

GIRIS

970'li yillarda 6zellikle gelismig i-

kelerde etkilerini hissettirmeye
baslayan ekonomik ve sosyal sorun-
larin sonucunda, politik ve akademik
diuzeyde ortaya gikan gézim arayigla-
r1, sorunlarin sorumlusu olarak géste-
rilen devletin ekonomi igindeki roli-
niin azaltilmasi seklindeki liberal eko-
nomi politikalarinin 1980'li yillardan iti-
baren giincellik ve 6nem kazanmasi-
na yol agmistir.

Geligmis ve gelismekte olan gok
sayida ulke tarafindan uygulamaya
konulan liberal ekonomi politikasinin
en Onemli araglarindan birisi 6zelles-
tirmedir. Ulkeler kendi kosullart ve ya-
pisal ozelliklere uygun Ozellestirme
politikalari geligtirme ve uygulama ca-
basi igindedirler. Ancak, 6zellegtirme
politikalarinin hizlandirimasinda, be-
nimsenmesinde ve uygulanmasinda
cesitli gtgliklerin ortaya gkt gérul-
mektedir. Ulkemiz agisindan bakildi-
dinda, son giinlerde en fazla tartigi-

lan konunun &zellegtirme oldugu gé-
rilmektedir.

Ozellestirme olgusu, M. Fried-
man’'nin ileriye sirdigu bir fikirdir.
1960 ve 1970'lerde devletin ekonomi-
deki pay artarken iktisadi blytimenin
yavaglamasi, devlet miudahalelerinin
iktisadi dalgalanmalari hafifletecegi
yolundaki Keynesyen goriisleri sorgu-
lamaya baglamastyla ortaya gikmistir.
Devletin hizmet Uretirken 6zel kesime
kiyisla «verimsiz» oldugu goériisu dev-
letin «agir» blyldigl goriasi ile bir-
lesmis, kisaca «daha kiglk devlet»
sloganiyla &zetlenebilecek bir akima
dénusmustiir. [ste, KiT'lerin 6zellegti-
rilmesi bu akimin en temel nedeni ol-
mustur. Turkiye'de 24 Ocak 1980'de
uygulamaya konulan ekonomik istik-
rar tedbirleri ile serbest piyasaya ge-
Gis yoniunde buylk bir adim atilmig-
tir. Tegebbls hrriyetini gelistirmeye
ve piyasa ekonomisinin igleyigini en-
gelleyen sinirfarin ve denetimierin kal-
diriimasina agirhk verilmigtir. Bu ne-
denle, kamu kesiminin ekonomik sis-



tem igindeki agirhgini azaltmak ama-
ciyla, KIT'lerin 6zellestiriimesi gunde-
me gelmigtir.

KiT’lerin bugiinkii ekonomik ko-
sullarda, karlik ve verimlilik ilkelerine
uygun olarak ne gerektigi konusunda
yaplan galigmalarda KiT lerin kars:
karslya bulundugu sorunlarin ¢6zi-
munin mulkiyetlerinin ve yonetimleri-
nin 6zel sektére devredilmesiyle, yani
Ozellestiriimesiyle mimkin olacagi
ileri stiriilmektedir.

Bu galismanin amaci 6zellegtir-
menin ortaya cikisi ve Turkiye'deki
uygumalari hakkinda bilgi vermektir.

1 — GENEL OLARAK
OZELLESTIRME KAVRAMI
Ozellestirme, gelismis ve gelis-

mekte olan kapitalist Ulkelerin ekono-

mik politikalarinin merkezi bir unsuru
haline gelmistir. Geligmekte olan tlke-
ler nedenlerden ¢ok, énemli sonuglar
doguracak iktisadi ve sosyal birgok
nedenlerden dolayr kamu mulkiyetli
kuruluglann 6zellestirimesine yonel-

mislerdir. (1)

Genel olarak Ozellestirme konu-
sunun genel kapsami sadece KIT'le-
rin Ozellegtirimesiyle sinirli kalmaz.
Ozellestirme teriminin kapsami asag-
daki dort noktada toplanabilir. (2)

Sosyal mallardan (kamu hizmet-
lerinden) mimkin olanlarin fiyatlandi-
rilmasi,

Fiyatlandiriimas: miimkiin olma-
yan sosyal mallarin devletge Uretimi
yerine Ozel firmalarca Uretilmesi,

Deregiilasyon yani piyasa uzerin-
deki sinirlamalarin kaldirlmasina yo-
nelik diizenleme,

KiT'lerin 6zellegtiriimesi.

Goriildiigi gibi KiT'lerin 6zellesti-
rilmesi genel 6zellestirme faaliyetlerin-

OZELLESTIRME UYGULAMALARI

den ancak bir tanesidir ki bu da ka-
munun payinin en aza indiriimesini
amaglamaktadir. Ozellegtirme kavra-
mi, 197Q'li yillarin sonlarina dogru
ekonomik literatirde siklikla ve yay-
gin olarak kullanilmaya baglanmisgtir.
Devlet varliklarinin 6zel girisimciye sa-
tilmasi anlaminda kullanilan bu kavra-
min; her dlkenin 6zellestirme gekli ve
yoéntemleri ile politik tercihlerinin fark-
Il olmasi nedeniyle ortak bir taniminin
yapiimasi gugtur. Bununla beraber
Ozellestirme igin kabul edilebilecek ge-
nel bir tanim; kamuya ait girisimlerin
ya da sirketlerin sermayesinin en az
% 51'inin 6zel girigimcilere satlmasi
seklinde yapiimaktadir.

Kamuya ait girisimlerin ya da sir-
ketlerin igletilmek {izere 6zel girigimci-
lere kiralanmasi, isletme hakkinin dev-
redilmesi ve bu amaglarla hikiimetle-
rin baglattiklari tim gahsmalar da
Ozellestirme kavrami igine dahil edil-
mektedir. Buglnti kadar 40’in Gzerin-
de llke 6zellestirme hareketini uygu-
lamig veya uygulamaya koymak Uze-
re gerekli hazirliklara baglamis bulun-
maktadir. Bu Ulkeler arasinda yer
alan; Fransa, ingiltere, Japonya, isvig-
re ve Avusturya gibi dlkelerin hukuki
ve ekonomik gelenekleri, kalkinmiglik
dlzeyleri ve ekonomik yapilan farkh-
dir.(3) Geligmig Ulkelerdeki Gzellestir-
me uygulamalar farkli sekillerde yapil-
makta ve herbiri degisik ekonomik ve
politik sonuglar dogurmaktadir. Ik

(1) K. HARTLEY ve PARKER, «Privatizati-
on: A Conceptual Framework», Privatization
and Economic Efficiency ed. A.F. OTT ve K.
HARTLEY, Edwar Elgard Publishing Com-
pany. 1991.s. 11

(3) G. AKALIN, KiT Ekonomisi, KiT'ler, Al-
ternatifleri ve Ozellegtirmeleri, Ankara, Es-
bank Yayinlar, s. 286.

{3) V. ATASOY, Tiirkiye'de Kamu iktisa-
di Tesebbiisleri ve Ozellestirme Sorunu, Anka-
ra. Ajustos 1993. s. 181.
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sekli, kamunun sahip oldugu hissele-
rin satigi yoluyla miilkiyetin 6zel kesi-
me transferidir. ikinci sekii, kamunun
sahip oldugu monopolleri 6zel sektd-
re agmak amaciyla yapilan deregulas-
yon uygulamasidir. Ugtincii sekli ise,
hizmetlerin sozlesmesi ile 6zel kesi-
me devredildigi 6zellegtirme seklidir.
Bu son sekilde, hukiimet hizmetlere
kaynak saglayacak fakat kullanim hak-
lar sbzlesme yoluyla, ozel sektére
transfer edilecektir.(4) Ozellestirme
uygulamalari arasindaki farkliliklar ne-
deniyle 6zellegtirme kavrami da gesit-
li sekillerde tanimlanmaktadir.

Dar anlamda 6zellegtirme KiT' le-
rin mulkiyet ve yonetimin ozel sekto-
re devrini ifade etmektedir. Ancak
boyle bir tanimlama, 6zellestirme kav-
ramint oldukga dar bir gergeve ile si-
nirlamakta, 6zellestirmenin amaglari-
ni ve bu amaclara ulagmak igin uygu-
lanacak yontemleri ve saptanacak
stratejiyi belirtmekten uzak kalmakta-
dir. Bir kisim bilim adami ve yazarlar,
dar anlamda o6zellestirmede mutlaka
biremulkiyet devrinin» gergeklesmesi
ve milkiyet devri igleminin, 6zellesti-
recek KIT sermayesinin en az % 51.1
kadar olmasintn gerektigini belitmek-
tedirler. Karg! grup yazarlar ise, dev-
redilecek sermaye payinin pek énem-
li olmadigini, % 10 ya da % 15 gibi bir
pay devrinin de &zellestirme olarak
kabul edilebilecedi goérisundedir-
ler.(5) Bayle bir tammlama ile sadece
KiT'ler degli, kamuya ait arazi, bina,
para ile dlglilebilen kaynaklarin tama-
mi G6zellestirme kapsamina girmekte-
dir.

Genig anlamda 6zellestirmeyi ka-
mu iktisadi faaliyetlerinin sinirlandinil-
mas! veya tamamen ortadan kaldiril-
masina yonelik yapilan uygulamiaar
olarak tanimlamak mimkindur. Di-
ger bir ifadeyle genis anlamda 6zel-

lestirme; iktisadi, mali, sosyal ve siya-
sal nedenlerle milli ekonomi igerisin-
deki, kamu kesimi iktisadi faaliyetleri-
nin sinirlandiriimast veya tamamen or-
tadan kaldinlmasina yonelik yapilan
uygulamalar bitiintidiir. (6) Ozellestir-
menin esas ifade ettigi anlam budur.
Ozellegtirme, kisaca milli ekonomide
serbest piyasa ekonomisini guglendi-
recek ve devletin iktisadi etkinligini
azaltacak uygulamalari kapsayan bir
semsiye kavram gortinimundedir.

2 — DUNYADA OZELLESTIRME
UYGULAMALARI

Dunyada &zellestirme c¢abalari
1960’ yillarda baslamis ve zamanla
hemen tiim iilkelere yaydmigtir. Ozel-
likle ingiltere'de Bagbakan Margaret
Thatcher zamaninda gergeklestiriien
basarili 6zellestirme uygulamalari, ge-
lismekte olan Ulkeleri tesvik etmistir.
Ekonomide kamu mudahalelerine kar-
sl artan dismanlik, 1970'lerden son-
ra petrol kirizi ile birlikte ortaya gtkan
mali krizler ve uluslararas! yardim ku-
ruluglarinin tavsiyeleri 6zellestirmeye
katkida bulunmustur. () Teorik daya-
nagini Chicago Ekoluniin belirledigi
6zellegtirme olgusu, kapsamli bir bi-
gimde ilk kez 1080'li ysillarda $ili, In-
giltere, Meksika ve Arjantinde uygula-
maya konulmustur.(8) 1980'li ve 1990

(%) C. KARATAS, Privatization in Britain
and Turkey. Istanbul. 1990. s. 13

(%) M. Hulki CEVIZOGLU. s. 20

(6) T. AKBAS, «Ozellestirmenin Tiirkgesi
Yabancilagtirma», Yeni Dinya Dergisi. Ekim
1993, s. 13

{") N. Van De WALLE. «Privatization in
Developing Countries: A. Review of issues».
World Development. Vol. 17.1989. s. 601.

(8) 0. SENER. «Diinyada Ozellestirme
Uygulamalari», Dunyada ve Tiirkiye'de Ozel-
legtirme. Ankara. Tirkiye Maden Iggileri Sen-
dikasi Yayini, Nisan 1994. s. 49



li yillarda 6zellestirmeler gerek OECD
tlkeleri arasnida yer alan Yeni Zelan-
da, ingiltere gibi gelismis tilkelerde,
gerekse Arjantin, Brezilya, $ili, Gana,
Giiney Kore, Malezya, Meksika, Nijer-
ya ve Turkiye gibi gelismekte olan ul-
kelerde temel bir iktisat politikas! ara-
cl haline gelmistir. Sayllan Ulkelerin
gogunda 6zellestirme ile yapiimak is-
tenen, kamu kuruluglannt ézel kesi-
me satmanin da 6tesinde 6zellikie pa-
ra ve mal piyasalarinin liberallegmesi-
ni ve istikrara kavusturulmasini, dev-
letin ekonomideki roltinin yeniden ta-
nimlanmasini kapsayan genis ve kap-
saml! bir politika degisikligidir. Etkin-
lik amaci, bu kuruluglar ile duzeltil-
mek istenen gelir dagiliminin éniine
gegmistir.

OZELLESTIRME UYGULAMALARI

Geligmis piyasa ekonomisine sa-
hip dlkeler, kamu finansman aciklari-
ni azaitma, ekonomik etkinligi, biyi-
meyi ve verimliligi arttirma gibi amag-
larla &zellestirmeye sarilirken, gelis-
mekte olan Ulkeler blylimeyi hizlan-
dirmanin, kamudaki yapisal bozukluk-
lari duzeltmenin ve enflasyonu dizgin-
lemenin bir araci olarak gormisler-
dir. Bu konudaki galigmalarina derhal
baglamiglardir. Asagidaki tablolarda
goéruldugu uzere.

Tablo 1'de yaklagik 6800 kurulu-
sun yaklagik % 70.1'i endurstriyel Ul-
kelerde bulunmaktadir. Toplam orani
% 66'lik bolumiind tek basina, Alman
Demokratik Cumhuriyetindeki 16 ay
icerisinde yapilan ¢zellestirmeler olus-
turmaktadir.

TABLO 1 .
Diinyada 1980-1991 Doneminde Gergeklegen Ozellegtirmeler

Ulke 0z Kurulug Sayis: Toplam igindeki Pay

(%)
D. Aimanya 4.500 66
OECD 170 2
Dogu Avrupa 805 12
Latin Amerika 804 12
Sahra Alt Afrika 373 5
Asya 122 2
Uzakdogu Ve K. Atf. 58 1
Toplam 6.832 100

Kaynak: S. KIKERI. J. NELLIS ve M. SHIRLEY., Privatization, Lessons
of Experience. The World Bank. August, 1992. s, 22-23.

_ TABLO 2 .
Geligmekte Olan Ulkelerde Yapilan Ozellestirmeler

Ulke 0z Kurulus Sayis Toplam igindeki Pay

(%)
Latin Amerika 804 37
Sahra Alt Afrika 373 17
Asya 122 6
Orta Dogu ve K. Afr. 58 3
Orta Dodu 805 37
Toplam 2.162 100

Kaynak: S. KIKERI. J. NELLIS ve M. SHIRLEY., Privatization, Lessons
of Experience. The World Bank. August, 1992. s. 22-23.
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Tablo 2'de gelismekte olan (lke-
ler arasinda yer alan Dogu Avrupada-
ki Sosyalist Ulkelerde toplam 800'den
fazla kurulus tasfiye edilmis ve satil-
migtir. Sili ve Meksika'nin yer aldig
Latin Amerika'daki llkelerin 6zellestir-
me uygulamalari, toplam gelismekte
olan ulkelerin 6zellegtirme uygulama-
lari iginde yaklasik % 401 bulmustur.
(9) Geligmekte olan (lkelerin bazsarin-
da 6zellikle Latin Amerika Ulkelerinde
kamu kuruluglarinin ekonomideki pa-
yi dnemli dlglide azalmigtir. Bu kuru-
luglar, haberlesme, hava yollari, ge-
ker, madencilik, imalat ve hizmetler
gibi cok cesitli sektorlerde faaliyet
gostermekteydi. Ayrica 400 kamu ku-
rulusu da gok sayidaki 6zel sektorler-
le birlestirildi veya mabhalli idarelere
transfer edildi. Boylece toplam kamu-
nun ekonomideki payi % 20’ye kadar
geriledi. 1973’te §ili'de toplam Kamu
muiilkiyetinin ekonomideki pay: % 39
iken, bu oran 6zellegtirmeler sonucu
1989'da % 12'ye kadar gerilemistir.
Jamaika'da telefon sirketleri de dahil
toplam kamu varliklarinin yaklagik %
20'sine yakini Ozellestirildi. Arjantin
ve Venezuella’'da son yillarda telefon
sirketleri ve havayollari satilmistir ve
sosyal amagl kamu kuruluslart ile bi-
yuk endistriyel kuruluglar da 6zelles-
tirme agamasindadir.

3 — TURKIYE'DE OZELLESTIRME
UYGULAMALARI

Tirkiye'de Ozellestirme daha
gok KiT’lerin ve bunlarin bagh islet-
meleri ve igtiraklerinin 6zel sekttre
devredilmesi veya tasfiyesi geklinde
ifade edilmektedir.

Tiirkiye'de Ozellegtirmenin ana
konusu, devletin asli gorevleri olan
ve 8zel sektdr tarafindan yiiklenileme-
yecek savunma, sadlik, egitim ve alt-

yap! yatirimlarina yonelmesi ve eko-
nominin serbest piyasa mekanizmasi
tarafindan yonlendirilmesidir. Bunun
yani sira devlet biitgesi {izerinde KiT
finansman yikinin azaltimasi, ser-
maye piyasasinin geliserek, atil tasar-
rufiarin ekonomiye kazandiriimasi da
ozellestirmenin hedefleri arasinda yer
almaktadir. '

Turkiye'de 6zellestirme distince-
si, bagka bir ifade ile devletin ekono-
mik faaliyetlere zorunluluk olmadikga
girmemesi ve 6zel sektorin destek-
lenmesi politikasi oldukga eskidir. Ni-
tekim 1. 1zmir iktisat Kongresi’nde ve
bunu takiben yapilan ekonomik ve ya-
sal dizenlemelerde, ekonomik faali-
yetlerin esasta 6zel sektorce yapiima-
s, 6zel sektorin girmedigi alanlar ve
yapamayacagi islerde devletin, ozel
sekiore devretmek lizere devreye gir-
mesi kurali benimsenmigtir.

Yedinci Beg Yillik Kalkinma Pla-
ni'nda ise 6zellestirmenin temel ama-
cl; dinya piyasalarina entegre olma
ve AB'ye tam Uyelik hedefi ve gum-
riik birlidi sureci dogrultusunda, eko-
nomide verimliligin ve maliyet yapisi-
nin rekabet edilebilir seviyelerine geti-
rilmesi ve serbest piyasa kosullatinin
saglanmasi olarak belirlenmistir. Ayri-
ca Plan'da, KiT'lerin siiratle 6zellesti-
rilecegi ifade edilmis ve dzellestirmey-
le bir yandan sermayenin tabana ya-
yllmasi ve teknolojik yenilenme sagla-
nirken, diger yandan da kamu agikla-
rinin azaltimasi, kamunun mali piya-
salar Uzerindeki baskisinin hafifletil-
mesi ve kamu borg stokunun disi-
rilmesi hedeflenmigtir. (10)

(%) KIKERI, S. J. NELLiSve SHIRLEY, Pri-
vatization, The Lessons of Experience, The
World Bank, august 1992, s. 22.

("9 DPT. Yedinci Beg Yillik Kalkinma
Plani, 1996 - 2000, 1395, s. 138.
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1950'li yillarin siyasi parti ve hi-
kiimet programlarinda KiT'lerin 6zel-
lestirilmesi 6ngoérilmis ise de bu
dogrultuda bir uygulama gercekles-
memistir. Ozellegtirme, ancak 1983 yi-
lindan sonra yogun bir gekilde ulke
guindemine girmig, kalici ¢6zim ve
duzenlemeler baslatimigtir.

Turkiye'de kamuoyu, ilke olarak
ozellestirmeyi blyuk g¢ogunlukla be-
nimsetnektedir. Fakat yapilan uygula-
malara yénelik gesitli elestirilerin ve
kars! cikislanin mevcut oldugu da bir
gergektir.

Ozellestirme uygulamalarina en
etkin ve en belirgin tepki ¢aligan ke-
sim ve temsilcisi olan kurumlardan
gelmektedir. Bunun yani sira siyasi-
ler, burokratlar, bazi sanayici ve isa-
damlarinin da 6zellestirme galigmalari-
ni zorlastiric! tutumlarimin oldugu ifa-
de edilmektedir. Ancak, hiikimet poli-
tikas! dlizeyinde onemli bir yeri olan
Ozellestirme konusunda, gereken si-
yasi kararlligin uygulamaya gegirile-
medigini gosteren oOrnekler yasan-
maktadir. Bu durumun bir yansimasi
olarak, ozellestirme faaliyetlerine ilig-
kin yasal ve kurumsal temel diizente-
meler ile uygulamaya esash gegen on
ylla ragmen istenilen seviyeye oturtu-
lamamis olup, halen bu yonde gayret-
ler devam etmektedir.

3.1. Gergeklestirilen
Ozellegtirme
Uygulamalan

Bu bdélim, 1986 ylindan 1994
sonlarina kadar olan dénemde sinir-
landirilacaktir. Burada Ozellegtirme
programina konu olan kurulug, bu
kuruluglarin hangi yontemlerle 6zel-
lestirildigi ve o©zellestirme sonunda
ne kadar gelir elde edildigi konulari
tzerinde durulacaktir.

OZELLESTIRME UYGULAMALARI

Halka arz yoOntemiyle yapilan
ozellestirmeler, 2499 sayili sermaye
piyasasi kanununa gore halka arz
menkul kiymetler satin alinmasi igin
yazill, s6zli veya resmi bir sekilde
her turll ¢gagnda bulunmay ifade et-
mektedir. Ayrica halki, bir anonim or-
taklhiga katimaya veya kurucu olmaya
davet etmek de menkul kiymetlerin
halka arzi sayilmaktadir. (1)

1986 - 1992 doneminde &zellestir-
me uygulamalarina  bakildiginda:
1986 -91 déneminde 6zellegtirme ge-
lirlerinin blyik bolumid (% 79) halka
arz yontemleriyle yapilan satiglardan
saglanmugtir. 1992 yilinda ise 6zelles-
tirme gelirinin yalmzca % 28.1'i halka
arz yontemleriyle elde edilmigtir.
1986-1991 déneminde, ozellegtiriten
75 kurulugun 56's1 (% 74.6) blok sa-
tis yéntemleriyle satilmistir. (12)

Goruldugu gibi 1992 yilina gelin-
diginde halka arz yontemleriyle arz
uygulamasindan hemen hemen vaz-
gegilmistir. Bunun sebepleri arasin-
da, Turkiye'de halkin genis kesimi-
nin, KiT’lerin hisselerini alabilecek ye-
terli gelire sahip olmamasi, ote yan-
dan sermaye piyasasinin KiT'lerin (8-
zelilkle biyiik KiT’lerin) satigini eme-
cek genislikte olmamasidir. Erdemir,
Petkim gibi bityiik KiT'lerin % 10°un
altinda hisselerinin satigi bile borsada-
ki dengeyi bozmustur. (13)

(') TUSIAD, Tiirkiye'de Ozellestirme
Uygulamalari, istanbul, Yay. No: TUSIAD-T /
92 1.148. OCAK 1992 s. 71

('3 M. DURAN. «Ozellestirmenin Top-
lumsal ve Ekonomik Boyutlari», Dinya'da ve
Tirkiye'de Ozellestirme, Ankara. Tiirkiye Ma-
den lIsgileri Sendikasi Yayini, Nisan 1994. s.
95

(*3) M. DURAN, «Ozellegtirmein.. a.g.e.,
s. 110.
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TABLO 3
Nisan 1994 itibariyle Halka Arz Yoluyla Ozellegtirilen Kuruluslar

Halka Arz Halka Arz  Beher Halka Toplam Toplam Bagvuru
KOI Edilen Hisse Arz Satig Satig Sayisi

Payi Kamu Bedeli Tarihi Tutan Tutan

(%) Pay: (TL) (1000 TL) (ABD

(%) Dolan)
Teletag 40.00 22.00 5.000 1988 16.399.995 13.090.225 41695
Erdemir 48.65 293 11.750 1990 132.392.537 53.105.711 33953
Kepez Elek. 42.05 8.14 14.400 1980 23.457.024 9.390.359 8320
Cukurova Elk. 18.65 5.45 23.750 1990 96.995.475 38.829.409 221894
Arcelik 13.32 5.83 21.500 1990 50.162 .080 19.890.196 12618
Bolu Gimento 34.50 10.38 12.750 1990 20.851.860 8.268.150 8157
Celik Halat 19.42 13.25 13.750 1890 19.545.563 7.750.179 6517
Petkim 99.97 7.83 2.500 1990 384.462.813 145795530 76119
Konya Gim. 39.87 8198 25.000 1990 48.619.750 17.663.979 9396
Unye Gim. 49.21 286 10.000 1990 2.570.500 927.162 281
Mardin Gim 46.23 25.46 50.000 1990 25.463.750 9.161.501 1280
THY 100.00 1.55 3.000 1990 13.925.250 4.976.165 2488
Adana Gim. (A) 23.86 17.16 27.000 1991 79.128.900 25.162.623 3355
Adana Gim. (C) 23.42 17.16 30.000 1991 8.792.100 2795847 3355
Migros 4222 36.40 8.000 1991 18.199.200 5.609.246 3951
Atyon Gim. 48.60 39.87 30.000 1991 29.899.650 8.422.698 12591
Ditag 14.77 251 7.000 1991 864.500 219.411 1263
Nigde Cim. 99.84 12,72 16.500 1991 10.494.000 2.647.286 1125
Tiprag 100.00 1.66 2.000 1991 23.920.400 5.947.478 15456
Petrol Ofisi 100.00 4.02 4.000 1991 55.032.000 13.682.949 17207
Gima 54.68 54.68 4.000 1991 1.660.900 406.902 283
Tofag Turk 23.13 23.13 19.000 1991 25.809.600 6.119.572 3147
Tofag Oto 23.00 23.00 15.000 1991 4.075.200 966.248 3147
TOPLAM 1.091.723.407 1.091.723.407 281532

Kaynak: T.C. KOI. Tirkiye'de Ozellestirme, 15 Nisan 1994, s. 18

Tablo 3'den anlagilacad gibi, Ni-.
san 1994 itibariyle &zeliestirilen sirke-
lerin hisse senetlerinin halka arz| so-
nucunda, sadlanan toplam hasilat
yaklagik 1 tirilyondur. Halka arz yénte-
miyle 6zellegtirilen kurulugiardan TE-
LETAS, PETKIM, PETROL OFiSi
A.S., TUPRAS A.S. ve THY hisse se-
netlerinin bir kisminin halka arz edil-
mesinin yanisira, bir kismi da girket
galiganlarina satilimigtir.

Halka arzi igiren blok satig yonte-
miyle yapilan 6zellegtirmeler, genellik-
le rehabilitasyon caligmalari ile kara
gegebilecek olan veya yeni yatinm ve
modernizasyon caligmalarimi gerekli
kilan kurulustar niteligindedir. Bu yon-
temde, yeterli deneyim ve mali glice
sahip kuruluglara yapilacak satis ile
halka arz birbirine yakin tarihlerde ola-
bilecedi gibi, bazi gligliikler nedeniyle
henlz uygun olmamasi halinde halka



12 OZELLESTIRME UYGULAMALARI

arzin daha sonraki tarihlerde yapilma-
si da dngorilmektedir.

Bu uygulama ile 6zellestirme po-
litikasindaki vazgegilmis ve yontem
degisikligi dikkat gekicidir. Gegici bir
slire ile halka arz uygulamasindan
vazgegilmis ve 6zellestirmenin serma-
yenin tabana yayilmasi hedefinden
uzaklagiimig, Ozellestirmenin diger

bir amacini olugturan devlete gelir
saglanmasi hedefine yénelinmistir.

Gecikmeli halka arz olarak da ad-
landirilan bu yéntemde, KiT'lerin ve
bagh kuruluglarinin aktiflerinin tama-
minin veya bir kisminin halka veya ga-
liganlara satilmasini garanti altina al-
maktadir.

TABLO 4
Halka Arz: Igeren Blok Satig Yontemiyle
Yapilan Ozellegtirmeler

Blok Salig Salilan veya SafinAlan  Salig Blok Salig Blok Salig Beher Halka Az
veya arz an edilen Kurulug Tarihi veya Az veya Anz Hisse Bagvuru
Ialihind: kamu payi Bedeli bedeli § ar liyati Sayisi
KOl payi {%} {milyan TL)  (Bin TL) (TL)
(%)
Atyon Gim
-Blok Satg 9960 51.00 SCF. 8/9/88 303713 13000.0
-Halka Arz 4860 3897 Halka Az 26/3/91 2983996 84226 30000 12591
Totag Oto
-Blok Sahg 39.00 16.00 Fiat auto 22/2/91 42204.8 130700
HalkaArz 23.00 1.36 Halka Arz 14/6/91 4075.2 9662 15000 3147
Nigde Gim.
-HakaArz 99.84 1272 Halka Arz 13/5/91 10494.0 26472 165000 1125
-Blok Sahg 87.12 87.10 Oyak-sa 23/3/92 1393285 225000
GulwrEl.
-Halka Arz 18.65 545 Hakaarz 16/4/30 96995 4 388294 23750 22184
-Blok Sahg 11.50 1125 Rum.ElL 6/2/93 7403325 81096.7
Kepez Elk
HalkaAz 42.05 814 Halka arz 16/4/90 234570 9390.3 14400 8320
-Blok Sang 2539 2539 Rum.ElL 16/2/93 302708.4 33158.9
Netag
Halka Az 48.00 20.00 Ni. 1/3/93 2555104 278164
-Blok Sabg 29.00 175 Halkaarz 12/3/93 80522.3 8723.6 8250 4897
Gima
-Halka Arz 54.68 4.15 Halka arz 4/6/91 16609 406.9 4000 283
Blok Sahg 5038 94.05 Bilf Ded. 2/3/93 1011254 10961.5
TeletagA§.
Halka Arz 40.00 22.00 Halka arz 29/2/88 15399.9 130902 5000 41695
-Blok Sahg 18.00 18.00 Alcatel 19/8/93 245455.0 210024
Usag
-Halka Az 100.00 70.00 Sas 9/2/89 32014.8 14450.0
-Blok Saig 30.00 2999 Haka arz 22/10/93 1919999 15205.8 32000 4672
Toplam 2343556.0 334738.7 98914
Halka Arz 454504.5 97682.6
Blok Sang 1899051.5 237056.1

Kaynak: T.C. KOI. Tiirklye'de Ozellestime, 15 Nisan 1994, s. 18
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TABLO 5
Blok Satig Yoluyla Ozellestirilen Kuruluslar
Blok Satig  Satilan Satin Satig Satig
tarihinde KOl Alan Bedeli Bedeli
KOi Pay Kigi/ Satig (Milyon (ABD
payt (%) (%) Kurulug Tarihi TL) dolarn)
Manisa Yem 15.00 15.00 H. Yurtseven 23/7/86 50.0 74.627
isparta Yem 15.00 15.00 Dr. T. Ozgiil 23/7/86 65.0 97.015
Biga Yem 40.00 40.00 Silivri Yem A.S. 21/11/86 112.0 149.683
Bursa Sog. Depo 52.00 52.00 Bursa Belediye  21/11/86 80.1 ' 107.050
Samag 36.29 36.29 Tokat il Ozel 23/1/87 98.0 131.279
Binag 47.50 47.50 T.Kalk. Vakf. 2/7/86 479.5 715.085
Yemta 20.00 20.00 Tarig Gn. Mdl. 21/11/86 60.0 80.187
Ansan-Meda 88.33 88.33 Atlantic LTD. 28/10/88 22849.9 13.588.168
Aksaray Yem 40.00 40.00 H.Ozot-M.Dem 1/5/89 950.0 457.867
Corum Yem 30.00 30.00 Panko Birlik 1/5/89 250.0 120.491
Eskigehir Yem 45.00 45.00 Zeytinoglu H. 1/5/89 2250.0 1.084.421
Kayseri Yem 13.33 13.33 Kay.Yem.F.Ort. 1/5/89 175.0 84.344
Ank. Gim. 99.30 99.30 SCF 8/9/89 77096.9 33.000.000
Balikesir Gim. 98.30 98.30 SCF 8/9/89 53773.6 23.000.000
Pinarsihar Gim. 99.90 99.90 SCF 8/9/89 58406.7 25.000.000
Soke Gim. 99.60 99.60 SCF 8/9/89 25699.3 11.000.000
Adana Kag. Torba 60.00 60.00 Gitog. Mem. Yar. 15/3/91 1400.0 402.065
Tirk Mobilya 38.00 38.00 Nokia Int. 26/4/91 44605.0 11.000.000
Gtneg Sigorta 30.00 30.00 Gan Inter 10/6/91 81937.3 18.900.000
Ordu Soya 100.00 100.00 Tar.Kre.Koop. 1/9/91 15C0.0 322.762
Gaybank 49.00 49.00 D.Temel 29/1/92 13500.0 2.465.290
ipragaz 49.33 51.00 Prima Gaz A.G. 27/1/92  350000.0 64.066.776
Tat Konserve 17.27 17.27 Kog Holding 28/1/92 41439.7 7.578.534
Gamsan 26.83 26.83 G.Poyraz 20/2/92 8000.0 1.387.817
Ray Sigorta 49.65 49.65 Dogan §ir. Gr. 8/5/92 69000.0  10.376.455
Polinas 30.00 30.00 Ulker 8/5/92 45000.0 6.767.253
Meysu 96.15 96.15 Unal Dogan Gr. 16/7/92 8500.0 1.229.897
Seker Sigorta 13.37 13.37 Sert Holding 6/8/92 6500.0 918.621
Ank. Halk Ekm. 3.79 3.79 Ank. B. Seh. Bel. 18/8/92 600.0 84.072
Tirk Traktor 33.73 33.73 Kog Halding 15/9/92 56750.0 7.683.247
Trakmak 45.00 45.00 Kog Holding 15/9/92 29250.0 3.960.088
G. Antep Cim. 99.73 99.73 Rumeli Holding 3/12/92 434226.8 52.695.898
iskenderun Gim. 100.00  100.00 Oyak-Sabanci 2/12/92 5090355  61.500.000
Trabzon Gim. 100.00 100.00 Rumeli Holding 3/12/92 2682527  32.551.000
Denizli Gim. 100.00 100.00 Modem GCim. 4/12/92 579376.5 70.100.000
Corum Gim. 100.00  100.00 Yibitag Hold. 25/12/92  296730.0  35.000.000
Sivas Gim. 100.00 100.00 Yibitag Hold. 25/12/92 249253.2 29.400.000
Sekerbank 10.00 10.00 Panka Birlik 22/2/93 1700.4 1.872.539
TOE 81.35 81.35 Siimer Oto 14/4/93 75952.0 8.000.000
Ladik Cim. 100.00 100.00 Rumeli Gim. 21/4/93 5530625 57.598.687
S. Urfa Gim. 100.00 100.00 Rumeli Gim. 21/4/93 5512122  57.405.988
Bartin Gim. 99.78 99.78 Rumeli Gim. 6/5/93 200544.5 20.568.669
Agkale Cim. 100.00 100.00 Ergimsan 17/6/93 328436.4 31.158.000
Bandirma Yem Ltd. 24.62 24.62 Bandir. So§. Ha. 15/11/93 3827.2 286.831
Toplam 5106865.4 706.716.018

Kaynak: T.C. KOI. Tiirkiye'de Ozellegtirme. 15 Nisan 1994. s. 14.
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Tablo 4'te Nisan 1994 itibariyle
halka arzi igeren blok satis yontemiy-
le 9 kurulus Ozellestirilmistir. Halka
arz iglemi sonucunda, IMKB'de islem
goren Nigde Cimento, Kepez Elek-
trik, Gima, Gukurova Elektrik ve Tele-
tag’'ta hic kamu pay kalmamigtir.
USAS'ta kamu payi 0.01’in altina dis-
mugtir. Diger iki kurulug Afyon Gi-
mento ve Netas halka arz ve blok sa-
tis islemi gerceklegsmesine ragmen,
KOl payt devam etmektedir. Nisan
1994 itibariyle bu kurulusglarin dzelleg-
tiriimesinde 2.3 trilyon TL (335 milyon
$) tutarinda gelir elde edilmigtir. Hal-
ka arzi iceren biok sattg uygulamalari
dahil, satiglardan elde edilen toplam
gelirin % 81.1'i 1992 yilindan sonra
gergeklesmistir. Blok satis uygulama-
larinin bir diger &zelligi de tam anla-
miyla miilkiyet devrinin biyik Slglde
bu yontemle gergeklestiriimis olmasi-
dir. (14

Blok satis yonteminde, genellikle
verimli caligmayan kurulusglarin satigl
gerceklesmistir. Borsada gerek iglem
hacmi gerekse ticari yapilan hisse se-
netlerinin fiyat/kazanc agisindan ye-
tersiz diizeyde olmasi blok satigi zo-
runlu hale getirmistir. Yatirm ve ka-
zang agisindan halka istikrarli bir gelir
getirmeyecek girketleri halka agmanin
hisse senedine yatinm yapmay! des-
tekleyici degil baltalayici olacag ileri
strdlmektedir. (15)

Nisan 1994 itibariyle 48 girkette
blok iglemi yaptimigtir. Bu yontemle 5
trilyon TL izerinde (yaklagik 706 mil-
yon $) gelir elde edimigtir. Tablo
5'de blok satig yontemiyle 6zellestiri-
len kuruluslar gérulmektedir.

Tablo 5 incelendiginde, blok sa-

tig yontemiyle kuruluglann ozellegtiri-
mesine 1986 yilinda baglanmis ve
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1992 yilinda, 6zellikle gimento fabrika-
larinin &zellegtirilmesiyle bu yéntem
hiz kazanmistir. Blok satiglarinin
onemli bir bolimi de yem fabrikalari
teskil etmektedir.

Blok satis yontemine gesitli elesti-

riler getirilmistir. Bunlar; devlet tekelle-

* rinin yerini 6ze!l sektérin aldigi, kalite-
nin disurilip fiyatin yikseltildigi bas-
kalarina avanta saglandigi ve miilkiye-
tin tabana yayilma iddiasinin gegerlili-
gini yitirdigidir. (16)

iMKB'de Satig Yapilan Ozellestir-
meler,

Ulkemizde halka arz, halka arz!
iceren blok satis ve blok satig uygula-
malari yanistra bir kisim KiT hisse se-
netleri de direkt olarak istanbul Men-
kul Kiymetler Borsasi'nda satisa su-
nulmustur. 1987 ylindan Haziran
1994 yilina kadar 25 kurulusun hisse-
lerinin IMKB'de satigi gerceklestiril-
mis ve bu satiglardan 507.7 milyon
dotar gelir elde edilmigtir. (17) Ancak
borsada satig islemi gogunluklia hisse-
lerini daha 6nce blok olarak satilan
ya da halka arz edilen kuruluglarda
gorulmektedir. Sadece beg kurulu-
sun hisselerinin dogrudan Borsa'da
satist ile 6zellestirme uygulamasi bas-
latimig, bunlardan iki tanesinin kamu-
ya ait hisselerinin tamam) Borsa'da
satilmig, digerlerinin de Borsa'da sa-

(%) M. KILCI. Baglangicindan Bugine
Kadar Tirkiye'de Ozellestirme Uygulamalari
(1984-1994). Ankara. DPT Yayini, Temmuz
1994, s. 33-34.

(15) R. KAYALI, Ozellestirme Yontemleri
ve Uygulama Sorunlari, Istanbul YASED Yay.
1989. s. 8.

('6) F. KOFTEOGLU, «Krizden Gikig igin
Son Hamie: Ozellestirmen iktisat Dergisi, Sayi
348, Nisan 1994. 5. 16-17.

(1%) M. KiLCi. Baslangicindan giniumii-
ze, op. cit. s. 36.



YRD. DOG. DR. A. YILMAZ GUNDUZ 15

tisg isleminden sonra kamuda kalan di- 30.6.1994 tarihi itibariyle, IMKB'de his-

ger hisselerinin halka arz veya blok se senetleri satilan kuruluslara iligkin

olarak satig yoOntemiyle satiimigtir. bilgiler Tablo 6'da gdsteriimektedir.
TABLO 6

iMKB'de Satig Yoluyla Ozellestirilen Kuruluglar

TOPLAM
KURULUSLAR SATISLAR*
(TL)
Adana Cimento Sanayi Turk A.S. 57.513.978.987
Afyon Cimento Sanayi Turk A.§. 37.783.700.000
Arcelik AS. 199.763.536.950
Bolu Cimento Sanayi A.S. 403.657.266.800
Celik Halat ve Tel Sanayi A.S. 29.355.193.800
Cukurova Elektrik A.$. 156.327.238.205
Ditag A.S. 12.648.540.003
Eregli Demir Celik Fab. TAS. 456.788.160.870
Gima 123.750.000
Hektag Ticaret A.S. 8.942.555.700
Kepez Elektrik T.A.$. 11.034.135.200
Konya Cimento Sanayi A.S. 29.786.250.000
Mardin Cimento San. ve Tic. AS. 31.134.699.500
Migros Tirk T.A.S. 3.367.072.000
Netag 962.880.210.759
Nigde Cimento A.S. 312.800.000
Petkim Petrokimya Holding A.S. 48.450.400.000
Poag-Petrol Ofisi A.S. 467.966.700.000
Turkiye Sinai Kaitkinma Bankasi A.S. 65.311.107.125
Teletas Telekomduinikasyon Endust. ve Tic. A.S. 6.475.911.575
Tofag Oto Tic. AS. 71.663.875.000
Tofas Turk Oto Fab. A.$. 266.970.300.000
Tupras 313.576.100.000
THY A.O. 189.000.000.000
Unye Cim. San. ve Tic. A.S. 208.788.867.800
TOPLAM 4.001.269.190.251

* Toplam satiglar 1987-94 yillan arasinda IMKB'de yapilan satiglar toplamini gdstermek-
tedir.

Kaynak: M. KiLCi. Baglangigtan Bugiine Kadar Turkiye'de Ozellestirme Uygulamalar
(1984-1994). Ankara. DPT Yayini. Temmuz 1994. s. 37.
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Tablo 6 incelendiginde goériilece-
gi gibi Haziran 1994 itibariyle 25 kuru-
lus, IMKB'de satis yoluyla 6zellestiril-
mistir. Bu kurulusglardan 7'si ¢gimento
fabrikasidir. Digerleri ise, demir gelik,
elektrik, petro-kimya ve bankacilik
alanlarinda faaliyet gosteren mono-
pol konumunda blylik sermaye sto-
Funa sahip kuruluglardir. Bu kurulus-
larin  6zellegtiriimesinden 4.1 trilyon
TL satig elde edilmigtir.

Genel olarak Tablo 6'da yer alan
kuruluslar halka arz veya halka arz
iceren blok satis yéntemiyle dzellegti-
rilmigtir. Adana, Afyon, Bolu, Konya,
Mardin, Unye Cimento Fabrikalar,
halka arz yontemiyle IMKB'de 6zelles-
tirilmigtir. Gukurova Elektrik ve Pet-
kim halka arzi igeren blok satis yonte-
miyle Gzellestirimis ve bu yéntemde
halka arz edilen hisse senetleri
iMKB'de satilmistir.

Ayrica yukaridaki o6zellestirme
yontemlerinden bagka, yarm kalmig
tesislerin satis! seklinde yapilan 6zel-
lestirme yontemine de Tirkiye uygu-
lamasinda rastlanmaktadir. Yarim kal-
mis tesisler, 6nceki donemlerde yatiri-
ma baglanmig, ancak gesitli nedenler-
den dolayl yatirm édenegdi durdurul-
mus veya atil halde eski teknoloji ile
faaliyetini stirdiren kuruluglardir. Bu
kuruluglar gerek diger Ozellestirme
yontemiyle 6zellestirilen kuruluglarda
kargllastinldiinda, gerekse toplam
Ozellegtirme gelirleri iginde oldukga
énemli sayilmayacak bir buylkliige
sahiptir. Bu nedenle bu yéntemile ilgi-
li daha ayrintili bilgi veriimesine gerek
duyulmamigtir.

3.2. Ozellegtirme Gelir
ve Giderleri

Ozellestirme iglemlerinden 1986
— 1993 yilar: arasindaki 8 yillik sure
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icerisinde edilen gelir toplam 12.5 tril-
yon TL'yi bulurken, 1994 yilinda bu
gelir 15.7 trilyon TL olarak gercekles-
mistir. 1994 yili itibariyle elde edilen
toplam &zellestirme gelirleri ise yakla-
sik 28 trilyon TL'yi agmisgtir. Tablo
7'de bu veriler gosterilmektedir.

Gelirler Dolar'a indirgendiginde
ise toplam Ozellestirme geliri: 1986 —
1993 yillari arasinda 2.2 milyar dolar,
1994 yilinda 654 milyar dolardir. 1994
yili itibariyle toplam 6zeliestirme geliri
2.8 milyar dolar olarak gergeklesmig-
tir.

Tabloda géruldiugl gibi 6zelles-
tirmeye hazirlik ve 6zellestirme islem-
leri bir takim harcamalarin yapilmasi-
m gerektirmektedir. Ozellestirme is-
lemleri igin 1994 yilina kadar denetim
ve damigmanlik hizmetleri igin
173.601 milyon TL harcama yapilmig-
tir. Ayrica bagh ortaklik ve istiraklerin
ozellestiriimesinden elde edilen gelir-
lerden sermaye sahibi kurulusglara
yaklagik 3.240 milyar TL édenmistir.

Ayrica KOI tarafindan &zellestir-
me kapsamindaki kuruluslarin serma-
ye arttirimlarina igtirak edilmistir. Rtg-
han hakki kulltanmak suretiyle yapilan
bu istiraklerin toplam degeri 1994 iti-
bariyle 13.820 milyar TL'ye ulagmigtir.
Ancak bu tutarin gok ktigik bir kismi
satilmig KiT ve bagli ortakliklarin ser-
maye arttirimlarinda kullaniimistir. Bu
nedenle sermaye arttinmlarina istirak
seklinde ddenen tutarin, dzellestirme
gelir ve harcamalari ile dogrudan bir
ilgisi bulunmamaktadir.

KOl'ince, daha 6nce halka arze-
dilen ve borsada satilan hisse senetle-
rinin ahm ve satimi yapiimaktadir. Co-
gunlukla spekulatif davraniglan 6nle-
meye yonelik bu islemler sonucunda,
toplam 625.978 milyon TL tutarinda
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hisse senedi borsadan satin alinmig-
tir.

Sonug olarak: ¢zellegtirme gelir
ve giderleri karsilagtiridiginda bugi-
ne kadar kayda deger bir ilirleme sag-
lanabilmis degildir. Gergekten de
1986 ~ 1992 doneminde 6zellestirme-
den toplam 1.7 milyar dolar gelir elde
edilmisken, buna kargilik yapilan har-
cama toplami 472 milyon dolar olarak

17

gergeklesmistir. 1994 yilina gelindigin-
de 529 milyon dolar olmugtur. 1986'-
dan Subat 1995 dénemine toplu ola-
rak bakildiginda ise 6zellestirmeden
sadlanan gelir 2.9 milyar dolar olup
buna karsihk 6zellegtirme galigmalari
ile ilgili 2.7 milyar dolar toplam harca-
ma yapiimistir. Bu veriler de dzellegtir-
me galigmalarindan kayda deger bir
gelir elde edilmedigini gostermekte-
dir.

) TABLO 7
Onemli Kalemler itibariyle Ozellestirme Gelir ve Giderleri (TL)

OZELLESTIRME GELIRLERI

1986 - 1993

1994

TOPLAM

Hisse Senedi Satis Gelirleri
- Blok Satig

- Tesis ve Varlik Satig

— Halka Arz

- Uluslararasi Kurumsal Arz
- IMKB'de Satig

Yanm Kalmig Tesis Satigi
TEMETTU GELIRLERI
DIGER GELIRLER*
TOPLAM

OZELLESTIRME GIDERLERI

Ozellegtirme sonucu ilgili
kuruluglara 6denen pay

Denetim — Danigmanlik

ilan Reklam

Sermaye igtiraki

IMKB'de Alim

Hazineye Aktarma

Sosyal Yardim Zammu

Diger Giderler**

TOPLAM

9.009.501.979.089
5.015.770.102.538
70.752.257.000
1.355.839.275.450
¢]
1.563.348.734.352
3.791.609.749
3.570.183.242.427
]
12.579.685.221.516

2.144,019.582.753
54.434.331.989
114.536.224.674
8.074.574.305.775
307.010.542.975
2.688.678.706.839
0

0

13.383.253.695.005.

13.224.336.475.187
5.282.098.996.217
42 926.600.000
54.807.469.000
6.406.160.664.000
1.437.504.092.970
838.653.000
2.546.249.978.392
0
15.770.586.453.579

1.094.506.627.000
119.167.224.000
73.551.985.000
5.746.032.729.000
3.189.678.204.400
1.930.870.257.750
18.723.749.000

0

9.301.820.776.150

22.233.848.454.276
10.297.869.098.755
113.678.856.997
1.410.646.744.450
6.406.160.664.000
4.000.852.827.322
4.630.262.749
6.116.432.220.819
0
28.350.280.675.095

3.238.526.209.753
173.601.555.989
16.411.578.004
13.820.607.034.775
625.978.747.375
4.619.548.964.589
18.723.749.000

0

22.513.397.739.155

(*) Diger gelirler kaleminde yer alan tutar, idarenin 4046 sayili yasa gergevesinde ihrag ettigi 6zel-
lestirme bonolar: satig geliri ile diger gelirleri igermektedir. (**): Diger giderler kaleminde yer
alan rakam, idarenin 4046 sayili yasa gergevesinde Gzellestirme kapsamindaki kuruluglara ser-
maye igtiraki digtnda kredi bigiminde aktardi§i kaynaklar ile diger giderleri igermektedir.

Kaynak: T.C. Bagbakanlik Ozellegtirme idaresi Baskanhg, Tirkiye'de Ozellestirme, 21 Mart 1995,

STRTSI
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3.3. Turkiye’deki Ozellegtirme-
ye lli§kin'_Genel Degerlen-
dirme ve Oneriler

Tirkiye'de yapitan ozellegtirme-
nin 6nemli bir kismi kamu mulkiyetin-
de ve yénetimindeki KiT'lerin yéneti-
minin ve milkiyetinin 6zel kesime
devri ile degil, kamu elindeki igtirak
paylarinin satigi seklinde yapiimakta-
dir. igtirak paylan satilan kuruluglar
arasinda Argelik A.$. Canakkale Sera-
mik Fab., Migros Tirk A.$. gibi, bor-
sada iglem goéren ¢ok sayida 6zel ku-
rulus bulunmaktadir. Bu kuruluglarin
higbirinin, igtirak hisselerinin satigi 6n-
cesi kamu kurulusu olduklari séylene-
mez. (18)

Turkiye'de 6zellestirmenin fiilen
basladigl 1985 yllinddan 1994 sonuna
kadar, 10 adet KiT, ikisi kamu banka-
st olmak {izere 34 adet bagl ortaklik,
sermayelerinde kamu pay! bulunan
79 adet istirakteki kamu hisseleri 6zel-
lestirme kapsamina alinmigtir. Buna
karsin heniiz 6zellestirme kapsami di-
sinda olan 20 adet KiT, 63 adet bagli
ortaklik ve miesseseleri, 4 adet ka-
mu bankasi ve sermayesinde KiT'le-
rin payi bulunan 260 adet istirak mev-
cuttur. (19) Ozellegtirmenin baglangi-
cindan bugtine kadar 10 yil gegmesi-
ne ragmen heniiz bir KiT'in tama-
men Ozellestirmesi gergeklesmemis-
tir. Bu nedenle gerek yapisal sorunla-
11 gerekse Ozellestirme uygulamalari-
nin sonucuna bagh olarak kargilagi-
lan sosyal ve ekonomik sorunlarin ¢é-
ztimune yonelik olarak yeni diizenle-
meler yapilarak &zellestirme uygula-
malarinin hizlandiriimasi kaginilmaz-
dir.

Turkiye'de yonetimin de 6zel ke-
sime devri anlamina gelen ve % 50'-
den fazlasi kamuya ait hisselerin sati-
5! seklinde gergeklegtirilen 6zellegtir-
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me uygulamalarinin sayis! 1994 Hazi-
ran sonu itibariyle 24'tir. Bu tlr satig-
lardan elde edilen toplam gelir, top-
lam ozellegtirme geliri iginde % 28.7
oranindadir. Yine ayni tarihte 6zelles-
tirme gelirlerinin % 60.8'i kamuya ait
istirak paylarinin satigindan % 8'i KiT
statiistindeki kuruluslarin kiiguk oran-
Il paylarinin satigindan, % 30.1’i ise
bagl ortakliklardaki kamu paylarinin
satigindan elde edilmigtir. (29) Ayrica
Tirkiye'deki 6zellegtirme uygulamala-
rinda GITOSAN'a bagl gimento fabri-
kalarinin 6zellestirimesinden elde edi-
len gelirler toplam o&zellestirme geliri
icinde dnemli bir yer tutmaktadir.

5 Nisan 1994 kararlar! gergevesin-
de, 6zellestirmenin yapilabilmesi igin,
6énemli bir agama olarak nitelendirilen
«Ozellestirme Kanunu» 1994 yilt son-
larinda gikarildi. Ancak gegen sirede,
ongorilen hizl 6zellestirme yapliama-
di. 1994 yilina dogrudan &zellestirme-
den 565.2 milyon dolarlik gelir saglan-
di. Bu rakam, 1995 yilinda 440.4 mil-
yon dolarda kaldi. Yilkk ozellestirme
programlarinda olmasina karsin bi-
yik KiT'lerin satigi gergeklestirileme-
di.

1993 yilt sonunda 2 milyar 124
milyon dolarlik yabanct sermayeye
izin verilirken, bu rakam 1994 yilinda
1 milyar 484 milyon dolar, 1995 yilin-
da ise 2 milyar 938 milyon dolar oldu.
Yabanc! sermaye giriglerinde de 6n-
goriillen sigrama gergeklestirilemedi.

(18) &. ERTUNA, «Tiirkiye'nin Ozellestir-
me Deneyimis. Cergeve Dergisi, Sayi 13,
Ocak - Nisan, 1995. s. 19.

(*9 T.C. Bagbakanhk Yiksek Denetle-
me Kurulu, 1993 Kamu iktisadi Tegebbiisleri
Genel Raporu Ankara 1995, s. 261.

(2% M. KiLCi. Baglangigtan Bugiine ...,
op cit., ss. 43-44.
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KiT'lerin 6zellestiriimesi konusu-
nun Tlrkiye gundemine girdigi
1980’li yiliarin basindan bugtine 6zel-
lestirme konusunun genel olarak ka-
muoyu desteginin olustugu soéylene-
bilirse de, basarli oldugu s&ylene-
mez. Clnkl, calisan kesimin gelece-
gine yonelik tereddutlerin giderilme-
mig olmasl, sendika ve meslek kuru-
luglarinin KiT'lerin 6zellegtiriimesi uy-
gulamasina karsi gikmalar! bu basari-
sizhda neden olmaktadir. Ayrica, eko-
nomik durum ve faaliyetleri, KiTlerin
varligi ile dogrudan iligkili olan kesim-
ler de, 6zellestirme igin gereken siya-
si kararliigi zayiflatmaktadir. Dolayi-
siyla, genel anlamda bir kamuoyu
destedi bulunmasinaragmen, dzelles-
tirmeye iligkin altyapi eksikligi ve siya-
si gorig farkliiklari neticeye donuk
uygulamalari yavaslatmaktadir.

Ozeliestirme bakimindan bir de-
gerlendirme yapilmadan, &zellegtiril-
mesi kisa zamanda yapiimayacak ku-
ruluglart da igeren bir &zellestirme
portféyliniin olusturulmasi cesitli faa-
liyet konular bulunan gok sayida ku-
rufusun kapsama alinmasl, gereken
bilgi akiginin yonetme ve yoénlendir-
me gibi gérevlerin aksamasina yol ag-
maktadir. Gok sayida kurulug 6zelles-
tirme kapsamina dahil edilirken, buna
paralel olarak yeterli bir organizasyon
olugturulamamasi, bu kuruluglarin yo-
netiminde etkinligin zayiflamasina, so-
runlarin daha da agirlagmasina ve ne-
tice olarak zararlarin artmasina ne-
den olmaktadir. Uzun siire bu gartlar
icinde 6zellegtirme kapsaminda kalan
kuruluglarin personelinin motivasyo-
nu azaldigindan verimli ve etkin calig-
malar yapilmasi da zorlagmaktadir.

KiT'lerde mevcut teknolojinin ek-
sikligi ihtiyacin Usttinde personel ¢a-
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ligtirmalari, biinyelerinde gereksiz tni-
telerin ve atil kapasitelerin bulunmasi
ve dolayisiyla rekabet giiclinlin yeter-
siz olusu, bunlarnn o6zellestiriimesini
zorlastirmakta ve hatta imkansiz hale
sokmaktadir. Esasen ig piyasa ihtiyag-
larini kargilamak igin yillarca koruma
altinda galismis KiT'lerin, disa agik
ekonomi kosullarinda rekabete sokul-
malari, mali yapilarinin hizla bozulma-
sina ve Ozellestiriimeleri imkaninin
azalmasina sebep olmaktadir. Trki-
ye'de devletin temel gérevleri yanin-
da, hangi ekonomik konularda faali-
yette bulunacagi agik olarak belirlen-
medigi i¢in, uygulanacak ozellegtirme
programinda onceliklerin tesbit edil-
mesi ve ayrica serbest rekabet kosul-
larinda 6zel tegebblisge devralinip is-
letiimesi imkant olmayan kuruluglarin
faaliyetlerinin durdurulmasi zorlas-
maktadir.

Ozellestirme ile ilgili olarak kamu-
oyu desteginin arttiriimas), yasal ve
yapisal eksiklerin tamamlanmasi, siya-
si kararliligin saglanarak hizla 6zelles-
tirmeye devam edilmesi gayretleri ya-
ninda, KiT'lerin mevcut yasal ve yapi-
sal konumlart ile beraber yonetim an-
layiglarinin degistiriimesi yéniinde de
yenilikiere gidilmelidir. KiT'lerin siyasi
etkiler altinda kalmadan yonetilmeleri-
ni saglayacak kokli duzenlemeler
gergeklestirilmelidir.

Ozellegtirmeden beklenen fayda-
yI azamilegtirmeye caligirken, 6zelles-
tirme sonucunda ortaya gikabilecek
olumsuzluklari azaltmaya veya kis-
men telafi etmeye yonelik politikalar
getirimelidir. Bu gergevede:

- Temelde politik bir tercih olma-
si nedeniyle, dzellegtirme konusunda
toplumsal uzlagma saglanmast énem
arzetmektedir. Ozellestirme, yalnizca
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bir htkimet politikas) olmaktan gika-
riimah ve toplumun bitiin kesimleri-
nin Uzerinde konsenstlise vardigi bir
devlet politikasi haline getirilmelidir.

- Kamu hizmetleri ve bilytik 6l-
cekli kamu kuruluslarinin 6zellestiril-
mesi s6zkonusu oldugunda, tekelles-
meyi onlemek amaciyla gerekli diizen-
lemeler yapiimalidir.

— Ozellestirme iglemlerinin hizl
ve seffaf bir bigimde yapilmasini sag-

layici dlizenlemelere gidilmelidir.

— KiT'lerin degeri bagimsiz ulus-
lararas) ODIT sirketleri veya kamu ra-
tig birimleri tarafindan saptanmalidir.
Boylece galisanlara ve halka gergek
degeri karsih@i satilacagindan, spekii-
lasyoniara engel olmanin yaninda, ka-
muoyu, medya ve isgi drgitlerinin ke-
sin destegi saglanacaktir ve Et ve Ba-
ik Kurumu drneginde oldugu gibi ba-
garisiz 6zellestirme uygulamalar orta-
dan kalkacaktir.
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EKONOMIK GOSTERGELER DIS DUNYA (AGUSTOS 1996)

i Di§ Ticaret Carl iglem Faiz Oranlari (%)
Ulkeler GSYIH® Tiketlcl Ucretler igsizllk Dengesi ® ® Dengesi Para Bankalar
Flyatlar1 ® Kazanglar ® Orani (%) (Milyar 8) (Milyar $) Plyasasi

(En Son) (Son 12 Ay) (Son 12 Ay) (Son 3 Aylik) Kredi
AB.D. 26 28 26 57 -171.6 -144.7 5.09 8.25
Almanya 0.3 1.4 22 9.4 64.1 -17.9 330 5.05
Avustralya 4.8 3.1 28 8.3 -1.4 -15.6 6.56 10.00
Avusturya 03 1.6 5.0 6.5 -10.3 -4.6 3.35 8.25
Belgika 0.4 1.9 1.2 14.4 13.7 12.4 320 7.25
Danimarka 0.8 20 4.2 10.1 6.1 22 325 6.00
Fransa 09 23 1.6 11.5 204 14.5 356 6.75
Hollanda 1.8 1.8 14 6.9 20.4 15.3 281 4.25
Inglttere 1.8 2.1 35 8.3 -211 -6.8 5.44 6.75
Ispanya 1.9 3.6 4.2 27 -23.0 8.7 7.53 9.25
Isveg 1.5 0.8 6.7 8.2 17.0 6.3 535 7.00
Isvigre -06 07 1.3 4.0 .1l 202 219 4.13
ltatya 1.5 3.6 41 120 305 25.3 894 10.88
Japonya 55 0.3 23 3.2 109.8 88.2 0.38 1.63
Kanada 0.6 1.4 1.0 96 239 -69 4.25 6.25

Aglidamalar: (b.d.) = Belli Degll.

(%)
()

Kaynak: The Economis!, 10 AJustos 1996.

Yillik Ydzde Degigim.

Avustralya, Fransa, Inglitere. Japonya, A B.D. ve Kanada igin ithalat F.0.B., inracat F.0.B;

Digerlen igin C.I.LF / F.O.B.
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Sermaye Piyasasi
Dog¢. Dr. MEHMET BOLAK

Istanbul Teknik Universitesi fsletme Fakaltesi Ogretim Uyesi

Borsada Refah Devri Basladi

Refah—YoI hikimetinin kurulmasindan sonra piyasalarda beklenen gelisme-
ler yavas yavas yaganmaya baglamistir. Her ne kadar Refah Partisi iktidara
gelmeden 6nceki radikal séylemlerini uygulamaya gegirmemis ve énceki iktidar
partilerinin davraniglarini benimser bir havaya girmigse de piyasalari tatmin etme-
yi becerememistir. Genel kani, Refah Partisi’'nin poplilist politikalar uygulayarak
once kendini halka sirin gostermeye galigacagl, kendi tabaninin bekledigi radikal
uygulamalari ise zaman iginde yavag yavas devreye sokacag seklindedir. Ote yan-
dan, populist politikalar dahi Refah hiikiimetinin bekledigi olumlu etkileri yaratama-
mig gunki hiikiimet bir yandan pembe tablolar gizmeye galisirken 6te yandan bu
tablolar olugturmaya yarayacak fonlarin nereden temin edilecegini agiklamakta
gliclige dusmaustiir. Artik devletin gelir—gider dengesizligini gérmek icin ekono-
mist olmak gerekmemekte, akli baginda her vatandag bunu idrak edebilmektedir.
Faiz kazanglarina 1997 yilindan itibaren vergi getirileceginin beyan edilmesi hazine-
nin vadesi 1997'ye sarkan borglanmasini bir anda imkansiz hale getirmis, ihaleler
ylksek faiz ve dislik katilimla gergeklegsmistir. Temmuz ayinin son hazine bono-
su ihalesinde ise 1996 sonlarinda vadesi dolan kirik vadeli bonolara bagvurulmus,
tatminkar bir taleple karsiiagabilmigtir.

Doviz cephesinde ise, uluslararasi piyasalarda Dolar/Mark paritesinin beklen-
medik olglide Dolar aleyhine bozulmast nedeniyle Dolar fiyatlari durgun seyret-
mektedir. Gergi bu arada Mark fiyatinda énemli bir sigrama gergeklesmis ancak pi-
yasalar genellikle Dolar’a itibar ettiklerinden déviz fiyatlarindaki artis gozardi edil-
migtir. Oniimiizdeki giinlerde paritedeki ufak bir degigiklik dolar fiyatinda da yiik-
selmeye yol agabilecektir.

Borsada olumsuz gelismelerden nasibini almig, Temmuz ayinda genellikle dii-
sus egilimi iginde olmustur. Borsa indeksi gerilerken, islem hacminin de son dere-



24 SERMAYE PiYASASI

ce duguk dizeylerde gergeklesmesi bir élglde olumlu olmus, indeksin daha asa-
gilara inmesini engellemistir. Yatinmcilar yiiksek fiyatlardan aldiklari hisseleri dii-
suk fiyatlardan ellerinden gikartmak istememektedirler. Ancak bu arada, yabanc
yatirimcilarin uygun fiyatlan buldukga portféy bogaltmaya galistiklari yoniinde cid-
di kugkular vardir. Ote yandan zaman zaman borsada gozlenen ciliz hareketlen-
melerin genellikle kamu hisselerinden kaynaklanmalari, bu hareketlerin gudiimli
oldugu hakkinda kugkular uyandirmaktadir. Oniimiizdeki giinlerde bu gudimli
cabalarin sona ermesi halinde borsada diisisiin nereye kadar varabilecegi bilin-
memektedir.

Sonug olarak Temmuz ayinda borsa bilesik indeksi % 10.11 oraninda diisis
g6stermis ve «31 Temmuz 1396 Carsamba» gunl kapanig fiyatlar itibariyle
63.365.64 puana gerilemistir. Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi indeksindeki
gerileme orani da % 8.60 olmus, dergimiz indeksi «31 Temmuz 1996 GCargsamban»
kapanis fiyatlariyla 176.955.20 puana inmistir. indeks kapsamindaki 40 hissenin
34'untin fiyat ay i¢inde gerilerken, birinin fiyati sabit kalmis, deger kazanan hisse
sayts| 5 olmugtur. Tablo 1 ve 2'de Dergimiz indeksi kapsamindaki ve dider hisse-
ler arasinda, Temmuz ayinin en basarili ve en basarisiz hisseleri géziikmektedir.
iki biyiik kamu kurumu THY ve Petrol Ofisi'nin bu diigtis ortaminda son derece
yuksek olctide deder kazanmig olmalan oldukca dikkat gekici ancak gliven telkin
etmekten de ayni dlglide uzaktir.

TABLO 1
Temmuz Ayinin En lyi Hisseleri
Dergimiz indeksinde Verim (%) Diger Verim (%)
Petrol Ofisi 17.78 THY 75.56
1. Sige Cam 12.31 Esbank 7.32
Migros 5.56 Adana B. 7.25
Teletag 5.56 Enka Hol. 2.00
Cukurova Elek. 1.52 Finans F.K. 0.00
Olmuksa 0.00
TABLO 2
Temumz Ayinin En Bagarisiz Hisseleri

Dergimiz indeksinde Verim (%) Difer Verim (%)
Cimsa - 25.51 Frigopak - 33.68
izocam -20.00 Konya Cim. -30.18
Bagfag -17.98 Dagan Hol. -29.29
fzdag -17.78 Medya Hol. -27.78
Akgimento -17.57 Bossa -~ 25.61
Ege Bira -17.33 Anadolu Bira ~26.23
Marshall -16.90 Peg Profilo -25.71
Erdemir - 16.48 Esem Spor - 25.61
Doktag -16.42 Nergis Hol. -22.78

Kog Hol. -16.25 Tukag -22.11
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Sermaye Artinmian Yavagladi

Mayis ve Haziran aylarinda yodunlasan sermaye artirrmlarinin ardindan, Tem-
muz ayinda bir yavaglama gézlenmigtir. Bununla birlikte ay iginde 9 sirket serma-
ye artirimini gergeklestirirken, Global Menkul Degerler'de daha énce riighan hakla-
rt kullanilmig olan hisselere bedelsiz hisselerin dagitimi yapimistir. Sermaye artiri-
mi yapilan 9 sirket, Tablo 3'de listelenmigtir. Ote yandan Temmuz ayinda kayitli
sermaye tavanini ylkselten tek girket Aksigorta olmusg, kayitl sermaye tavani 2 tril-
yon liradan 10 trilyon liraya yikseltimistir.

TABLO 3
Temmuz Ayinda Sermaye Artirimlar:
(Milyon TL)
Sirket Eski Ser. Bedelli % Bedelsiz % Yeni Ser.
Altinyildiz 302.098 151.049 50.00 151.049 50.00 604.196
Aygaz 1.500.000 = = 1.000.000 66.67 2.500.000
Cimsa 280.800 561.600 200.00 561.600 200.00 1.404.000
Eczaci Yat. 241.920 37.120 15.34 120.960 50.00 400.000
Eminig 40.000 = = 42.400 106.00 82.400
Frigopak 40.000 40.000 100.00 160.000 400.00 240.000
Kav 156.000 = = 2.184.000 1.400.00 2.340.000
Peg Praofilo 1.620.000 810.000 50.00 = = 2.430.000
Turcas 520.520 = = 1.509.508 290.00 2.030.028

Temmuz ayinda 4 yeni sirketin hisseleri daha borsada iglem gérmeye bagla-
misg, bunlardan ihlas Finans hisseleri Yeni Sirketler pazarinda iglem gériirken, di-
Gerleri Ulusal Pazar'da iglem gérmeye baglamiglardir. Tablo 4'de Temmuz ayinda
piyasaya yeni giren hisseler gériilmektedir.

TABLO 4
Temmuz Ayinin Yeni Hisseleri
Sirket ilk iglem Tarihi Baz Fiyat (TL)
Avrasya Y.O. 08 Temmuz Pt. 1.000
Birlik Mensucat 22 Temmuz Pt. 4.000
Ege Giyim San. 29 Temmuz Pt. 9.000
ihlas Finans 01 Temmuz Pt. 3.300

Kar Pay: Dagitimian

Tablo 5'de girketlerin 1995 yilinda elde ettikleri kardan dagittiklari kar paylariy-
la ilgili bazi degrelendirmeler yer almaktadir. Tablonun ilk stunu, dagitilan karla-



26 SERMAYE PIYASASI

rin elde edilen net karlara oranini gostermektedir. Bilindigi gibi sirketler istedikleri
taktirde kar payini nakit dagitmak yerine, bedelsiz hisse senedi seklinde de ortakla-
rina verebilmektedirler. Ancak tabloda yer alan rakamlar nakit veya bedelsiz hisse
seklinde dagiilan kar paylar: toplaminin net kara orani olarak hesaplanmistir. Or-
nek kiitlemizde yer alan 100 girketten 12'sinde kér pay! dagitimi yapilmadigi goriil-
mektedir. Bu girketlerin 3 tanesi 1995 yilin1 zararla kapatirken, 9 sirket kér elde etti-
i halde, kar pay dagitmama karar almistir. Ote yandan, Gukurova Elektrik'te kar
pay! dagitiminda gegmis yil kérlarindan da yararlaniimis bu nedenle dagitilan
kar/net kar orant % 100'ln Uzerinde gergeklesmistir. Bu girkette kar payi dagitimi-
nin oldukea istikrarsiz oldugunu, gegen sene karinin en azini dagitan sirketler ara-
sinda yer alan Gukurova Elektrik'in, énceki sene yine en yiiksek kar payr dagitim
oranina sahip bulundugunu hatirlatmakta yarar vardir. Tabloda yer alan 100 girket
icin hesaplanan ortalama «Dagd. Kar/Net Kar» orani % 57.68 ile gegen senekinin
hemen hemen aynisi olmustur. Gukurova diginda, Usas (% 98.48), ihlas Holding
(% 93.76), istanbul Motor Piston (% 91.20) ve Petrol Ofisi (% 90.31) karlarinin %
90'indan fazlasini ortaklarina dagitan sirketler olarak dikkat gekmektedirler. Kar da-
gitmayan sirketler diginda, elde edilen karin dagitiminda en pinti davranan girket-
lerde ise % 20.11 ile Migros bagsi gekerken, Kog Holding (% 24.31), Teletas (%
27.15) Vestel (% 29.34), Bossa (% 32.67), Alarko Sanayi (% 33.52), Kartonsan (%
34.57) ve Tofag Oto Fabrikalar (% 37.22) karinin % 40'Indan azini dagitan diger
girketler olmuslardir.

Tablo 5'in ikinci siitununda yer alan «kar payi verimi» rakamlari, dagitilan top-
lam karin (nakit veya bedelsiz hisse olarak) sirketin 1995 yili sonundaki piyasa de-
gerine orani gseklinde hesaplanmigtir. Diger bir deyisle bu deger, hisse bagina da-
gitilan kér payinin, hisse senedinin 1995 yill sonundaki fiyatina orani olup, sz ko-
nusu fiyattan hisse senedi almis olan yatirimcinin elde ettigi kar pay verimini gos-
termektedir. 100 sirket igin hesaplanan ortalama kar payi verimi % 8.60 olmus, ge-
gen seneki rakamin (% 6.81) lizerinde gergeklegmigtir. Kar payi veriminde ilk sira-
Y % 33.22 ile Finans Finansal Kiralama alirken, Gentag (% 26.67), Usas (% 23.10),
Viking Kagit (% 21.93), Petkim (% 21.57) ve Unye Gimento (% 20.92) kar payi ve-
rimliligini % 20'nin Uzerine gikarmay! basaran sirketler olmuslardir. Usas 2 sene-
dir Ustuste yiiksek kar pay verimliligi saglarken, dev kamu kurulusu Petkim'in yil-
lar sonra ilk defa gdsterdigi yilksek performans dikkat ¢ekici olmustur.

Bilindigi gibi 6niimuzdeki gtinler borsada 6 aylik bilangolarin agiklanma déne-
mi olup, bu agiklamalarin fiyatlari belli bir dlglide etkilemeleri s6z konusu olacak-
tir. Ancak, 6 aylik bilango beklentileri fiyatlara simdiden yansimig oldugundan, fi-
yat hareketleri, beklenenin tizerinde veya asagisinda kar agiklamalarina bagh ola-
caktir. Dolayisiyla yatinmcilarin kazang elde edebilmek igin yapmalan gereken
sey, baskalarinin tahmin ettiginden daha yliksek kar elde edecek sirketleri ngor-
mek ve onlarin hisselerine yatinm yapmaktir. Ciimle basit gériinmekle birlikte, uy-
gulamas, finansal piyasalarin ¢éziimlemesi zor alanlarindan birini olugturmakta-

dir.
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Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi Hisse Senedi Fiyat indeksi
(Ocak 1974 = 100)
Aylar 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Ocak 1711.69 714.75 6793.38 8224.39 12953.90 10382.15 46499.72 66641.02 121282.26
Subat 1465.45 822.11 7402.13 10950.59 957227 1405656 43685.74 7213519 148672.55
Mart 1351.48 923.62 6957.24 979356 1100698 1345569 3633597 94874.84 178248.67
Nisan 917.93 1009.89 7054 56 8814.38 10128.12 20399.46 37260 41 109201.43 174945.81
Mayis 1005 71 1334.72 B8438.48 7932.99 90657.92 21856.16 40688.45 112502.77 166514.22
Hazlran 924.97 1745.24 7573.16 827536 12297.79 26303.88 52300.27 116528.07 193595.07
Temmuz 927.28 1554.78 10664.47 7533.47 11754.44 24501 68 59216.98 128B087.60 176955.20
AgJuslos 816.29 1716.64 10166.14 795010 11314.53 27193.90 69147.24 110555.47
Eyitil 881.71 2673.32 10907.66 6913.80 10310.15 3372997 68630.14 98538 52
Ekim 734.01 3486 07 10596.87 6835.47 9077.97 3444497 66413.15 114393 38
Kasim 777.53 3241.70 6955.17 10214.39 9344.20 44519.48 7437354 96196.98
Arallk 722.21 4940.99 6750.24 11048 39 9744 28 51099.56 7152529 96450.06

ULUSLARARASI BANKACILIKTA TURKIYE'NIN GURURU
LIRAAT [32 YASINDA

WYy
Y/
IC ZIRAAT BANKASI

low—aS 12:85|
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TABLO 5
Sirketlerin Kar Dagtimi ve Kar Payi Verimleri
Dag. Kar./ Kar Pay: Dag. Kér./ Kar Payi
Net Kar (%) Verimi (%) Net Kar (%) Verimi (%)

Akal Teks. 52.77 7.63 Kog Hol. 24.31 1.72
Akgimento 78.48 3.87 Kog Yat. 65.55 2.88
Aksu Iplik 49.15 10.00 Konya Cim. 45.39 2.76
Aktas Elek. 53.78 9.80 Kordsa 47.27 10.00
Alarko San. 33.52 5.88 Kitahya Por. 0 0
Ana. Bira 84.28 9.84 Makina T. 89.58 6.00
Anadolu Cam  74.70 10.14 Mardin Cim. 86.99 16.22
Argelik 52.32 7.14 Marshall 65.97 5.08
Aselsan 66.43 8.70 Merko Gida 52.28 8.25
Aygaz 73.16 6.77 Metas Zarar 0
Bagfag 66.46 9¥38 Migros 20.11 0.86
Bolu Cim. 84.49 15.72 Milpa 41.41 11.25
Borusan 75.87 13.42 Mutlu Akd 47.66 11.02
Bossa 3267 5.75 Nergis Hol. 52.04 8.74
Brisa 47.36 7.46 Netag 42 .45 6.55
CBS Boya 44.74 6.23 Net Hold. 81.70 7.69
Celik Halat 86.96 6.75 Net Turizm 72.22 18.07
Cemtasg 0 0 Olmuksa 47.56 7.86
Cimsa 48.17 4.34 Otokar 57.96 11.90
Cukurova E.  120.73 3.33 Otosan 50.63 10.00
Dardanel 0 0 Peg Prof. 45.14 4.32
Denizli C. 76.72 12.31 Petkim 88.28 21.57
Deva Hold. 57.15 5.31 Petrol Of. 90.31 15.19
Doktag 54.92 8.01 Pinar Et 84.22 9.17
Ecz. llag 72.47 7.25 Pinar Sit 83.30 6.96
Ecz. Yapi 0 0 Polylen 67.92 7.27
Ecz. Yat. 0 0 Raks Elektr. 0 0
Ege Bira 0 0 Sabah Yay. 89.02 17.46
Ege Gibre 81.99 8.51 Sarkuysan 6391 11.11
Egeplast 64.79 15.16 Sifag 81.32 15.38
Enka Hold. 84.20 2.86 Soktag 53.58 7.59
Erc. Bira 78.62 6.67 Teletas 27.15 4.48
Eregli D.C. 47.06 13.05 Tire Kut. 47.43 15.88
Esem Spor 80.76 16.09 Tof. Oto Fab. 37.22 4.24
Finans F.K. 86.80 33.22 Trakya Cam 87.32 17.90
Frigo Pak 68.13 4.88 Transturk H. Zarar 0
Gentag 87.08 26.67 Tukag 88.05 14.24
Good-Year 86.36 18.75 Turcas 81.17 14.88
Gibre Fab. 50.12 267 Tumteks 44.70 7.59
Glney Bira 66.62 6.74 Tlprag Zarar 0
Hektag 80.97 11.90 T.D. Dokum 67.23 417
Hurriyet G. 42.45 15.14 TH.Y. 0 0
Ihias Hol. 93.76 2.82 T.Siemens 46.06 7.84
Intema 52.25 4.88 T.Sise Cam 87.59 7.04
Ist. M.P. 91.20 17.21 Usag 98.48 23.10
Izmir D.C. 0 0 Unye Cim. 84.56 20.92
izocam 54.31 7.14 Vestel 29.34 2.76
Kartonsan 34.57 8.13 Viking K. 84.83 21.93
Kav 66.81 3.25 Yasag 82.34 5.31
Kepez Elek. 66.31 10.53

Kerevitag 83.50 8.04 ORTALAMA 57.68 8.60




Gkanimg TakmYill Kan (Net) Dagitilan Kar Pay (%) Piyasa Fiyan (TL)
Kayth {Odenirig)
Simal Senmye Semmaye 1993 1994 1995 19931 1994 1995 Tenmuz Mayis Haziran Termuz
Ne.| Kurulugun Adi {Milyon TL) (Milyon TL) | (Milyon TL) [(Milyon TL)|(Milyon TL) | (Net) (Net) {Ne1) 1995 1996 1996 1996
1 | AKGIMENTO 2.500.000 2.031.750 131.034 442416 288014 75 265 as 20.000 5.600 7.400 6.100
2 | ANADOLU CAM 8.000.000 969.000 44.731 161647 153595 25 60 a8 7.400 2025 2550 2275
a | ARGEUK 8.000.000 6.750.000 1.118.954 [1.107.268 | 3.010.177 100 26 a5 14250 6.300 7.600 6.600
a | BAGFAS 2.000.000 200.000 182.442 445728 300.847 60 120 100 24000 18.750 22250 18250
§ | BOLU GIMENTO 3.000.000 2.489.190.711 52219 201.300 554,630 1325 27,80 3144 3250 2950 2325 2075
& | BRIsa 1.063.125 1.063.125 187251 750.626 | 2.469.222 62 kK] 110 17.750 27.000 33.000 29.000
7 | GEUK HALAT 1.000.000 539.000 18.606 39.071 108.668 a0 20,30 27 8.600 4750 3.900 3500
8 | GiMsaA 1.200.000 1.404 000 245957 614748 670.379 220 740 115 34500 38.000 47.000 7300
9 | GUKUROVA ELEKTRIK = 500.000 590.165 8.736 538.409 120 10 130 23,000 52.000 66.000 67.000
10 | DOKTAS 1.000.000 480.000 124.386 221282 273.144 90 60 62.50 13250 5900 6.700 5600
gt ECZACIBAS! YATIRIM 250.000 400.000 44543 90.329 132587 25 50 1 11.500 8.300 11.000 6.100
12 | EGE BIRACIUK 3.150.000 1.576.512 383.386 [1.149.526 | 1217.144 100 100 = 48.500 33.000 37.500 31.000
13 | EGE GUBRE 500.000 218.000 37.198 125783 97.480 50 200 az 7.500 4300 4500 4250
14 | EREGU DEMIR GEUK 20.000.000 6.336.000 421.849 (2224869 | 8786.278 9 2466 6526 7.200 a500 9.100 7.600
15 | GOOD-YEAR 1.500.000 534,125 271504 795566 | 1.855.422 120 125 300 23500 28500 33.500 28500
16 | GUBRE FABRIKALARI 2500.000 576.000 100.332 250101 114913 20 20 10 6.700 4600 5800 5.700
17 | GUNEY BIRACIUK 1.000.000 482328 95.404 260492 434383 55 a5 60 11.500 17.000 18.c00 18250
18 | HEKTAS 2.000.000 928.000 17.693 14.610 499.190 16,85 523 88.23 8900 3.850 4.400 4350
19 { 1ZMIR DEMIR GEUK 10.000.000 8.300.000 111.169 280445 54.452 6,50 10,50 S 1825 1.450 200 740
20 { IzoCcAM 450.000 450.000 113.750 156.338 220872 75 50 40 11.250 6.300 7.000 5600
21 KARTONSAN 2.700.000 1.620.000 186.437 673242 | 20304810 &0 120 130 20500 6 600 7200 6.400
22 | KAV 3.000.000 2.340.000 1.400 148.850 151.776 = 130 €5 27.000 30000 37000 2275
23 | KOG HOLDING 16.000.000 6.000000 1.019.330 |3294.183 | 3.702.432 75 65 15 42,500 16.750 20.000 16.750
24 | KOG YATIRIM 2.000.000 a18.000 176.059 374.170 267.745 110 100 a0 15.500 11.000 13.250 12.500
25 | KORDSA 1.000.000 425250 69.889 436.633 | 1.259 441 2150 160 140 25.000 23500 26.000 24.500
26 [ MAKINA TAKIM 3.500.000 746.7525 5.779 18.734 50016 S 2 6 1.850 1225 1.400 1375
27 | MARSHALL 1.250.000 725,000 95.732 275484 328.128 55 75 aa 6.600 6300 7.100 5.900
28 | MIGROS 1.000.000 540.000 82.728 395.144 716.101 210 220 40 65.000 59.000 72.000 76.000
29 | OLMUKSA 500.000 254.100 3.850 225547 587.737 = 45 110 17.000 11.000 11.750 11.750
30 | OTOSAN 2.500.000 1.320.000 743.845 397840 | 2607218 400 25 100 18.500 25.250 28.000 25.500
a1 | PETROL OFlsi 3.000.000 2.520.000 1.171.665 [2924.574 | 4.027.689 21134 93,18 144.34 16250 20750 22500 26.500
32 | PINAR SOT 856.100 218.700 68.734 9.287 105.016 136 10 120 22500 6.700 7.600 7.100
33 | SARKUYSAN 10.000.000 1.134.000 117.760 575324 887.118 100 150 100 12.500 11500 6200 5.600
34 | TELETAS 1.000.000 1.000.000 (5.653) (44.923) 552.445 = 5 75 16.750 25.500 5.400 5.700
a5 | TURK DEMIR DOKUM 3.600.000 1.500.000 284.596 55.742 371.859 90 6,5 25 10.250 5.400 5000 4.650
36 | TURK SIEMENS 2.000.000 504.000 188.457 609.694 | 1.094240 65 100 100 15.750 23.500 28.000 23.750
37 | T. 1S BANKASI «B= ] 30.000 2516.752 |5.529.664 [12.038.043 108,93 60,22 11429 28500 89.000 99.000 93.000
23 | TURKIYE SISE VE CAM 10.000.000 5.600.000 208.587 427966 | 1.312.990 10 17 50 10.500 5.200 6.500 7.300
39 | YAP KREDI B. = 25.779.600 66.041 |2.869292 |16.225.432 27,80 60 20 2850 1.900 2325 1.850
40 | YASAS 972.000 324.000 72122 215515 66.892 50 200 17 7.500 6.100 6.400 6.300
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Gorusler

iBRAHIM ACAR

Afyon Kocatepe Universitesi I.[.B.F. Maliye Bélimi Aragtirma Géreviisi

Konsolide Butge
1994 Yili Uygulamasi

Bu galismada 1994 mali, yili Kon-
solide biitge uygulamasinin so-
nuglan Gzerinde durulmusg, 1994'ten
1995'e gelismelere yer veriimig, son
yillarda bitgelerde meydana gelen bu-
yumelerin sebebleri hakkinda fikir ver-
mek amaglanmigtir.

Hazine Miistesarligl, «Hazine is-
tatistik Yilhdi, 1994»te yer alan verilere
gére 1994 mali yili Konsolide bultge
uygulama sonuglart agagidaki gibidir:

Bitce
Giderleri 899.375 Milyar TL
Bltge
Gelirleri 753.440 Milyar TL
Blitce
Acid :  145.935 Milyar TL
GSMH : 3.921.316 Milyar TL
dir. ()

1994 Mali Yili Bitge uygulamasi
ile GSMH kiyaslandiginda; butge har-
camalarinin GSMH igindeki paymin %
23, gelirlerinin payinin % 19,2 oldugu
gobriilecektir. 1980 sonrasi Konsolide

bitce harcamalarinin GSMH'ya ora-
nindaki ters can o6zelligi devam et-
mektedir. 1980 yilinda % 20 ile basla-
yan egri 1985'te % 15'e kadar dug-
milg, 1993'te % 24'e yukselmistir. (2)
Bitge agiginn GSMH icindeki payi
da, gelir ve giderlerdeki artiglara para-
lel olarak gergeklesmektedir. 1994'te
Biitge agiginin GSMH igindeki pay! %
3,7'dir. Bir onceki yilin yarisi civarin-
da olan bu rakam (1993'te % 6,7)
agiklarin GSMH igindeki payinin dus-
meye basladiginin bir gdstergesidir.
Konunun bu kisminda 1994 yilinda
Konsolide bltge gelir ve giderlerinde-
ki blyiime ile beraber, hedeflerden
sapmalara yer verilecek ve ayrica ilgili
yil hakkindaki sonuglarin degerlendi-
rilmesi sunulacaktir.

(') HM istatistik Yilligi 1994.

(%) 1980 sonras rakamlar Hazine Miiste-
sarh@i'nin ilgili yayinlardan derlenip hesap-
lanmugtir.
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A. KONSOLIDE BUTGE
HARCAMALARI

1994 yilh Konsolide biitge harcamala-
rinda devam eden yukselmenin sir-
diigi bir yildir. Ozellikle 1990 sonrasi
% 20'nin altina digmeyen harcama
GSMH oraninin sebepleri ekonomik
ayirim itibariyle harcamalardaki mey-
dana gelen artiglarda gorlebilir. 1994
yihinda, birdnceki yila gore;

1. CARI HARCAMALAR % 69
a. Personel

Harcamalari % 61

b. Diger Cariler % 108

2. YATIRIM HARCAMALARI % 44
3. TRANSFER HARCAMALARI % 110

a. Faiz Odemeleri % 156
b. ig Borg Faiz
Odemeleri % 152

oraninda artig gostermistir. (3)

Goérildiga gibi Cari harcamalar
ve Yatirim harcamalarinda makul say!-
labilecek bir artis varken; Transfer
harcamalari son 10 seneden beri de-
vam eden hizli ylikselme trendini sir-
dirmugtir. Bu durum son yillarda ol-
dugu gibi 1994'te de bltgenin biiy-
me sebebinin transfer harcamalan ol-
dugu gercegini tekrar ortaya koymak-
dadir. (%) Transfer harcamalar iginde
yer alan borg faizi 6deme kaleminin
% 156'lik artig! ve bu harcama grubu-
nun %62'sinin borg faizi 6demelerin-
den olustugu gercegi de gozdniine
alinirsa biydmenin kaynaklan tesbit
edilmis olur. Borg faizi ddemeleri %
156 artarken bu kalemin yaklagik %
80'ini olusturan i¢ borg faiz 6demele-
ri de % 152 oraninda artig gostermis-
tir. Transfer harcamalarindaki gelis-
melere paralel olarak transferlerin

GSMH igindeki payl da énemli oran-
da ylkselmistir. 1990'li yillara kadar
% 7'ler civarinda olan bu oran 1994
ylinda % 12,2 seviyesine ulagmigtir.
1994 yilinda bitge harcamalari igin
818.840 milyar TL d&denek oéngoriil-
mustir. Fakat bu ddenek yetmedigi
igin ilave olarak 80.535 milyar TL'lik
daha 6denek kullanlmigtir. Sonugta
899.375 milyar TL gergeklesen harca-
ma tahminleri, ddenek tahsisinin %
10 fazlasi kullanilarak neticelendiril-
mistir. (5)

Konsolide Biitge Harcamalari ile
ilgili olarak bu genel agiklamalardan
sonra harcamalardaki gelismeler eko-
nomik ayirim itibariyle asagida incele-
necektir.

1. CARi HARCAMALAR

Cari harcamalar 1990 sonrasi da-
ha énceki donmelere gore yliksek ar-
tig gosteren bir harcama grubudur.
Bu dénemde yilda ortalama % 84’litk
bir artig kaydetmigtir. Dénem trendi-
ne paralel 1994'te de % 85'lik artis
gostermisg, 346.309 milyar TL'ye ulag-
mugtir. Cari harcamalarin GSMH igin-
deki pay! da 6zellikle 1990 sonrasi %
9-10 civarinda gelisme gostermig,
1994 vyilinda cari harcamalarin

(®) HM istatistik Yilhgi 19394 verilerinden
yararlanilarak hesaplanmigtir.

(%) Osman Z. ORHAN, «Tiirkiye'de Biit-
ce ve Maliye Politikalari», ITO Yayinlari.
1994-1 [stanbul.

(5) TC Maliye Bakanhg: «1994 Mali Yili
Biitce Gerekgesi.»
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GSMH'den aldigi pay % 8,9 olarak
gergeklesmistir. Cari harcamalar bag-
lica iki gruptan meydana gelmektedir.
Bunlardan birisi harcamalarin % 79'u-
nu olusturan personel harcamalari,
digeri ise % 21'ini olugturan diger ca-
rilerdir.

a. Personel Harcamalan

Personel harcamalari bir dnceki
yila goére % 61 oraninda artarak
272.872 milyar TL olarak gergekles-
mistir. Bu oran 1987’den beri kaydedi-
len en diisiik artis orani olmasina rag-
men yine de harcama miktarindaki
ylukselmenin devam ettiginin bir gds-
tergesidir. Zaten Tlrkiye gibi gelig-
mekte olan Ulkelerde konsolide blitce
personel harcamalarinin yiksekligi,
bir anlamda devletin «istihdam alanm
olarak algllanmasindan kaynaklan-
maktadir. Devlet igsizligi azaltma ko-
nusunda 6zel sektdrli harekete gegi-
remediginden dolayl bu konuda ken-
di imkanlarini zorlamakta; «baba dev-
let» ve «glvenli is kapisim» &zelligini
siirdiirmektedir. (€)

1994 yili Personel Harcamalari-
nin Konsolide butge igindeki payinin
1989'dan beri hizla yiikselen ve
1992'de % 42,4 seviyesine kadar tir-
manan miktarinin geriledigi yillardan
birisidir. 1993’te % 35'e dlisen harca-
ma miktari, 1994'te % 30,3'e gerile-
migtir. Bu harcama kaleminin gerile-
mesinde artan bagka harcama grupla-
rinin  etkisinin  oldugu gérilecektir.
Mesela, transfer harcamalari 1994 yi-
linda bir énceki yila gére % 110 mikta-
rinda artarak, konsolide biit¢e harca-
ma grubunun % 53'Unl olusturmus-
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tur. Bu da ekonomik ayirmda Ca-
ri-Yatinm ve Transfer harcamalart
tasnifi gibi Gg¢li bir gruplamada yiik-
sek bir rakamdir.

b. Diger Cariler

1994 yilinda diger cari harcama-
lar bir dnceki yila gore % 108 oranin-
da artarak, genelde ortalama % 60'lar
civarindaki artiginin gok Ustiinde bir
ylikselme gostermigtir. 73.437 milyar
TL'lik gergeklesen harcama miktari
icinde bulundugu harcama grubu-
nun genel ortalamasinin Gzerindedir.
Diger cari harcamalarinin gegmis yil-
larda oldugu gibi agirhkh kismini Milli
Savunma Bakanli@i yapmigtir. Bu ba-
kanliga ait % 65 civarinda gercekle-
sen harcamalardan geri kalan % 35'-
lik harcama miktar bagka kuruluslar-
ca yapilmigtir. Diger Cari Harcamalari-
nin GSMH igindeki pay! da 1994 yilin-
daki harcamalarin bir dnceki yila gére
% 108'lik artigina ragmen; 1990'dan
beri devam eden % 1,9 seviyesini ko-
rumustur. Bu miktar 1980'in ilk yilla-
rindaki % 3'ler seviyesinin oldukga al-
tinda bir rakamdir.

2. YATIRIM HARCAMALARI

Yatinm harcamalari 1994 yilinda
bir dnceki yila gére % 44'lik artis ile
76.778 milyar TL olarak gergeklesmis-
tir. Bu artig miktari 1990 sonrasi orta-
lamasinin (% 74) oldukga altinda mey-
dana gelen bir gelismedir.

(6) Kamil TUGEN, «Konsolide Biitge Hiz-
met ve Harcama Yapisinin Degerlendirilme-
si», DEU IIBF Dergisi, C. 9, Sayt I, izmir-1994,
s. 258.
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Yatinm harcamalarinin konsolide biit-
ce icindeki payl baslangig 6denegi iti-
bariyle, % 10.3 olarak belirlenmisken
gergeklesen miktar % 8,5'tir. Bu mik-
tar zaten yetersiz 6denegin daha da
dusiik ve kisith kullanildiginin bir gés-
tergesidir. (Baslangic 6édenedi olarak
ayrilan miktar 84.575 milyar TL olma-
sina ragmen, kullanilan d&denek
76.778 milyar TL'dir.) (7) 1994 yiinda
yatirrm harcamalarinin GSMH iginde-
ki payl 1980 sonrasinin en diigiik mik-
tarl olan % 1,9 dur. 1990'a kadar %
3'ler, hatta 1989'da % 4 seviyesini ya-
kalayan yatirim harcamalarinin
GSMH igindeki payl 1990 sonrasinin
% 2,5 dolaylarinin da altina diigmus-
tar.

3. TRANSFER HARCAMALARI

1994 yili Transfer Harcamalarinin
diger harcama gruplarina nazaran
miktar ve bilegenleri agisindan gok
fazla artig gosterdigi bir yidir. Trans-
fer harcamalan 1994 yilinda bir énce-
ki yila gére % 110 gibi bir ylikselme
gostererek 476.288 milyar TL olarak
gergeklesmistir. Baslangic ddenegi
olarak belirlenen 411.378 milyar TL'-
nin konsolide biitge odeneginin %
50'sini olugturmasi 6ngdriilmiigken,
gerceklegen 476.288 milyar TL konso-
lide biitge harcamalarinin % 53'uddr.
Transfer harcamalarinin  konsolide
butgeden aimis oldugu bu pay, Cum-
huriyet tarihi bitcelerinin en yiiksek
miktaridir. (8)

Yukaridaki artiglara paralel ola-
rak transfer harcamalarinin GSMH
igindeki payinda da yiikselme goriil-
mektedir. 1980 sonrasl! ortalama %

7'ler civarinda seyreden transfer har-
camalari 1993 ve 1994 yillarinda gok
fazla artarak 1993'te % 11,4 ve
1994'te % 12,2'ye tirmanmuigtir. Trans-
fer harcamalari iginde yer alan borg
faizleri, KiT transferleri, fon harcama-
lari ve sosyal amagli transferlerde
meydana gelen artislar, bu harcama
grubunun bu denli yiiksek artiginin
sebebini olusturmaktadir.

1994 yilinda baslangig 6denedi iti-
bariyle borg faiz édemeleri ve KiT
transferleri toplaminin transfer harca-
malari igindeki pay! % 60 olarak 6ngé-
rulmiigken; gergeklesen rakamlar iti-
bariyle sadece borg faizi 6demeleri %
63'e ulagmustir.

Buna goére 1994'te gergeklesen
transfer harcamalarinin % 63'U borg
faizi 6demelerine, % 11'i fon harca-
malarina, % 4'0 KiT transferlerine, %
22'si de diger transferlere ait bulun-
maktadir. (%)

Borg faizi ddemelerinin transfer
harcamalart igindeki yaklagik 2/3'lik
agirlidi sebebiyle bu grubu olusturan
i¢c ve dig faiz 6demelerinden 6zellikle
i¢ borg faiz 6demelerini incelemekte
fayda var. i¢ borg faiz édemelerini,
bor¢ faiz ddemelerinin 1994 yiinda %
78'ini olusturmustur. 233.167 milyar
TL olarak gergeklesen i¢ bor¢ faiz
odemelerinin 1992 yilindaki miktarinin

() TC Maliye Bakanhg: «1994 Mali Yiks
Biitge Gerekgesi.»

(8) Atilla GUNAY «Cumhuriyet Biitgeleri
Hakkinda Gézlemler (1924-1991)», Maliye
Dergisi, s. 118, Ocak ~ Nisan 1985, ss. 21-22.

(%) HM istatistik Yillig1 1994 verilerinden
yararlanilarak hesaptanmigtir.



IBRAHIM ACAR

da 30.545 milyar TL oldugu diisiini-
lirse son iki yilda bu kalemde meyda-
na gelen sok artisin devam ettigi da-
ha iyi ortaya konulmus olacaktrr. ig
borg faiz ddemelerinin GSMH iginde-
ki pay1 da 1980 itibariyle % 0,4 seviye-
sinden 1994'te % 5,6'ya yiikselmistir.
Biitdn bu rakamlar bu harcama kale-
mindeki hizli yiikselmenin birer gos-
tergesidir.

f¢ borglardaki artiga paralel ola-
rak borg faizlerinde de kayda deger
bir artigin olacag gergektir. Gerek
borglanmanin vade yapisindaki daral-
ma, gerekse faizlerdeki tirmanma i¢
borg faizlerinin konsolide bitge har-
camalari igindeki payinin da artmasi-
na sebep olmustur. Son 15 yillk
trend gézdéniine alindiginda, 1980 yI-
linda, i¢ borg faizlerinin konsolide but-
¢e harcamalari iginde % 2 olan payi-
nin, 1994'te % 26’ya yiikseldigi goru-
lecektir. Bu oran da konsolide bitge
harcamalarinin 1/4'tinl olusturmakta-
dir. Rakamlar yanyana degerlendirildi-
ginde; yatinm harcamalari konsolide
bltce harcamalarindan % 8,5 pay alir-
ken i¢ borg faiz 6demelerinin % 26
pay almasi kaynak dagiimindaki den-
gesizligi daha iyi ortaya koymaya ye-
tecektir.

Tlrkiye gibi gelismekte olan bir
Ulkenin gittikge daralan bir faiz gem-
berine girmesi icranin bagi olan hiki-
metleri ve Hazine-Merkez Bankas,
Maliye Bakanlir ve maliye politikasin-
dan sorumlu Kigileri koklu ¢ézumlere
basvurmak zorunda birakacaktir. (19)
1994 yilinda bir 6nceki yila gére trans-
fer harcamalarinin baslangi¢ 6dene-
@i, onceki yiin kesin harcamasina gé-
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re % 80 arttirlmigken 1994 yili artigi
% 110 olarak gerceklesmigtir. Bu da
hedeflerin hem rasyonel tesbit edile-
mediginin hem de yil igcinde meydana
gelen sartlara uygun programiar ge-
listirilemedi@inin birer gdstergesidir.
Buraya kadar degerlendirilen
1994 bltge uygulamasinin harcama-
lar bolimdndn incelenmesinden son-
ra; gelirler kisminda meydana gelen
gelismelere yer verilecektir.

B. KONSOLIDE BUTGE GELIRLERI
Biitge gelirleri bir 6nceki yila go-
re % 114 oraninda artis gd&stererek
753.440 milyar TL olarak gergekles-
migtir. Bu miktarin % 99'u genel bit-
ce gelirlerinden % 1'i katma biitge ge-
lirlerinden meydana gelmektedir.
Konsalide biitge gelirleri
GSMH'nin % 19'unu olusturmakta-
dir. 1991 yilina kadar % 13- 14 seviye-
lerinde seyreden bu rakam ancak
1990 sonrasi dénemde ilk olarak
1991 ve 1992 de GSMH'nin % 16'sina
ulagmis 1994'de % 20'ye yaklagmig-
tir. Butge gelirlerinin 1980 sonrasi geli-
siminin yilhk artig hizlart dénem ola-
rak incelendiginde; 1981-1985 dGne-
mi yilik ortalama artis hizinin % 40,
1986 - 1990 dénemi yillik ortalama ar-
tis hizinin % 66, 1991-1994 ddnemi
yillik ortalama artig hizinin % 93 oldu-
gu gorilecektir. Bu durum, konumu-
nun her yil bir énceki yila gére kay-

(19 ibrahim ACAR. «1980 Sonrasi Dé-
nemde Konsolide Biitge Agiklart ig Borglanma
iligkisi», Yayinlanmamis Yiksek Lisans Tezi
Dokuz Eylil Universitesi, SBE, izmir— 1995, s.
176.
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nak dagihminda daha fazla etkin hale
geldiginin bir gostergesidir. Konsoli-
de butge gelirleri icinde genel butge
gelirlerinin, 1985-13890 yillarn arasin-
da ortalama % 95 olan payi 1990 dan
itibaren % 99'a yukselmistir. Katma
butge gelirleri de ilk defa 1986'da %
7,3'e yukselmesine ragmen son yillar-
da % 1'e dugmustur.

Katma butge gelirleri icinde ken-
di 6z gelirleri ile yetinen ve hazine yar-
dimina muhtag kalmayan hatta fazla
veren iki kurulustan birisi Hudut ve
Sahiller Saglik Genel Mudirlugu, di-
geri Telsiz Genel Mudurltigu'dur. Bu
iki kurulusun diginda kalan, 63 katma
butgeli kurulug, hazine yardimlarina
muhtag durumdadir. Oz gelirleri faali-
yetlerine yetmemektedir. Blitge gelirte-
rinde meydana gelen artiglar ise goy-
le gergeklesmigtir. Vergi gelirleri %
123’10k bir artigla 588.091 milyar TL,
Vergi disi gelirler % 89'luk bir artigla
155.046 milyar TL olarak gergekles-
migtir. Vergi disi gelirler icinde deger-
lendirilmis olan 6zel gelir ve fonlarin
payi 106.645 milyar TL'dir. Butgeye hi-
be olarak 943 milyar TL ilave edilmig-
tir. Katma butce gelirleri de % 179'luk
bir artigla 9.360 milyar TL olarak ger-
ceklesmigtir.

Toplam vergi gelirleri dolayll ve
dolaysiz vergiler seklinde incelendi-
ginde; dolaysiz vergiler ile dolayh ver-
gilerin yaklasik ayn! oranlarda (% 121
— % 124) artig gOstermesine ragmen
1993'ten beri siiren dolayli vergilerin
etkinliginin devam ettigi gortlmekte-
rir. (11) 1994 yilinda dolayh vergiler
304.278 milyar TL, dolaysiz vergiler

283.813 milyar TL olarak gergekles-
migtir. Konsolide blitce gelirleri igin-
de vergi gelirlerinin payinin son 15 yil
itibariyle % 90'lardan (1982) % 78'e
dustigu gorllmektedir. 1993'te % 75
olan bu oranin 1994'te yiikseldidi de
soylenebilir. Bltge harcamalari igin
en etkin kaynak olarak nitelendirilebi-
lecek vergi gelirlerinin nisbi 6neminin
bu sekilde azalmast, yukarida da belir-
tildigi gibi diger kaynaklarin énemini
arttirmigtir.

Toplam vergi gelirlerinin iginde
dolayll vergilerin payi, &zellikle son
10 yildir takip ettigi seyir itibariyle %
50'ler civarindaki yerini koruyarak %
51.7 olarak gergeklegmistir. 1980'de
% 37,2 olan dolayli vergilerin toplam
vergi gelirleri igindeki payl, 1985'te
son 15 yilin en ylksek degeri olan %
52,3 oranina ulagmigtir. Bu noktada
KDV'nin uygulanmaya baglandigi yil
olarak 1985 godzoniine alindiginda
Ozellikle dolayl vergilerin payinin bir
Onceki doneme nazaran % 25 arttigi
gOrilmektedir. (1984 % 41,7, 1985 %
52,3) Dolayl vergiler icinde KDV'nin
pay! 1991 ve 1993 yillarinda % 60,8 se-
viyelerinde seyretse de 1994 yilinda
% 56'ya inmistir. Buna ragmen
KDV'nin dolayli vergiler igindeki etkin-
liginden s6z etmek yanls olmaz. Sa-
dece dahilde ve ithalde alinan KDV'-
nin 175.465 milyar TL gibi bir rakama
ulagmasi, yaklasik gelir vergisi kadar

(1) Haldun DARICI, «1993 Yili Biitge Uy-
gulama Sonuglari ve Degerlendirilmesi», Mali-
ye Dergisi, s. 118, Ocak — Nisan 1995, 5. 7.
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(181.910 milyar TL) olan bu verginin
durumunu ortaya koymaya yetecek-
tir. Toplam vergi gelirleri iginde % 48
gibi bir oranda bulunan dolaysiz ver-
giler, Ulkemizin Ozelliklerine has izler
tagimaktadir. Basta, toplam igindeki
varliginin azalan oranda devam etme-
si onun baglica handikapidir. Bu da
az gelismig Ulke analizlerine uyar bir
nitelik tagidiginin en énemli gosterge-
sidir. (12) Servetten alinan vergiler,
gelirden alinan vergilerin yaklasik
1/7'sini  olusturmaktadir. (Burada
36.892 milyar TL'lik servet vergilerinin
31.547 milyar TL'sini olugturan net ak-
tif vergisinin bir defaya mahsus alindi-
gin belitmekte fayda var.) Kurumlar
Vergisi'nde Gelir Vergisi'nin 1/4’Unu
tegkil etmesi, vergilerin dagiimindaki
dengesizligin birer bariz érnegidir.

C. 1994 YILI KONSOLIDE
BUTCE DENGESI

1994 yiinda konsolide bitce
145.935 TL acik vermistir. 1980 yilin-
da ortaya gikan 167 milyar TL'lik agi-
gin 875 katini olusturan bu meblag
«Agtk Butgeli Demokrasiler» veya «A-
¢tk Butgeli Ekonomiler» kavraminin
toplum tarafindan  kabullenildigini
gostermektedir. (13) Belki bir yil son-
ras! itibariyle yarim katrilyonlara tagt-
nabilecek bu rakam simdiden belirli
tehlikelerin habercisi konumundadir.
Sadece agiklarin bile GSMH igindeki
paymnin 1993'te % 6,7 ve 1994'te %
3,8 gibi bir rakama ulagsmasi, agikia-
rnn boyutlarini géstermesi agisindan
onemlidir.

1994 yilinin konsolide bitge uy-
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gulamasinin incelendigi bu galismada
perspektif agisindan 1980 sonrasi do-
nem ana hatlariyla sunulmaya gahgil-
migtir. Harcamalarda i¢ borz faiz 6de-
meleri ve personel harcamalarinin yil-
lar itibariyle geligsimi devam edecek iz-
lenimi vermektedir. Siyasilerin «herke-
se ig» slogani, daha da blyuyen bir
devleti ortaya gikarirken; finansman
kaynaklarinin yetersizligi sebebiyle yo-
nelinen ig borlanma da buiyuk bir faiz
yukinl beraberinde suriklemekte-
dir. T.C. devleti son dénemde bir 6n-
ceki yila nazaran % 150-200 (1993 -
1994) dolaylarinda bu harcamalarda
artis kaydetmigtir. Gériinen odur ki,
onl alinamayan kisa vadeci, yiliksek
faizci i¢ borglanmanin kiskacina llke
girmistir.

Bu artig trendi bu gekilde devam
ettigi surece 1994'te % 63,5'e ylksel-
mig olan personel ve faiz 6demeleri-
nin butge igindeki pay! artisa devam
edecektir. Degerini korumasi bile k&-
ti olan bu miktarlar; llke icin hayati
onem tasiyan yatirimlara kaynak ayri-
lamadig! gibi belki sadece bu iki kale-
min finansmaninda dahi gesitli sikinti-
lar1 beraberinde getirecektir.

Tirkiye’de 1980 sonrasi biitce
uygulamalarinin en garpici uygulama-
laridan biri olan 1994 bitge uygutama-
s1 da gostermigtir ki, devlet faaliyetle-

(*3) Pierre SALAMA, «Az Gelismenin ikti-
sadm, i. Kiling ~ K. Lordoglu, Belge Yayinlari,
istanbul ~ 1986, s. 173. *

(13 Vural SAVAS, «Anayasal iktisats, iz-
mir- 1993, s. 21.
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rini azaltmal, harcamalarini kismali,
gelirlerini arttirici 6nlemler gergevesin-
de bir yandan vergi gelirlerini arttirir-
ken, ote yandan kayip ve kacaklarin
tesbitini yapip mevcut agik-borg-fa-
iz-enflasyon kiskacindan kurtulmanin
carelerini bulmaldir.

Vergisiz harcama yaptiran Aglk
Bitge Politikasina karsi, iki care disu-
nulebilir. Birincisi; ekonomi ydnetimi-
nin siyasilerden alinip, belirli sayida
uzman grubuna devredilmesidir. Ul-
kemiz igin bu mumkindir. Gerek
DPT, gerek HM, gerekse de TCMB
blinyesinde uzman kigileri barindir-
maktadir. Bu kisiler, kamu yarar ve
kamu tercihini g6zonune alarak, eko-
nomiyi daha lyi konuma getirebilirler.

jkinci gare ise devletin harcama-
lar konusunda belirli bir sinir gizmek-
tir. Bu sinirla devletin faaliyet alanlan
belirlenmelidir. Devletin borglanma
politikasi 6zellikle yeni bir Duyun-u
Umumiye'ye sebep olabilecek dis
borglanma belirli gartlar dahilinde ger-
ceklestiriimelidir. Devletin kolay bir
kaynak olarak gordiigl i¢ borglanma
konusunda ise, Gayri Safi Milli HasI-
la'nin mesela % 1'i gibi bir limit konu-
lup, kesinlikle buna uyulmalidir.

Yukaridaki uygulamalar sayesin-
de GSMH igindeki konsolide biitge-
nin pay| azalacaktir. Su anda, % 24'-
ler seviyesinde olan konsolide bitge-
nin GSMH icindeki pay! % 10'lar sevi-
yesine indiriimelidir. Bu da ancak
Devletin faaliyetlerinin sinirlandirima-
st ve «minimal deviet»e dénugle mim-
kundur.

Gelirlerin giderlere dncelik kazan-

did, gelir biitgesinin 6nce hazirlandi-
g ve gider butgesinin de ancak gelir-
ler kadar olabilecegi, yani denk bitge
anlayigi, politikacinin vaat listesi igin
buylk bitge talebine ragmen uygula-
maya konulmas! elzem bir dizenle-
medir. Borglanmaya ancak zorunlu
hallerde ve gelir bitgesinin % 10'unu
agmayacak sekilde miisaade edilmeli-
dir.
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Devlet Demiryollarinin
Ozellestirilmesi

| - GIRIS

9. yuzylin sonundan itibaren, ézel-

likle Avrupa Ulkelerinde, demiryol-
lart devletlestiriimeye baglanmigtir.
20. yuzyihin ortalarinda, karayollar
hizla geligerek demiryolu tagimacili-
gindan dnce yclcu sonra da yuk trafi-
gini devralmaya basglamigtir. Demir-
yollarina olan talebin azalmasi, zarar
eden hatlarin artmasina ve bunlarin
kapatimasina neden olmustur. Bir ki-
sim demiryollan da, hatlarin igler du-
rumda tutarak zararn vergi yukamld-
sutine ylUklemek igin kamulagtinimisgtir.
1980'li ylllardan sonra Ozellestirme
rizgarlan demiryollarini da etkilemig
ABD, Japonya ve son olarak Ingiltere
demiryollarini 6zellestirmig, Almanya
ise demiryollarini 6zellegtirme karar
almistir.

Demiryollan baglangigta bir piya-
sa faaliyeti olarak dogmus ve gelis-
mistir. Karayollanndan farkl olarak
demiryolunu doseyen ile Uzerindeki
tagitlan isleten ayn idaredir. Daha
dogrusu, demiryolu isletmeleri sade-

ce araglarin degil, demiryolu altyapi
tesislerinin de mulk sahibidirler. Bu
nedenle, demiryollan tekelci igletme-
lerdir. Ama gene de, ozellikle ABD’
de, bazi hatlarda rakip firmalarin pa-
ralel demiryollart dosedikleri olmus-
tur. Bazi tlkeler ise, ayni raylar Uze-
rinde rakip firmalara tren igletmecili-
gini belli gtzergahlarda ve belli za-
manlarda ihale edilmisgtir. Ozellikle,
yatakll vagonlar gibi, Gstiin konfor is-
teyen musteriye hitaben 6zel katar-
lar, ayn igletmelere imtiyaz sozles-
mesi ile verilmistir. Turkiye’'de yatakli
vagonlar, yakin zamanlara kadar ayri
bir yabanc! igletme olarak calistiril-
mistir (Bulutoglu, 1988:371).

19. yizyilin sonuna kadar dogal
tekel durumunda olan demiryollari-
nin bu &6zelligi ginimizde de de-
vam etmektemidir? Artik demiryollarn
hizmetleri de devletin temel niteligin-
den 6turd yapamayacag igler alani
iginemi girmigtir? Ayrica demiryollari
konusunda, «devlet ne yapmall soru-
su yerine devlet ne yapabilir? » soru-
lanina bu galigmada yer verilecektir.
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Il — TURKIYE CUMHURIYETI
DEVLET DEMIRYOLLARI

Demiryollarinin  6zellestirilmesi
caligmalanna gtk tutmasi amaciyla
TCDD hakkinda kisa bilgilerin veril-
mesi yararlt olacaktir.

A — Tarihge

Osmanl imparatorlugu’nda de-
miryollan birgok teknolojik gelisme-
den gok once girmistir. Demiryollar
yapim projeleri 1830'larda projelen-
meye baslanmis ve 18. ylzyil ortala-
nnda yapim calgmalari baslamistir.
1912 yilinda Avrupa, Anadolu ve Mi-
sir dahil Arap topraklarinda ddsen-
mis ve igletmeye sokulmus olan de-
miryollarinin uzunlugu 12.000 Km'yi
asmistir.

Cumhuriyet'in  ilk  yillarinda
amagclanan, kendine yeterli bir eko-
nomi politikasi dogrultusunda (ilke-
nin tek ulagim sistemi olarak benim-
senen demiryollan, «Demiryollarn
Ekonomi»nin olugturulmasinda hiz-
met eder bir arag olarak degerlendiri-
lerek, bu politika igersinde milli ihti-
yaglara paralel olarak ulusal kaynak-
lara yonelinmesi, sanayinin Ulke du-
zeyine yayllmasi ile yer segiminde
yonlendirici etken olmug ve biylk
onem kazanmigtir. Cumhuriyet yilla-
rinda egemen olan «Ulusculuk Akimi-
na» bagl olarak da demiryollar, eko-
nomik politikada énem kazanmigtir.
Yabancilann elindeki faaliyetlerin ya
da igletmelerin millilestirilmesi ve
mevcut altyapinin genigletiimesi Igin
yapilan yatinmlar olarak belirlenen
Milli iktisat Politikasi, sézkonusu do-
nemde ulastirma politikasini da yén-
lendirmigtir. 1928~ 1945 yillar arasin-
da hikumet tarafindan satin alinan
24 aynicalikli yabanci sirketin 8'inl de-

miryollan olusturuyordu (Zenginal,
1983:20).

Cumbhuriyet hikimeti devletles-
tirmenin yanisira, ayni donemde hizii
bir demiryolu yatinmina da girdi. Bu
hizlandinimig yatinmlar gercevesinde
1923--1945 yillan arasinda 3.383
km. yeni demiryolu yapildi. Cumbhuri-
yet doneminde dlkenin demiryolu
bulunmayan dogu bélgelerine yeni
hatlar yapilmis bu hatlar ayni zaman-
da batiya baglanmis ve ayn ayn sir-
ketler yapti@i ve varolan hatlarn ag
haline dénisturen «iltisak hatlar» ya-
piimigtir.

Cumhuriyet déneminde demir-
yolu hatlar 23 Mayis 1927 tarihinde
kurulan «Devlet Demiryolu ve Liman-
lar Idaresi»nce isletilmis ve 1956 yili-
na kadar katma bitgeli bir devlet
idaresi seklinde yonetilmistir. TCDD
29 Temmuz 1953 tarihinden itibaren
6186 sayll kanunla Kamu lktisadi
Deviet Tesekkild haline getirilmigtir.
Son olarak uygulamaya konulan 233
saylll KHK ile de «Kamu lktisadi Ku-
rulugu» haviyetini almigtir.

B — Mali Durum

1953 yilinda 6183 say!ll Kurulug
Kanunu ile 2.5 milyar liralik sermaye
ile iktisadi Devlet Tegekkill heyetine
kavusturulan kurulusun buginki no-
minal sermayesi 5.000 milyar liradir.
Halen 233 sayili KHK huklimleri ge-
redince Kamu iktisadi Kurulugu ola-
rak galiglan TCDD’nin, 31.12.1991
tarihi ile 6denmis sermayesi 4.992
milyar liradir. 1991 yili sonu itibariyle
toplam varliklart 10.312 milyar lira
olup, bunun % 61.4 oraninda 6.327
milyar lirasi yabanci kaynaklar, %
38.6 oraninda 3.985 milyar lirasi da
6z kaynaklarla kargilanmistir.
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1953 yilinda kurulusa devredilen
mevcut varliklann gogu iktisadi ve
teknik 6mrinl doldurmus, bayik ba-
kim ve onanm giderlerine ihtiyag
gosteren ceken ve gekilen araglarla,
hatlar ve diger sabit tesislerden iba-
ret bulunmaktayd). Daha sonra
TCDD'ye mevcut sistemin gelistiril-
mesi ve modernize edilmesi igin ge-
rekli olan yatirm imkani da verilme-
mistir. Bu nedenle de yolcu ve yuk
tagima kapasitesi ihtiyaglarin gerisin-
de kalmig ve tagima pay! da gittikge
azalmistir.

Ulkemize sehirlerarasi ulasimda
onemli noktalar arasindaki demiryolu
mesafelerinin karayoluna goére uzun
olmasi, TCDD'nin kendi insiyatifi di-
sinda is¢i ve memur Ucretlerine her
yil gelen zamlar ile malzeme ve diger
girdilerin fiyatlarindaki artiglar, ayrica
yapim, bakim ve onarim gibi bUtin
altyapi masraflarinin  karayollarinda
TCDD'nin tarafindan kargilanmasi gi-
bi hususlar TCDD'nin yolcu ve yUk
tasima maliyetleri ile tarifelerinin, ka-
rayolu tagima maliyeti ve tarifelerine
nazaran daha ylksek olmasina ne-
den olmakta ve karayolu ile rekabet
imkani azalmaktadir.

TCDD rekabet nedeniyle yolcu
ve yUk tarifelerini igletme maliyetierini
kapsayacak seviyeye gikaramadigin-
dan, gelirleri giderler kargisinda ye-
tersiz kalmakta ve devaml olarak za-
rar ederek 6z kaynak yaratamamak-
tadir. TCDD 1991 yilinda 2.160 tril-
yon TL, 1992 yilinda 3.830 trilyon TL,
1993 yilinda yaklagik olarak 5.700
trilyon TL zarar ederken 1994 yilinda
beklenen zararn ise 11 trilyon TL'dir.
TCDD bu zarar nedeninin en blydgu
personel giderleridir.

Ulkemiz sanayi ve turizm baki-
mindan 6nemli yerlesim merkezleri
arasinda demiryolu baglantisinin bu-
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lunmamas! veya karayoluna gore
mevcut demiryolunun uzunlugunun
Gok fazla olmasi nedeniyle demiryolu
isletmeciligi haksrz bir rekabete ma-
ruz kalmaktadir. Tek hat isletmeciligi
yapilmasi nedeniyle, herhangi bir
noktada meydana gelecek tikaniklik,
0 guzergah Uzerinde sistemin tama-
mini etkileyerek tehirlere neden ol-
mas: gibi nedenlerden dolayi yolcu
sayis! giderek dusmis ve dismeye
devam etmektedir. Yolcu sayisinin
dusmesi yolcu gelirlerini de dusUr-
mekte ve her yil TCDD zararlarini ar-
trmaktadir. YUk tagsima miktari son
30 yildir 13—16 ton arasinda seyret-
migtir. 1990 yilinda 13.4 milyon ton,
1991'de 14.8 milyon ton, 1992'de
15.9 milyon ton ve 1993 yilinda 16.5.
milyon ton ylk taginmistir.

ill — GESITLI ULKELERDE
DEMiRYOLLARININ
OZELLESTIRILMESI
UYGULAMALARI

Avrupa’'da demiryollart korkung
aciklar vermektedir. 1986’da béline-
rek ozellegtiriimesinden once Japon
Ulusal Demiryollan da aym durum-
daydi. Ama Avrupa ve Japonya'daki
vergi yukumluleri demiryollarina mu-
azzam miktarlarda para ddkerken,
bir tek devlete ait olmayan Amerikan
demiryollar yuk tasimaciiginda etkili
olmayi surdurebilmigti.  Dinyada
devlete ait higbir demiryolu llkesinde
yUk tasimaciligmin onda birinden faz-
lasini yuritememektedir. Amerikan
demiryollannin tagimacilikta gergek-
lestigi oran beste ikidir ve bu yolla
para kazanmaktadir (Drucker,
1993:65).

1986 yilinda gesitli Ulkelerdeki
demiryollarinin biylk bir bolimU ka-
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mu sektoriince isletiimekteydi 1994
yilina geldigimizde Ingiliz, Japon De-
miryollarinin tdma 6zellestiriimis ayni
zamanda Alman demiryollarin da

ozellestirme agamasina gelinmistir.

Demiryollan 6zellegtirilmig Glke-
ler ve &zellestirme uygulamalari $oy-
ledir.

1980'li Yillarda Gesitli Ulkelerde Demiryollarinin

Durumu
ULKELER PAYLARI (%)
Kamu Ozel Sektor

Avusturya 100 =
Belgika 100 =
Ingiltere 100 =
Kanada 75 25
Fransa 100 =
F. Aimanya 100 =
Hollanda 100 =
Italya 100 =
Japonya 75 25
G. Kore 100 -
Isveg 100 =
Isvigre 100 .
ABD 25 75

Kaynak: 21. Yizyila Dogru Tirkiye, Gelecege Donlk Bir Ati-
Im Stratejisi, 3. Bolum, TUSIAD Yayin No: T/92.

11.155,, s: 3.181

A — Japonya

Japon ulusal Demiryollar’nin
Ozellestiriimesi, dinya &zellestirme
tarihine gegecek kadar blylk bir
éneme sahiptir. Japonya'da 1880 yI-
lina kadar ekonomide millilestirme
politikasinin hdkim oldugu goériimek-
tedir. 1880 yilina gelindidinde devlet
demiryoliari, telgraf isletmesi ve ben-
zeri KIT’ler digindakilerin 6zel sektore
devredilmesi kararlagtinimistir. Gunu-
muzde de KiT'lerin Japon ekonomi-
sindeki yeri gok fazla énem arzetme-
sine ragmen Japonya’'nin énde gelen
dért blyuk kamu kurulusundan Ja-
pon Ulusal Demiryollarinin 6zel sek-
tore devri planlanmigtir (Dogan,
1993:154).

Japonya'’da 1948 yilina kadar
demiryollan ilgili Bakanlik tarafindan
isletiimekteydi. 1949 yilinda, birkamu
kurulusu olarak Japon Demiryoliar
(UNR) kuruimustur. JNR’nin béylece
20.000 km. demiryolu ve 480.000 ca-
lgani olmustur. 1949'dan sonra de-
miryollan JNR'nin denetiminde igletil-
mis, fakat yatinm planiar, Ucretler,
personel yonetimi Meclis ve Huku-
met tarafindan kontrol edilmigtir. Her
tUrld yolcu ve ylk tasima tcretlerin-
de yapilacak herhangi bir artis icin
Ulastirma Bakanhg’’'nmin onayina su-
nulmak, hatta bir noktadan sonra
meclisin onay! allnmak zorunda bu-
lunulmaktadir. Bu olumsuz 6zellikler
JNR'yi gok agir bir borg ylka altina
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sokmus ve yapisal olarak rekabet
edemez hale getirmistir. Ayrica 1980
yilinda denenen «Yeniden Diizenle-
me» girisiminin basarsiziga ugra-
masi da Ozellestirmeyi etkin bir ¢o-
zim olarak gindeme getirmistir (Al-
tintag, 1988:104). Japon Ulusal De-
miryollart (JNR) sirketlerinin 6zellesti-
riimesi kararnin en &nemli sebebi
kurulugun igletme ve ydnetim agisin-
dan gdsterdigi koétl performansidir.
Bu olumsuz gidisin sonunda JNR
gok agir ve yavas ilerleyen bir kuru-
lug haline gelmigtir (TUSIAD,
1986:54). Ozel sirketler daha az kisi
cahstinp daha az bilet Ucreti alarak
neredeyse paralel hatlarda para ka-
zanirken, JNR nakliye trafigini kay-
betmis, yolcu trafigini de kaybetmek
Uzere olup bltgesi agiklarla doludur.
Ornegdni, JNR Yokohama'daki istas-
yonunda 50 kisi galigtirnrken, ayni is-
tasyondaki bir 6zel sirket yalnizca 24
kisi galistinp % 60 daha fazla yolcu
tagimaktadir (Savas, 1994:188).

1950’'lerde JNR, kara ulagiminda
tekel konumuna ulagmig. 1960'da
tim yollarnin % 51'i, nakliyenin de %
39'u JNR tarafindan yapilir hale gel-
mistir. Boylece, ulagsm sektérende
bir dev dogmustur. 1960 ve 1970’ler-
de, karayolu ulasiminin iyilegmesi
sonucunda tekelin glcu azalmaya
baslamistir. 1980'de yolcu tasimacili-
dindaki payr % 25'e, yuk tasimacili-
ginda ise % 8'e inmistir. Bunun so-
nucunda karhhig: hizla azalmaya bas-
lamigtir. Yilik zarar 1970 ortalarinda
7 milyar dolan, 1980 ortalarinda ise
10 milyar dolart agmustir. Bu dénemli
borglar 286 milyar dolara ulagmigtir.
Bu rakam, Japon GSMH’nin % t1’'ne
denktir.

1981 yilinda, Bagbakan'in kuv-
vetli destegi ile bir «Idari Reform Ko-
misyonu» kurulmustur. Komisyon,
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benzer konuda olan «Japon Monoc-
poly Corporation» ve «Nippon Teleg-
raph and Telephone Public Corpari-
tion» ile JNR hakkinda 1982 yilinda
6zellestirme tasviyesinde bulunmus-
tur. Cesitli hazirliklardan sonra nisan
1987 tarihinde Meclis, JNR Reform
Yasasi'mi kabul etmistir. Boylece,
1987 tarihinde JNR, yedi kuglk ser-
maye sirketine bélinmusttr. 6 girket
bblgesel, 1 sirket ise (lke capinda
tagimactilik yapacaktir. Mart 1987 ta-
rihi itibariyle JNR, 19.440 km'lik de-
miryolunda igletmecilik yapmaktaydi.
Yerel yonetimler 449, 6zel sirketler
de 3031 km'lik demiryolunda iglet-
mecilik yapmaktaydi. Yine Mart 1987
tarihinde JNR'nin uzun ddénemli
borglar, 37.1 trilyon Yen tutmakta ve
Japonya milli bltgesinin yaklasik %
70'ne denk gelmekteydi.

Ozellestirme ile birlikte sirkette
onemli isgi c¢ikarmina gidilmistir.
19861990 arasinda yolcu sayisi yii-
da % 5 oraninda artmig, isletme gi-
derleri yolcu basina % 11 oraninda
disurtlmds, igGi Ucretleri 118.000
dolardan 175.000 dolara ylkselmig-
tir. 7 sirket toplam 4.3 milyar dolar
zarar ederken bu defa 3.6 milyar do-
larlik kdra gegmis ve kamu stibvansi-
yonlar hizla digmdistir. En 6nemlisi,
1981 yilinda 6nce JNR bilet Ucretle-
rinde devaml zam yaparken, ozel-
legtirmeden sonra 1987'den itibaren
yolcu ve mal ulagiminda fiyatlar hig
artinimamigtir. 1989'daki % 3 oranin-
daki zam, butin mal ve hizmetlerde
uygulanan tiketim vergisinden kay-
naklanmigtir. Ayrica, hizmetin kalitesi
de ylksemisgtir. 1986 yilina gore
1991'de yolcu sayisi % 125 oraninda
artmig ve yillik ortalama biyime ora-
ni % 3.6 olmustur. Ayni durum mal
ulagiminda da gérulmis ve artig ora-
ni % 133 olarak gergeklesmistir. Yilhk
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ortalama buyUume orani da % 4.6'ya
Grkmustir.

Bu olumlu gelismede, suphesiz
Japon ekonomisindeki  btiyime
onemli rol oynamigtir. Fakat JNR re-
formu, her JNR sirketinin produktivi-
tesinin artmasina ve demiryolu hiz-
metlerinin kalitesinin yUkselmesine
yol agmustir. JNR'nin &zellestiriimesi
henuz tamamlanamamigtir. Japon
HokUmeti, uzun donemli borglan
azaltarak Japon demiryollarindaki
Ozellestirmeyi yakin bir gelecekte ta-
mamlamak istemektedir (Karluk,
1994:174).

B — Amerika Birlegik
Devletleri

ABD’de 6nemli bir dzellestirme,
demiryolu tagimaciligr yapan Conso-
lidate Rail Corporation (Conrail)'in
1987’de  Ozellestiriimesidir.  Bunu
gergeklestirmek icin ortaya atilan
oneriler arasinda halka satma ve bir
baska demiryolu sirketiyle anlasma
ya da ihale araciligiyla satma ve sir-
ketin calisanlarina satma idi. Satiga,
isten atmalar olacagindan gekinen
sendika ile rekabetin azalmasiyla fi-
yatlarin  ylkseleceginden korkan
nakliyeciler kargi giktilar. Sonunda
sirket halka 1.65 milyar dolara satil-
mistir. (Savas, 1994:186).

C — ingiltere

Beesley ve Littlechild 1980 yili
basinda Ingiltere’de Thatcher huku-
metinin ydrtrlige koydugu &zelles-
tirme programindan sonra 1983 vyili
ortalarinda yayinladiklari makalele-
rinde ozellestirmede dncelik sorunu-
nu incelemiglerdir. Beesley ve Littlec-
hild’e gore British Rail gibi millilesti-
rilmis endUstrilerin talep prospektleri
ozellestirmeler igin elverigli degildir.
Ayrica bu endUstrilerin ancak tekel

statlleri kaldinldiktan ve mali yapilan
iyilestiridikten sonra &zellestiriimesi
mumkundur (Aktan, 1992:113—116).

Britich Rail'de ilk dzellestirmesi-
ne ilk agamada isletmeye bagl olan
otellerin Mart 1983'te satisi gergek-
lestiriimistir. Bu oteller Britich Rail'in
icinde bulundugu nakit sikintist se-
bebiyle yenileme igin gerekli fonlar
bulmakta gugluk cekiyorlardi. Bu du-
rumda hem ana isletmeye daha fazla
yuk olmalarina son vermek, hem de
daha verimli isletiimelerine imkan
vermek igin oteller 6zel sektore satil-
di. Britich Rail’e dahil diger isletmeler
(demiryolu isiyle direkt ilgisi bulun-
mayan igletmeler) 6zel sektdre satis
kolaylastirmak igin bir holding bin-
yesinde toplandilar. Bunlarin en
onemlileri feribot ve howvercraft iglet-
meleridir (Altintag, 1988:90).

Britich Rail'in 6zellestirme Yasa-
sI'si Kasim 1993'de yurarlge girmis-
tir. Bu yasaya gore 1 Nisan 1994 tari-
hinde Britich Rail'in tekeli sona er-
mesi, demiryoliar, altyapi ve gariar
Railtrack isimli bir sirkete devredil-
mesi  ongdérulmustir. Demiryollan
sistemi, 25 béliume ayrilarak isletme
hakki, en ¢ok para teklit eden 6zel
kurulusa devredilecektir. Yasa'ya go-
re devlet, 6zellestirme ile birlikte sib-
vansiyoniarl hemen kesmeyecek ve
karli olmayan hatlara destek olmay:
sirdirecektir (Karluk, 1994:162).

D — Almanya

Almanya'da demiryollarinin
Ozellegtirme tartigmalar 1956 yilinda
baslamig ve giiniimlize kadar bu tar-
tismalar  sUrmuistdr.  Demiryollan
Ozellestirmesinin ge¢ kalinmasinin
nedenleri arasinda agir ve yavas is-
leyen Alman btrokrasisinin roli ol-
dugu soylenilmektedir  (Ozmen,
1987:55).
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Deutsche Bundeshbahn'in ézel-
legtiriimesinde, bu kamu tekelinin
«Bundesbahn» ve «Reichbahn» ola-
rak ikiye ayritarak sermaye sirketi ha-
line donlstirilmesi ongdrilmastir.

Demiryollarimin  ozellestiriimesi
konusunda bir bagka karsilastirma
da Yunanistan'dan gelmektedir. Yu-
nanistan'ta 6zel nakliye vagonlarinin
bosaltilip geri gevrilmeleri 2—3 gun-
de halledilerek alikonulma masraflan
digtk tutulurken, ulusal demiryolu
sirketinin vagonlar igin ayni islem
20--30 gun surmektedir. Buna kars-
hk Kanada Ulusal Demiryollari (dev-
lete ait) ve Kanada Pasifik Demiryoi-
lar’'nin (6zel) etkinlikler arasinda be-
lirgin bir farkliik saptanamarustir.
Bunun sebebi, iki demiryolu sirketi-
nin birbiriyle rekabet etmeleri nede-
niyle benzer sonuglar elde etmeleri-
dir (Savasg, 1994:189). Dolayisiyla,
hizmette etkinligi belirleyen ana fak-
tor, hizmetin kamu veya 6zel sektor-
ce saglaniyor olmasi degil rekabettir.

Kisaca, yuksek tekelci ozellikier
gosteren KiT'leri tekel olmaktan ¢-
karmanin yolu, bu kuruluglann faali-
yette bulundugu alanlara yeni girket-
lerin girmesini saglamak ve sonunda
yeni yeni kurulan sirketlere KIT leri
satmaktir. Japonya, Kanada, ABD,
italya gibi Ulkelerde 6zel demiryollart
vardir. Deviet demiryollari ile 6zel de-
miryollart arasida rekabet surekli art-
mig ayn: hatlarda igleyen demiryolla-
ninda devlet demiryollan zarar etmis-
tir. Strekli zarar eden pek gok devlet
demiryollari 6zellegtiriimigtir.

IV - TCODNASIL
OZELLESTIRILEBILIR?

Ozellestirmenin hayata gegiril-
mesi igin genig kapsamh dért strateji
mevcuttur; yikten kurtulma, devletin
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rolunt asgariye indiren dizenlemieri
benimsemek, kullanicidan Ucret al-
mak, rekabeti getirmek ve glglendir-
mek. Bu stratejilerin herbiri digerini
guglendirmekte olup birlikte uygula-
nabilir. Bir hizmetin nitelik ve nicelik
bakimindan kétulesmesi vatandagla-
r daha uygun hizmetler sunacak al-
ternatifler yaratmaya ve aramaya yo-
neltmektedir. Bu, gindeme, yukten
kurtulmayi getirmektedir. Birgok ku-
rulug, kimsenin Gstlenmedigi ve dev-
letin sirtina yuklenmis olan sorumlu-
luklan omuzlayabilecek durumdadir.
Devlet girigimlerinin tekel olmaktan
cikariimasi, ornegin elden gikanimasi
yUkten kurtulmasinin bir bagka yolu-
dur (Savas, 1994:372).

Ulkemizde 6zellestirme calisma-
lanmi suratli bir bigimde bir plan da-
hilinde gergeklestiriimesini saglamak
amaciyla Bagbakanlik Devlet Planla-
ma Teskilat tarafindan The Morgan
Bank'a bir Ozellestirme Ana Plani
hazirlatiimigtir. Bu raporda ozellestir-
me agisindan kamu iktisadi tegeb-
buslerin siniflandinlmig ve gesitli sir-
ketler degerlendiriimigtir. TCDD’de
bu sinirlamalar ve degerlendirmeler
sonucunda, Ozellestirmede Gglncu
derecede oncelikli sirketler kapsami-
na alinmigtir. TCDD &zellestiriimesi
esas olarak Ozel yatirmciya cazip
gelmeyecek kamu hizmeti sirketidir
(Atasoy, 1993:229). Bununla bera-
ber, hizmetler icin alt so6zlesmeler
yapilarak uzun dénemde kismi 6zel-
lestirme mumkun olabilir.

Ulkemiz devlet demiryollan, dev-
let tekelinde bulunmakta ve demir-
yollart alaninda galigan bir 6zel kuru-
lug bulunmamakta ve ayni zamanda
TCDD'nin &zellestiiimesi ile ilgili ¢a-
ismalar da yoktur. Bununla birlikte
temizlik, iage, bakim-onarim gibi ta-
mamlayici hizmetlerin bir kisrm 6zel



46 DEVLET DEMIRYOLLARININ OZELLESTIRILMESI

sektore yaptinimakta ve daha biyuk
bir bélumiiniin de 6zel sektére yapti-
rilmasi galigmalarn surmektedir.

Demiryolfarini  Gzellestiren pek
¢ok ulkenin demiryollari zarar etmig-
tir. Fakat 6zellestirilen demiryollarinin
pek godunun zarar etmesi, agiri istih-
dam ve sosyal dengeyi saglamak
igin yapilan ucuz tasima politikalan
ve gok agrr igleyen burokrasidir. Ul-
kemiz demiryollan agisindan bu du-
rumlar gegerli olmakla birlikte TCDD
teknoloji bakimdan danyadaki de-
miryollannin gerisindedir. Ulke de-
miryolu agmnin 1/3’den fazlasi 30 yil-
dan daha yasl raylardan olugmakta-
dir. Bu konuda gok buyilk yatinmlara
ihtiyac vardir. Her yil trilyonlarca za-
rar eden ve ¢ok buyulk yatinmlara ih-
tiyaci olan demiryollarinin yeniden
inga edilmesi Ulke ekonomisine gok
pahaliya mél olacaktir. Demiryollari-
nin zararlarini en aza indirme ve yeni
yapllacak yatinmlart igin finansal kay-
nak bulmak i¢ni degdisik oneriler orta-
ya atilabilir. Devletin Uzerinde bir ylk
olan demiryollarinin &zellestiriimesi
en gergekgi ¢ozum olacaktrr.

ingiliz Hilkiimetinin Britich Rail'i
ozellestirme uygulamast llkemiz de-
miryollarinin  6zellestiriimesinde uy-
gulanabilir. Demiryollar ile direkt ilis-
kisi bulunmayan isletme faaliyetleri
Ozellestirilebilmesi ile 6zellestirme
galhigmalan baglamall sonraki agama-
larda ise ana igletme pargalara ayri-
larak 6zellestiriimelidir. Ana igletme-
nin ozellestirmeden énce baz hatla-
nn modernize edilmesi karsihginda
belirli bir siire imtiyaz haklar ézel gir-
ketlere devredilmelidir. Ayrnica (lke-
mizde hizh tren yollan aglart kurmak
isteyen yabanci girketlerin ve Ulke-
mizdeki bazi ulastirma sirketlerinin
demiryolu yapimmi &ézendirerek bu
alandaki rekabet artinimaldir.

A — TCDD'ye bagh olan
tagima faaliyetleri ile
direkt iligskisi bulunmayan
isletmeler

TCDD Basimevi:

izmir'de bulunan TCDD'nin bag-
Il olarak ihtiyacinin kargilanmasi igin
kurulmug olan basimevinin, geregin-
den fazla buylyerek kapasitesinin
ancak 1/3'Gnin TCDD ihtiyag igin
kullanilmasi da dikkate alinarak basi-
mevi 6zellegtirilmelidir.

TCDD Dikimevi:

istanbut’'da bulunan dikimevi fa-
aliyetini giderek azaltmakta ve dikim-
evine yeni eleman alinmayarak mev-
cut durum korunmaktadir. TCDD di-
kimevi islevini yitirmig, kurum daha
ucuz oldugu igin ihtiyaglarin i¢ piya-
sadan saglama yoluna gitmektedir.
Bu igletmenin 6zellestiriimesi artik bir
zorunluluk olmustur.

TCDD’nin Saglik Hizmetleri:

Demiryoluna bagl 5 hastane, 6
saghk mudarligu ve bu mudurlige
bagll 22 ayn kisim hekimligi, 8 adet
liman hekimligi, 4 adet fabrika he-
kimligi, 1 ecza deposu ve 25 adet
eczanesi bulunmaktadir. Saglik hiz-
metlerinde yaklagik olarak 750 per-
sonel caligmaktadir (toplam perso-
nelin % 1.3'0). Ulkemizde saglik ala-
ninda blytk sikintilar gekilirken Ya-
kacik ve {zmir TCDD hastaneleri tam
kapasiteli olarak galigmaktadir.

TCDD 1993 yilindaki saglk har-
camasl 142.697 milyon TL, 1994 yi-
inda beklenen saglik harcamasi ise
yaklagik olarak 263.499 milyon
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TL'dir. TCDD'nin saglk hizmetleri
¢cok buyuk boyutlardadir. Bu hizmet-
ler rahatlikla daha ucuza 6zel sekt6-
re yaptirilabilir. TCDD'nin toplam
personel sayisinin % 1.3'Gnln saglk
sektdérinde calismasi zaten zagar
eden TCDD'nin zararlarnini iyice aftir-
maktadir.

Bilet Satistari:

Bilet satiglant TCDD bagh garlar-
da satiimaktadir. Bilet satiglan gesitli
acentelara devreditebliir.

Yemekli ve Yatakl Vagonlar:

1992 yilinda yemekli, yatakl ve
ozel tur gelirleri 34.601 milyon TL, gi-
derleri ise 53.851 milyon TL olmus,
1993 yilinda ise 55.958 milyon TL'lik
gelir, 92.775 milyon TL'lik gider ol-
mustur. Giderlerin buyUk bir bélimu-
nG personel giderleri olugturmakta-
dir.

Yemekli ve yatakh vagonlann is-
letiimesi, 6zel sektore birakimasi,
verimliligin artmasi ve maliyetlerin
dismesi agisindan yararh olacaktir.

B — Demiryollarinin Temel
Islevinin Ozellegtirilmesi

Demiryollarinin temel iglevi olan
tagimacilik hizmetlerinin 6zellegtiril-
mesini su alt bagliklar altinda incele-
biliriz:

B.a. Banliyo Tagimacilig

TCDD, 1991 yllinda
111.729.176, 1992 yiinda
109.426.380, 1993 ylinda

118.500.000 kisi taginmigtir. Banliyd
trenleri yaklagik olarak toplam yolcu-
larin % 82'sidir.
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BlyUk kentlerimizde kentigi tasi-
macilikta buytk énem tasiyan banli-
y6 tagimaciligini, TCDD gereg@i gibi
yerine getirememekte ve hizmetlerin-
den zarar ettigi gibi kentici trafigine
olumlu katkida bulunacadi yerine
olumsuz katkilarda bulunmaktadir.
Banliyd tagimacigi i¢in gerekli altyapi
demiryollarinda mevcut degildir. Yol-
cu tasima tcretlerinin dusuk olusu,
kacak ve indirimli yolcu sayisinin
ylksek olusu, denetimlerinin yeterin-
ce yapilamayist ve bu tasimacilikta
kullanitan vagonlarin eski olusu,
banliyd tasimaciiginda demiryollari-
nin zararlanni olusturmaktadir.

Kentigi kitle tasimacilikta olusan
trafik sikisikligini gidermek igin kom-
bine (tren + denizyollari + otobus-
ler) tagtmacilik sistemine gegis dun-
yanin cesitli buyuk kentlerinde plan-
lanmakta ve uygulanmaktadir. Bu
amagla kenti¢i ulagiminin denetimi
kontroltl belediyelere verilmektedir.
TCDD'nin banliyd hatlan belediyele-
rin yonetimine verilmeli ve belediye-
ter bu hatlar en rantabil sekilde igle-
tilmesi amaciyla hatlar belirli streler
icin kullanim haklarini 6zel sektdre
devretmelidir.

B.b. Anahatlarin
Ozellegtirilmesi

1988 yilinda (lkemizde 137 mil-
yon kisi demiryollari ile, 489 milyon
kisi karayollari ile yolculuk yapmistir.
Goraldigi gibi demiryollari ile yolcu-
luk yapan kigilerin sayisi karayollari-
nin yaklasik % 28'i kadardir. Ayrica
tasinan yikler agisindan bir kargilag-
tirma yaparsak demiryollarinda 14
milyon ton yuk taginmig karayollarin-
da ise 192 milyon ton yik tasinmigtir
(6zel, 1992:1). Demiryollan, karayol-
lari ile rekabet edemez duruma gel-
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mistir. Bunun nedeni ise demiryolla-
nndaki teknolojik olarak yeni gelig-
melerden uzak kalmasi ve yolculuk
sUresinin karayollarinda daha az sur-
mesidir. Anahatlarin &zellesgtirilmesi
ile mevcut hatlarin bolgelere ayrila-
rak her bélge farkh bigimlerde &zel-
lestirilebilir.

TCDD'nin anahatlarinin bugin-
ka hali ile &zellestiriimesi mimkun
degildir. Karayollar: ile rekabet ede-
meyen ve buylk yatrimiara ihtiyag
duyulan hatlan, kan ddsinen hig bir
kurulus satin almaz. Ulkemizde de-
miryollarinin -~ &zellestirilmesinde su
strateji izlenmelidir. «Modernize et +
islet + Devret.» Bazi hatlar moderni-
ze edilmesi (elektrifikasyonun yapil-
masl, raylarin désenmesi, yeni arag-
larin satin alinmasi) kosuluyla belirli
bir sUre sarti ile 6zel sektére verilebi-
lir. Imtiyaz sahibi girket belirli bir stire
bu hatiar iglettikten sonra Kamu ida-
resi Bagkanligi'na devretmeli, Kamu
idaresi Baskanligi'nda séz konusu
hatlar 6zellestirimelidir. Ulkemizde
demiryollaninin  dzellestirimesi igin
gegerli olan en iyi yontemlerden biri-
si saninm bu ydntem olacaktir. Ulke-
mizde demiryolu kullanimi artiriimal
ve kullanm alanmi genigletiimelidir.
Ornegin; isvigre’de karayollar (Tir ve
kamyonlar) yapilan tagimacilgin gev-
reye biyuk zararlar vermesi, otoyol
yapimi ve bu tagimaciigni maliyeti-
nin yitksek olusu gidi nedenlerle
kamyon tagimaciigt 2004 yilindan iti-
baren yasaklanmigtir. Ulke iginde
kamyonlarla yapilan tagsimacilik artik
«kamyon treyleri» adi verilen trenlerle
yapilacaktr. Almanya, isvigre ve ital-
ya'da 6nemli sehirlerle hava alanlari
arasinda havayollarinin raylt hatlar
(hizh trenler) bulunmaktadir. (E. Re-

ports, 1994:4).

B.c. Ankara—istanbul
Arasindaki Yuksek Hizh
Demiryolu Agi

Ankara—istanbul arasinda ger-
ceklestirilen hizli demiryolu ag, Ulke-
miz demiryolu agi igerisinde gok bu-
yuk bir parga olusturmamakla birlik-
te tamamland:ginda Glkemizin tekno-
lojik bakimdan en yeni bir agi ola-
caktir. Bu demiryolu sisteminin mali-
yeti 5—10 milyar dolar arasinda ola-
cag@! tahmin edilmektedir. (Asomed-
ya, 1993:33). Bu hattin yapimi ¢ok
blyuk maliyetlere neden olmus ve
yeni hatlann yapimt disunulmekle
birlikte finansal kaynaklarin yetersiz-
ligi ile yeni hatiar yapilamamaktadir.
Ankara—Istanbul arasinda yapilan
hizl demiryolu hatti ilk etapta 6zel-
lestiriimeli ve diger hatlann yapimi
igin kaynak, bu hattan elde edilecek
gelirle kargilanmalidir.

B.d. TCDD’ye Baglh Limanlarin
Ozellestirilmesi

1993 yilindan itibaren limanlarin
Ozellestiriimesi  konusundaki calig-
malar strdurdlmektedir. iran'la yapi-
lan transit nakliyatin yanisira Bagim-
siz Devletler Toplulugu tyesi Ulkeler-
le de yogun bir deniz trafigine sahip
bulunan Trabzon Limani 6zellegtirme
kapsamina alinmigtir (Sahin,
1993:1).

Limanlarin 6zellestiriimesiyle ve-
rimlilik daha fazla artacak, Ozellikle
arag-gereg yoninden birgok sikinti-
lar ve asin istihdam politikas! ortadan
kalkacaktir.

Ulkemizde demiryolu kullanimi
artirlmali ve kullanim alani genisletil-
melidir. Ozel sirketler demiryolu ya-
ptmina ve igletiimesine baglamalidir.
Bu demiryollarindaki rekabeti artira-
caktir. Ornegin, Almanya, Isvigre ve
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italya’da dnemli sehirlerle hava alan-
lan arasinda havayollarinin raylt hat-
lari (mizli trenler) bulunmaktadir (E.
Reports, 1994:4)

V — SONUG

Demiryolu igleten, ekili alanlara
su satan, elektrik saglayan veya orta
sinif konut isinde faaliyet gosteren
bir devlet kurulusu, faaliyetinin sub-
vanse edilmesi ile maliyetin hizmet-
ten yararlanamayanlara da yuklen-
mesi konusunda her zaman politik
baskiya maruz kalir. Devletlestiriimis
bircok kurulug da agikga izlendigi
Uzere, bu gibi kurumlarin ekonomik
olmayan hizmetleredn nadiren vaz-
gecebildigi veya calisaniarin igten
¢ikarabildigi géralir. Sonug ise, ge-
nellikle devlete yukienilen cok agir
bir ylktur. Faalilyeti piyasa veya imti-
yaz dlhzenlemeleriyle yerine getiren
Ozellestirme hareketleri, devlet har-
camasl Gzerindeki bu baskiyl azaltir
(Savas, 1994:138).

Satilmasi mimkun olmayan ve
sUrekli verimsiz galigan kamu kuru-
luglarinin yeniden yapilanmasi kagi-
niimazdir. Bununla beraber bu tir
kamu kuruluglarinin Turkiye’'de gele-
ceginin bilinmemesi belirsizlik yarat-
maktadir. Bu da kuskusuz karlilik ve
performanslarini olumsuz yénde et
kilemektedir. Dolaysiyla bazi
KiT'lerin olgeklerinin ve gaplarinin
azaltimasi yoluna gidilebilir. Strekli
zarar eden KlT'ler igin bir stratejinin
belirlenmesi  zorunludur  (Kara-
tal—Onig, 1993:5).

Diger KiT'lerde oldugu gibi,
Devlet Demiryollarinda da rasyonel
istetmecilik yoktur. Demiryolu islet-
mesinin Orgutsel yapisi, saglkli bir
isletmenin gerektirdigi yapi degildir.
Bazi yasal zorluklar ve igsizlige karst
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genig bir istihdam politikasinin sonu-
cu olarak, Demiryolu isletmesi bir Ik-
tisadi Devlet Tegekkuli gibi degil
adeta bir «sosyal yardim kurumus» gi-
bi galismaktadir. Yolcusunun % 80’i
hi¢ Gcret ddemeyen veya yar Ucret
édeyen kimselerden olugmaktadir
(Ergun, 1985:104). En ucuz yolcu ta-
simaciligr yapan ve sosyal gelir dagi-
limina faydas: olan demiryollarinin
Ozellegtiriimesi, bu sosyal faydalar
ortadan kaldiracak digincesiyle pek
¢ok insan ozellestirmeye kargl gika-
caktr. Trenlerden ucuz ya da Ucret-
siz yararlanan kigilere «karne» verile-
rek devletin bunlarin tagima Utcretleri-
ni 6zel demiryollan sirketine édeme-
si en gegerli yol olacaktir.

Devletin pazarlardan gekilmesi-
nin sakincah oldugu alanlarda so-
rumlulugu azaltilabilir, yani yardim
karnesi imtiyaz ve ihale yontemleri
daha yaygin bir sekilde kullanilabilir.
Ulkemiz demiryollarinin  6zellestiril-
mesi ise «MODERNIZE ET + ISLET
+ DEVRET» yontemi ya da belirli
hatlarin imtiyazlannin devri ile mim-
kin olabilir. Sonug olarak, Ulkemizde
demiryollarinin 6zellestirilmesi, uzun
dénemli dusundlmesi gereken bir
konudur.
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SEVKET SAYILGAN

Sinai Yatinm ve Kredi Bankas: iktisat Uzmani

Kamu Kesimi Acigi ve Enflasyon Arasindaki

lliski ve Yarattigi Sonuglar

|. Kavramlann Agiklaga
Kavusgturulmasi Uzerine

Ba§llk1a yer alan baglantilar kur-
madan o6nce kavramlarin agikli-
Ga kavusturulmasinda yarar var, ¢tn-
ki saglikh tanimda bulunmanin 8n
kosulu, saglam, givenilir tanimlar-
dan hareket etmektir. Yazinin bagli-
ginda kullandigimiz «kamu kesimi agl-
g kavraminin igerigini mutlaka belirt-
memiz gerekiyor. Konuya iligkin
—-resmi olanlar da dahil olmak uze-
re— iktisat yazini tarandiginda farkh
tanimlarin veya kavramlarnn kullanildi-
g1 degisik Ulkelerde resmi istatistikle-
rin farkl tanimlari dikkate aldig1 gorii-
layor. Bu baglamda éncelikle vurgu-
lanmasi gerekli olan nokta, efektif biit-
ce bakiyesi ~Turkiye'deki geleneksel
bitge agi§i- faiz 6demelerini de kap-

sadig1 ve enflasyondan onemli 6lgu-
de etkilendigi igin anlamlt bir géster-
ge olarak kabul edilmemektedir. Enf-
lasyon, nominal faiz haddini yukseltti-
di ve dolayisiyla nominal faiz 6deme-
lerini artirdid! igin geleneksel bitge
acigini genigletmektedir. Bu nedenle,
istikrar icin alinmasi gerekli mali 6n-
lemler konusunda, s6z konusu kav-
ram saglikli bilgi verememektedir.
Bor¢g faizi 6demelerinin geleneksel
biitce agigindan ¢ikariimasiyla elde
edilen «birincil agik», IMF ile stirdir-
len goérusmeler veya pazarliklarda
bagvurulan bir kavram olarak karsimi-
za glkmaktadir. Hiklmetlerin serbest-
ce kararlagtirdidt harcamalar;, veya
bir dlglide aktif bir maliye politikasini
yansittigi derecede, birincil agtk kavra-
minin veya gostergesinin gok anlamh
oldugu ditgtndlebilir. Ancak birincil
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acik, alinmasi gerekli énlemlerin yo-
gunlugunu azaltici bir etki yaratabil-
me rizikosunu blinyesinde barindir-
maktadir. Ayrica birincil aglk, finans-
man yoniinden (below the line) 6lgil-
medigi igin, glvenilirligi, basvurulan
tlkedeki kamu harcamalari ve gelirle-
rini kaydeden muhasebe sisteminin
etkinligine bagh olmaktadir(') {*].

«Operasyonel agik» ise, faiz 6de-
melerinden, enflasyonun etkisinin
arindirimasiyla elde edilmektedir.
Soyle ki, yiiksek enflasyonun yasan-
dig: ekonomilerde, alacaklilara ode-
nen faizlerin bir béliminin enflas-
yon nedeniyle giderek eriyen toplam
borg¢ tutarinin tazminine yoneldigi, ya-
ni borcun reel degerinin korunmasini
sagladigr kabul edilmektedir. Her ne
kadar bu kavramin, cari 6demeler bi-
langosuna daha yakin oldugu ileri si-
rilse de, saglikh politikalarin olugtu-
rulmasi igin yetersiz kaldigi da iddia
edilmektedir. Operasyonel agigin he-
saplanmasinda kullanilan enflasyon
oraninin gergedi ne derecede yansitti-
g1, yanit verilmesi gerekli 6nemli bir
soru olarak kargimiza gikmaktadir.
Ayrica iktisat politikasinin yalnizca dig
o6demeler bilangosunda dengeyi sag-
lamaya degil, ayni zamanda enflasyo-
nun hizint kesmeye de yénelmesi du-
rumunda, sdz konusu gdésterge anla-
mini yitirebilmektedir. Gok yiiksek
enflasyon oranlarinda, parasal taz-
min tutarinin, toplam borcun GS-
YiH’ye oranina yaklastig gdzlenmek-
tedir. Oyle ki, gok yitksek enflasyon
oranlarinda ¢ok disik operasyonel
aciklar ortaya gikmaktadir. Bu Ug tdr
aciga iligkin gostergelerin degerleri,
birbirinden gok farkll olabilmektedir.

Ozellikie de efektif veya toplam biitce
acigr ile operasyonel agk arasinda
ugurumlar bulunmaktadir. Ornegin
1988'de, Brezilya'da toplam biitce agl-
ginin GSYiH'ye orani % 45,3 iken,
operasyonel acigin orant % 4,0 ile sI-
nirlhk kalmigtir. Ayni yil Meksika'da,
toplam butge agiginin GSYiH'ye ora-
ni % 12,9 operasyonel agigin orani
ise % 4,4'tir(3). Gostergelerin arasin-
da boylesine farkliliklar bulundugu za-
man optimum ¢6zimi bulmak da
glclesmektedir. Cézim olarak, reel
agigin, toplam agik ile operasyonel
agigin st ve alt sinirlan olusturdugu
bir alanin iginde bulundudu ileri siiri-
lebilir. Bu yaklagimin her iki kavrami
gosterge olarak kullanan IMF tarafin-
dan belirli élglide benimsendi@i ileri
surdlebilir, ancak bu kurulus yiiksek
enflasyona sahip Ulkelerle imzaladig
stand-by anlagmalarinda, s6z konu-
su kavramlari her zaman performans
degerlendirmesinde kullanmamakta-
dir. Ayrica toplam butce agidl «yapi-
sal» ve «konjonktlrel» olmak tzere
iki grupta toplanmaktadir. OECD'nin
yaklasiminda otomatik stabilizatorie-
rin neden oldugu konjonktiirel ve edil-
gen nitelikteki etkilerin dikkate alina-
rak elimine edilmesi s6z konusudur,
boylece siyasal iktidarlarin aktif bir
biitce politikasi uygulama derecesini
yansitabilecek «yapisal agida» ulas-
mak olanakl olmaktadir.

Merkezi ydnetimin biitgesi, ka-
mu kesimi genel dengesinin bir bélii-
miind olugturdugu igin, toplam kamu-
sal borcun gelisimi ve enflasyon ile

[*] Dipnotiar: yazinin sonunda yer al-
maktadir.
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aralarindaki baglantilarin kurulabilme-
si igin, tim kamu kesimini kapsayan
«aglk» kavramlarina bagvurmak gerek-
li  gézikmektedir. Bu baglanda
OECD'nin kullandi§i «Kamu Ydneti-
mi (Finansal) Bakiyesi» (solde financi-
er) [des Administrations Publiques]
uye Ulkelere iligkin ortak bir paydanin
bulunmasini saglayabilmektedir. S6z
konusu kavram; merkezi ydnetim, ye-
rel yonetimler ve sosyal gtivenlik ku-
rumlarinin bitgelerini kapsamaktadir.
Bir bagka ifadeyle agik, agagida agik-
landig! bigimde tanimlanmaktadir:

Vergiler + Sosyal Guvenlik Kuru-
luglarina yapiian édentiler + Diger ca-
ri gelirler — Toplam cari harcamalar
(kamu tiketimi — sosyal guvenlik
o6demeleri + faiz 6demleri + diger ca-
ri ddemeler)

= Tasarruf

+ Sermaye tiiketimi (kullanimi)
+ Net sermaye transferi

- Sermaye birikimi

= Finansman kapasitesi

Eger yukaridaki denklemlerden
negatif bir sonug elde edilirse «finans-
man ihtiyaci» ortaya ¢ikmaktadir.

Dikkat edilecek olursa, OECD'
nin yukarida verdigimiz yaklagiminda
KIT sektoriintin toplam bakiyesi dik-
kate alinmamaktadir. Oysa Kamu Ke-
simi Borglanma Geregi (Public Sec-
tor Borrowing Requirement), KiT'le-
rin toplam faaliyet sonuglarini dikkate
aldigi igin, kamu kesiminin net bakiye-
sini oldukga gergekgi bir bigimde yan-
sitabilmektedir.

Kamu kesimi agiklari Uzerinde is-
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rarla durmamizin ana nedeni, elde
edilen sonuglarin yorumunda ihtiyath
olmanin gerekliliginden kaynaklan-
maktadir. Ozellikle iilkeler arasinda
kargilagtirmalar yaparken, dnemli sap-
malarin olabilece@ini, Ulkelere godre
kamu agidi tirlerinin farklilk gostere-
bilecegini, yontemlerde farkliliklarin
bulunabileceg@ini ve azgelismis Ulke-
lerde (AGU) istatistiksel verilerin ger-
cede uygunlugunun tartigma konusu
oldugunu vurgulamak istiyoruz. Bu
makale gergevesinde kullanilan kisitli
sayidaki verilerin de ihtiyatla yorum-
lanmasi gerekli goziikmektedir.

Il. Borglanma ve Enflasyon
Konusunda Geligmis ve
Azgeligmis Ekonomiler
Arasinda Farklilik Var mi?

Son yirmi yillik zaman kesitinde,
azgelismis ekonomilerde kamu ig
borg stodunun ve dig borg tutarinin
artig gosterdigi saptanmaktadir. Gelig-
mig Ulkelerin buylk bir béliminde
ise i¢ borg stogunun giderek blyudi-
gui gozlenmektedir. Diger yandan yet-
migli yillarda enflasyonist bir baskiyla
karsilagan sanayilesmis lilkeler, sek-
senli yillarda bu baskiyt minimum di-
zeye indirmigler ve seksenli yillarin
baglarinda ise «sifir enflasyon»un
avantaj ve dezavantajlarin tartigmaya
baglamistardir. i¢ borglanma ve enf-
lasyonun boyutlari ve ekonomi tize-
rindeki etkilerl agisindan azgeligmis
Ulkeler, tirdes bir yapiya sahip go-
ziikmemektedirler. Ozellikle bir bélii-
mi azgeligmisler grubundan kop-
mug olan yeni sanayilesen Ulkeler,
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bu agidan ilging 6zellikler tagimakta-
dir. Bir yanda kamu kesimi agiklarni,
i¢ borg stogunun GSYiH'ye oranini
ve enflasyon oranini digiiren Gliney-
dogu Asya llkeleri bulunurken, diger
yanda iste ters yonde gelisen Latin
(ve Orta) Amerika Ulkeleri yer almak-
tadir. Her ne kadar Tirkiye ile Latin
Amerika diinyasi arasinda, ekonomik
ve toplumsal-siyasal dokular agisin-
dan énemli bazi farkhliklar bulunsa
da, seksenli yillarda Turkiye'nin biyd-
me, liberalizasyon ve disa agilma ko-
nusundaki gostergeleri, Latin Ameri-
ka'ya gore daha olumlu goziikse de,
onemli bir dig borg stoguna sahip bu-
lunmalari, farkl tarihlerde yasadiklari
dig borg krizinin ardindan, seksenli
yilllarda istikrar ve yapisal uyum politi-
kalari uygulamalar, &6nemli bir i¢
borg stogunun olugsmasina yol agan
kronik kamu aciklari, yiksek diizey-
de seyreden enflasyon ve nihayet ya-
sadiklari demokrasi «sertivenleri» s6z
konusu ekonomilerin ve bunun da
otesinde toplumlarin ortak paydalari-
nin ana 6gelerini olusturmaktadir.

ig borglanma kaynaginin kamu
kesimi agiklar oldugunu kabul eder-
sek, gelismig Ulkelerde agigin son yir-
mi yillik zaman kesitinde tirmanarak
GSYiH'nin % 40'ina ulagmasina yol
acan nedenleri baglica dért grupta
toplayabiliriz. Biylime hizinin diigme-
si, kamu otoritelerinin uyguladiklan
politikalar, bltge harcamalarinin vergi
gelirlerine gore enflasyonu daha ya-
kindan izlemesi, yani harcama esnek-
liginin vergi esnekliginden ylksek ol-
masi ve nihayet kamusal borcun orta-
ya glkardig! finansal ylkin gerek bi-
rikmis borglara, gerekse para politika-
sina bagh olarak tirmanan faiz hadleri

nedeniyle artmasl, i¢ bor¢ stogunun
blyimesine yol acan belli bagl ne-
denler olarak siralanabilir. Ancak s6z
konusu gelismeler agisindan, yetmisli
ve seksenli yillar arasinda ciddi farkli-
Iiklar gordlmektedir. Gene seksenli yil-
larin ilk yarisindaki gelismeler ile, ikin-
ci yarisindaki gelismeler farkhlik gos-
termektedir. Kaldi ki, sanayilesmis l-
keler arasinda da gerek uygulanan
politikalar, gerekse ortaya gikan so-
nuglar yonunden farkhliklar bulun-
maktadir.

Il. A. Gelismis Ekonomilerde
Kamu Maliyesinin Geligimi

Krizin damgasi vurdudu vyet-
migli yillarda, giderek artan kamu acl-
gina kosut olarak hizlanan bir enflas-
yon, ekonomik dengeleri sarsmigtir.
Kriz; uretim, gelir ve toplam talepteki
artiglari frenlemis, kamu gelirlerindeki
(vergilerdeki) artista duraklamalara
yol agmigtir. Buna kargin, kamu har-
camalarinda, gerek cari harcamalarin
esnek olmamasi ve yatinm harcama-
lannin belirli dlgude sturdurdlmesi, ge-
rekse igsizlik sorunlarindan kaynakla-
nan sosyal harcamalardaki artis nede-
niyle tirmanma goézlenmektedir. Bu
baglamda, bircok gelismis ulkede, Bi-
rinci Petrol Sokunun hemen ertesin-
de uygulanan geniglemeye yonelik
bitge politikalari (1975), biitge denkli-
dine donis gabalarindan (1976-77),
sonra tekrar uygulamaya konulan ge-
lisme politikalar (1978-79), kamu fi-
nansman agiginin artmasina yol ag-
migtir.

fkinci Petrol Sokunu izleyen sek-
senli yillarda ise, OECD lkelerinin(®)
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buylik boliminde, orta vadede bit-
ge acgiklarini kapatacak veya kisacak
bir stratejinin benimsenmesi s6z ko-
nusudur. Yetmigli yillarda durgunlu-
gun yanisira enflasyonist baskinin or-
taya gikmasi ve geleneksel Keynesgil
talep yonetimi politikalarinin beklene-
nin tersine sonug vermesi, yeni libe-
ral veya yeni muhafazakar distnce-
den esinlenen iktisat politikalarinin uy-
gulamaya konulmasini olanak veren
kosgullart hazirlamigtir. Ancak ozellikle
1979 -89 kesitinin incelenmesi, iki alt
donemde farkh uygulamalarin ve egi-
limlerin oldugunu gostermektedir.

Birinci alt donemde (1979-84),
yaklagik tim Ulkelerde konjonkturel
nedenlerden dolayi birincil agik ve ya-
pisal agik, ekonomik faaliyetlerin ya-
vaglamasina bagli olarak artmigtir.
Ozellikle durgunlugun kendini hisset-
tirdigi 1981 - 82 kesitinde, OECD lilke-
lerinde agigin tirmandigt gézlenmekte-
dir. Ancak birincil agigm konjonktrel
nedenlerden dolayi olumsuz geligme-
si belirli olglide durdurulabilmigtir.
$oyle ki, ABD, Finlandiya ve Yunanis-
tan disindaki ttim Ulkelerde kamu
bor¢lanmasinin dizginlenebilmesi igin
kisitlayici butge politikalar uygulan-
maya baglamigtir. Bu Ug Ulkenin yani-
sira; Fransa, Kanada ve ispanya di-
sindaki llkelerdeki kisitlayici konjonk-
tiriin kamu agig1 Uzerindeki olumsuz
etkilerini hafifletmistir(4). Yapisal agi-
gin GSYIH'nin % 4,5'ini asmas! lizeri-
ne bir dizi llkede (Japonya, Alman-
ya, Belgika, vd.) uygulamaya konulan
kisitlayict 6nlemlerin, kapsamlar agi-
sindan 6nemli olduklart gézlenmekte-
dir.
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1984 -89 kesitinde birincil agik,
surdurilebilir buyimeye kogut ola-
rak, hemen hemen bitin {ilkelerde
azaltiimigtir. Ancak Almanya, ingiltere
ve Hollanda gibi llkelerde biitge paliti-
kasinin esneklik kazanmasi, konjonk-
trdn olumlu etkisini yaklastk olarak
tasfiye etmistir. ABD, Fransa, ingilte-
re, Avusturya ve Ispanya’da birincil
agigin azalmasini butiinuyle konjonk-
tir agiklamaktadir. Avustralya, isveg
ve irlanda'da ise birincil agigin sekil-
lenmesinde yapisal genin payinin gi-
derek azaldigr saptanmaktadir. 1979
—89 kesiti bir bltin olarak ele alindi-
dinda, OECD ulkelerinin yaklasik yari-
sinda agiklarin azaldigt gorulmekte-
dir. Nitekim Fransa, Avusturya, ispan-
ya, Kanada, Hollanda, ABD ve Yuna-
nistan digindaki tum Ulkelerde, finan-
sal agigin GSYiH'ye oraninda pozitif
gelismeler kaydedilmistir ancak yuka-
ridaki ilk ¢ Ulkede, agi@in oram %
14'Gn gok altinda yer almaktadr. ikin-
ci Ugli grubun sahip oldugu finansal
agigin GSYiH'ye oranindaki dedisme-
ler ise, % 1 ile % 2 arasinda degisir-
ken, Yunanistan'da oran % 15.2 gibi
bir doruk noktasina ulagmigtir. Geri
kalan tum Ulkelerde ortalama % 3 do-
layinda bir iyilesme gdzlenmektedir.
Her ne kadar birincil agigin GSYiH'ye
oraninin digmesinde, vergi gelirleri-
nin artirlmasinin, kamu harcamalari-
nin azaltimasina gore yaklasik iki kat
daha fazla etkide bulundugu saptan-
sa da llkelere gore farkl uygulamala-
rn  gergeklestirildigi  géridlmektedir.
Séyle ki, bir grup Ulkede (irlanda, is-
veg, Japonya, ingiltere, Avustralya,
Almanya, Belgika) faiz ©demelerin-
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den kaynaklanan harcamalar diginda-
kiler, net faiz 6demelerinin artigindan
daha yiliksek oranda kisilmigtir. Bu
gruptaki bazi tlkeler transfer 6deme-
leri (6zellikle igsizlik yardimi, emeklilik
odentisi ve maaslan) digindaki harca-
malari kismislardir. Almanya, ingilte-
re ve Belcika disindaki Ulkeler, ayni
zamanda vergileri artirmiglardir. Di-
ger bir grup ke ise (italya, Danimar-
ka, Finlandiya, Norveg, Portekiz) ver-
gi baskistni ciddi boyutta arttirmig, an-
cak bu baski kismen net faiz 6deme-
leri, kamu tuketimindeki artis ve diger
transfer ddemeleri ile dengelenmigtir.
Daha 6nce belirtmis oldugumuz fi-
nansal agiklar artan tlkelerde ise, ka-
mu harcamalarinin kamu gelirlerine
gore daha yuksek oranda artmasi
s6z konusudur. Ozellikle Fransa, is-
panya ve Kanada'da vergi baskisi arti-
nimig olmasina karsin aciklar kapatila-
mamistir(5).

1989-94 kesitinde ise, bitge
aciklarini GSYiH'ye gére arttigl goz-
lenmektedir. Bu baglamda net finans-
man ihtiyaci da GSYiH'nin % 3'li ora-
ninda artmistir. Bu negatif gelismenin
sorumlulugu konjonktiriin Gizerine yI-
kilsa da, durgunluga kosut olarak ya-
pisal agigin trmandi§i gézlenmekte-
dir. Transfer 6demelerinin GSYiH'ye
oraninin durgunlugunu siddetli oldu-
Ju (lkelerde yiikselmesi s6z konusu
olsa da, seksenli yillarin tersine, ka-
mu yatinmlarindaki azalma yalnizca
italya, isveg ve Finlandiya ile sinirl

kalmigtir.

Seksenli yillarda, OECD (ilkeleri-
nin hemen hemen tiimiinde daraltici

bltge politikalari uygulanmis olmasi-
na karsin, borglanma rasyolarinda
olumsuz gelisme goézlenmektedir.
Borglanma, daha 6nce vurgulandig
tizere kamu kesimi agiklarina, bu bag-
lamda daha uzun vadede reel faiz
hadlerine ve ekonomik biyimeye
baglidir. Seksenli yillarin ilk yarisinda
kamu ydnetimi net borglanmasinin
GSYiH'ye orani hizla yiikselmistir.
Uluslararas! platformda reel faiz had-
lerinin trmanmasina bagl olarak faiz
odemelerinin arttigl, bdylelikle de fi-
nansal agiklarin uyarildigi gérilmekte-
dir. Daha sonraki dénemde ise, top-
lam bor¢ stogunun veya borglanma-
nin etkisi ile faiz hadlerini tirmanmasi
cakigmamig, agidin azalmast toplam
bor¢ stogundaki artig hizinin diigme-
sine yol agmig, ayni zamanda reel fa-
iz hadlerinin agag! gekilmesi sonucun-
da faiz 6demelerinin artis hizi da diig-
me egilimine girmistir. Hi¢ kuskusuz
daralima yoéniinde uygulanan biitce
politikalari ve finansal agigin daraltil-
mas! mutlak anlamda ve kisa vadede
borg stogunun azalmasina yol agma-
maktadir. Bu nedenle de asagidaki Gi-
zelgede izlenecegi gibi seksenli yilla-
rin ikinci yarisinda borg stogunda ar-
tis daha diigiik oranda olsa da de-
vam etmistir.

1990-94 kesitinde, kamu kesimi
actklanmin yeniden artig gostermesi-
nin yanisira, i¢ borlanmadaki artig, ul-
kelere gére degismekle birlikte, hiz
kaybederek devam etmistir. Bu do6-
nemde ise enflasyonun hizi giderek
azalmistir. (ABD: % 3.1, Japonya: %
1.7, Almanya: % 3.5, Fransa: % 2.7,
ingiltere: % 3.6, Kanada: % 1.2, ital-
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ya: % 5.3). Dolayisiyla kamu kesimi
agiklarindaki artisin, enflasyonist bas-
kiyi glindeme getirmedigi gozlenmek-
tedir. Ustelik birincil maddeler ve pet-
rol fiyatlarindaki digme egilimi sir-
diikge, igsizlik oranindaki artis nomi-
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nal ve reel tcretlerdeki artig tzerinde
kisitlayici etki yaratmay sirdiurdikce
ve atll kapasiteler isletmeler arasinda-
ki fiyat savagint koriikledigi sirece,
enflasyonun asagiya gekilmesi yoniin-
de etkiler gegerliligini koruyacaktir.

Kamu Yénetiminin Net Borcu (GSYiH'nin yiizdesi olarak)

1974 1979 1984 1989 1992 1994
Agir Borglular
Belgika 47.2 62.0 108.7 120.3 124.3 125.0
italya 446 55.6 74.4 96.1 108.7 112.4
irlanda 576 734 113.4 107.3 97.4 93.6
Yunanistan 20.3 27.6 50.1 73.5 81.7 83.6
Orta Derecede
Borglular
Hollanda 19.0 218 399 57.2 59.7 61.7
Kanada 49 121 26.1 40.3 539 §5.6
Avusturya 17.6 36.0 479 56.9 52.1 49.0
ABD 21.7 19.1 253 30.4 379 419
ispanya - 58 232 304 35.8 38.8
ingiltere 599 478 47.4 30.4 356 453
Dusiik Derecede
Borglular
Danimarka -13.6 18 37.2 26.0 29.1 30.9
Fransa 8.1 13.8 211 248 288 32.2
Almanya -4.7 115 21.7 225 22.7 259
Avustralya = 27.7 25.1 12.2 158 221
Finlandiya -10.6 -68 0.7 -16 110 220
Japonya -5.3 14.9 270 14.7 6.1 438
isveg -30.1 -198 126 -5.4 3.4 228
Norveg -9.2 9.8 -12.5 -20.2 -16.6 -96
Toplam Ortalama 14.2 227 38.3 39.8 43.6 47.7

Not: Ulkelerin borgluluk derecelerine gére gruplandinimalan 1992 yil verileri dikkate
alinarak gerceklestirilmigtir. Toplam i¢ bor¢ stojunun GSYiH'ye orani % 60' asan tlke
alir borglu, % 30 ile % 60 arasinda bir orana sahip (lke orta derecede borglu, % 30'un al-
tindaki bir oram gergeklestiren tlke ise diigik derecede borglu kategorisinde yer almakta-

dir.

— Avusturya, Yunanistan ve irlanda'ya iliskin rakamlar brGt borcu géstermektedir.

- Avustralya’ya iligkin veriler takvim yilint degil mali yil kapsamaktadir.
Kaynak: OECD; Perspectives Economiques, Paris, Aralik 1994 s. 21, gizelge 7.
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1993-94 yillarinda gergeklegsme-
si beklenen geniglemeye bagh olarak
kamu yonetimi finansman ihtiyacinin
GSYiH'ye oraninin % 0,75 azalmasi
beklenmektedir. Bdylece yapisal
aglk/GSYiH craninin da % 1 dolayin-
da digmesi planlanmaktadir. Sonug-
ta 1989 -92 kesitindeki olumsuz gelig-
menin tersine donecegi konusunda
«lyimser» projeksiyonlarin yapildigini
goruyoruz(®). Maastricht anlagmasi-
nin, kamu kesimi efektif agiklarinin
GSYIH'nin % 3'iiyle sinirli olmasi ilke-
sini getirdigi dikkate alindiginda, 6zel-
likle AT Ulkeleri ile aday iilkelerin, fi-
nansal agik ve bagli olarak i¢ borglan-
ma konusunda duyarlh olmalari ve ge-
rekli onlemleri almalari gerekmekte-
dir(7). Hatta bir gok AT {ilkesi, Maas-
tricht anlasmasinin éngérdigi sini-
rin da altina yénelmeyi amaglamakta-
dirlar. ig borglanma konusunda yal-
nizca italya, Ingiltere ve Yunanis-
tan'in Topluluk hedeflerine uymada
ciddi sikintilara distiigu gézlenmekte-
dir. ig bor¢glanmanin smnirlandirimasi
gerekliligi, olusturulan modellerde
acik secik ortaya konulmaktadir. Nite-
kim uzun vadede kabul edilebilir borg-
lanma hedefine ulasabilmek igin,
OECD lilkelerinin mevcut programla-
rina gore 1994 yilinda kamu harcama-
larinin GSYIH'ye oranini % 1 veya 1,5
oraninda diisirmeleri veya vergi gelir-
lerini ayni oranda ylikseltmeleri ve 40
yll boyunca séz konusu uygulamay
slrdurmeleri 6nerilmektedir. Bu savi
ileri siiren Blanchard - Chouraqui mo-
deline gére(8) agir borglu Ulkelerin
borglanma rasyolarinin % 50'ye gekil-
mesi gereklidir, eger gerekli diizenle-

meler yapilmazsa, gelecek 40 yil bo-
yunca borglanmanin artacadi ve eko-
nominin kaldiramayacagl bir oran
olan % 90'lara ulasitacagr ongoril-
mektedir.

SONUG

Elde edilen bilgiler, tiim ulkeleri
kapsayan nihai bir sonuca ulagsmanin
gu¢ oldugunu gostermektedir. Agir
borglu konumundaki yeni sanayile-
sen ulkelerin de ekonomik toplumsal
ve finansal yapilarina ve uyguladiklari
politikalarin  nitelidi, yogunlugu ve
kapsamina gdre farkll sonuglara ulas-
tgr goérilmektedir. Bununla beraber
Glney Kore'nin 6nde gelen temsilcisi
oldugu Giineydodu Asya (lkelerinin
kamu kesimi agigini agsagiya gektikleri
ve enflasyonist baskiy! kirdiklari olgu-
de olumiu performans gosterdikleri
saptanmaktadir. Buna karsin Latin
Amerika Ulkelerinde ortodoks veya
daha sonra bir boliimiinde uygulama-
ya konulan heterodoks politikalarin
ulasmig oldugu sonuglar strekli yeni
arayislari gundeme getirmektedir. Ni-
tekim Meksika'nin 1983, Arjantin’in
1989, Brezilya'nin 1994'dan itibaren
kapsaml bir 6zellestirme programini
yururlige sokmalarinin arkasinda ka-
mu kesimi agiklarini besleyen KiT
aciklarinin yiliksek diizeylerde seyret-
mesi bulunmaktadir. Ulkeler arasinda
farkhliklar bulunmasina karsin, goz-
lemlerimiz dis borglanmaya dayali bu-
yime ve finansman modelinden zo-
runlu olarak i¢ finansmana gegilmesi
sonucunda ézellikle Latin Amerika ul-
kelerinde ve ayri bir analiz konusu ol-
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mas! nedeniyle bu yazida uzerinde
durmadi@imiz Turkiye'de i¢ borglan-
manin ve belirli digtde enflasyon ver-
gisinin etkin bigimde kullanimaya ¢ali-
sildigi gértlmektedir. S6z konusu uy-
gulama ise i¢ bor¢ stogunun, nomi-
nal ve reel faiz hadlerinin tirmanmasi-
na ve enflasyonist baskinin da de-
vam etmesine yol acmaktadir. Bu
saptamalar s6z konusu ekonomiler-
de i¢ borglanma modelinden vazgegi-
lerek vergiye agirlik verilmesi gerekti-
gini gozler online sermektedir. Aslin-
da saglikll kaynaklardan finansman
saglanabilmesi igin yapiimasi gerekli
is vergi gelirlerini artirmak, bu bag-
lamda da vergilendiriimeyen kesimle-
rivergilendirecek degisiklikleri gergek-
lestirmektir. Borg ve rant ekonomisi-
nin tasfiye edilmesi veya dénlsume
ugratimasi igin oncelikle kamu mali-
yetinin saglam ve olagan kaynaklar-
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dan gelir saglamasi gerekmektedir.
Faiz gibi Rant'da ekonomik bir sonug-
tur, sonugla ugrasmak sebebi orta-
dan kaldirmaz.

DIPNOTLAR

1- V. Tanzi., «Fiscal Paolicy and Econo-
mic Reconstruction in Latin America»s, World
Development, cilt. 20, no. 5, 1994, s.
641~ 657.

2- Age.,s. 49.
3- Ag.e.,s. 58

4- T. Jenkinson, «What stopped the Inf-
lation? Unemployment or Commodity Pri-
ces?» The Economic Journal S6, s. 39.

5- Ag.e.,s. 44,

6- Milton Friedman, Para Tearisinde
Devrim ve Kargidevrim, Cev. Suat Oksiiz, Eski-
sehir, 1994, s, 33.
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Ayin Ekonomik Olaylari

Dr. YILDIRIM KILKIS

efah Partisi ile Dogru Yol Partisinin, Necmettin Erbakan’in Bagbakanliginda
kurduklari 54. Hiikiimet'in program! «3 Temmuz 1996» gini TBMM'de okun-

musg ve «8 Temmuz 1996» giinii glivenoyu alinarak gérevine resmen baglamistir.
54. Hikidmet'in programi, akilh ve limli oldugu kadar daha énceki Hiktimetlerin
programlarindan pek farkli olmadig gériimistiir. Bu programin en énemli yoni
«ekonomide, rant ekonomisinden Uretim ekonomisine gegilecegi» ile ilgili ifadedir.
Diger baslica maddeler séyledir.

Enflasyonla ciddi bir miicadele yapilacak ve istikrarl bliylime saglanacak,
Dis ticarette ihracat artisinin slreklilik kazanmasi igin her tiirli gaba gosterile-
cek,

Vergi yuk gesitli kesimler arasinda daha adil sekilde dagmilacak, kayitdigi eko-
nomik faaliyetleri kapsayacak vergi sistemi kurulacak,

Ozellegtirme uygulamalarinda rekabetgi ortamin gergeklestirimesine ve tekno-
lojinin yenilenmesine caligilacak,

Kamu harcamalarinda tasarrufa gidilecek, kamu agiklari kontrol altina alina-
cak,

Ankara Anlagmasi ve Gumrik Birligi ile ilgili gerekli yasalar biran dnce gikarila-
cak.

Bankacilik ve sigortacilik basta olmak tizere finans sektoriinde dncelikli yasal
dizenlemeler yapilacak.

Yabanci sermaye konusunda liberal politikalara devam edilecek.

Hiikiimetin ilk icraati, memur ve emeklilerin maaglarina % 50 zam yaparak ol-

mugtur. Ancak bu zam karar Hukumeti gerekli kaynaklar1 aramaya yoneltmigtir.
Hazine Mustesarligina gore 5 aylik biitge agigimiz 428 trilyon liradir. Sayin Bagba-
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kan Necmettin Erbakan Temmuz sonunda yaptidi agiklama ile énce Hazineyi dol-
durmak gerekir diyerek 3 yil icinde 10 milyar dolarlik gelir bekledikleri «paket»i $6y-
le agiklamigtir:

e Dovize endeksli tahvilden 3 miyar dofar,
e Lojman ve arsa satigindan 5.4 milyar dolar,

e Vergi tahsilatini arttirmak ve hizlandirmak igin vergisini erken édeyenlere indi-
rim,

e Belediye yonetimi ile 2.3 milyar dolar,

e Hizlandirlacak 6zellestirme yolu ile gelir,

e Madenlerden ruhsat paralarinin alinmasi,

e Siiper doviz hesaplarinin 6zendiriimesi,

e Merkezi nakit ydnetiminin gergeklegtiriimesi,
e Zorunlu tasarruf kesintilerinin durdurulmast,
e SSK ve Bagkur'un mali yapisinin dizeltiimesi.

Kaynak programini bu gekilde agiklayan Sayin Bagbakan, devlet gelir kaynak-
larinin arttiriimasi igin yeni vergiler ve zamlara bagvurulmayacagini agiklamig bu-
lunmaktadir. Bununla beraber rant gelirine vergi getirilmesi bahis konusudur. Ka-
munun gelir sikintisi ile ilgili bir durum da vergi borglarinin boyutudur. 15 Tem-
muz 1996 gunu ilan edilen vergi borglularmin sayisi 11.511, borg toplami ise 195
trilyon lira olarak belirlenmigtir. Kamunun tahsil edemedidi bu rakamin yaninda ka-
mu maas 6demeleri 69 trilyon, memur zamlarindan kaynaklanan 125 trilyon liralik
ek ylk ve itfasi gereken i¢ borglanmalarin boyutu, Hikimetin kaynak saglama si-
kintisinin édnemini gostermektedir. 15 Temmuz 1996 glinu yapilan bono satigi ar-
zu edilen sonucu vermemigtir. Hazinenin ig borglanmadaki sikintisi, dig borglan-
ma ile biraz rahatlamigtir. 1996'da 2.9 milyar dolar dis bor¢lanma dngdren Hazine
ilk alti ayda 1.9 milyar dolar dig borcu gergeklestirmis durumdadir. Yil sonuna ka-
dar 1 milyar dolar borglanma hedefinin gergeklestirimesi beklenmektedir.

Déviz rezervimiz 1996'in ilk yansinda 3.4 milyar dolar artarak 28 Haziran
1996'da 15 milyar 869 milyon dolara ulagmigtir. Ancak bu rezervin 19 Temmuz
1996'da 15 Milyar dolara inerek 785 milyon dolar eksildigi 6grenilmistir. Bu azalma-
nin dig borg 6demelerinden kaynaklandi@i anlagiimaktadir.

Ozellegtirme konusunda bu ay iginde higbir hareket gériilmemistir. Bunun
nedeninin yeni Hikiimet dolayisi ile Ozellegtirme Yiiksek Kuruluna atama yapila-
mamis oldugu gézlenmektedir.

Hukumetin sikintilari yaninda iki olumlu olayi belirtmekte yarar gériyoruz.
Bunlardan biri, 1996'nin ilk Ug ayinda biiyiime hizinin % 9.9 olmasidir. Digeride sa-
nayide kapasite kullanim oraninda mevsim konjonktiiriine ragmen sadece % 0.6
oraninda gerileme olmasidir.
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Piyasalar yeni Hikimetin icraatini gérmek icin beklemek gerektigi gortisiin-
dedir. Fiyat artislari Haziranda da devam etmis ve DIE rakamlarina gore toptan es-
ya indeksi % 2.7, tiketici fiyatlari ise % 2.5 olmustur. Son 12 aylik rakamlaria top-
tan esyada enflasyon % 78, tuketici fiyatlari ise % 82.9 olmustur. Temmuz ayi itiba-
riyle toptan esya indeksi % 2.4, tiketici indeksi ise % 2.1 olmustur. Son 12 aylik
rakamlarla toptan esya indeksi % 76.3, tuketici indeksi % 81.2'dir.

1996 Temmuz ayindaki genel ekonomik manzarayl bdyle belirttikten sonra,
dig ticaret ve bankalarla ilgili olaylari goyle agiklamak yararli olacaktir.

Dis Ticaret ile ilgili Olaylar

Ulkemizin dis ticaret rakamlarinin yilbasindan beri agiklanmamasi, bu konuda
gesitli tahminlere ve yorumlara neden olmaktadir. Gordsler ne olursa olsun, dig ti-
caretimizde ihracatin gelismedigi buna karsilik ithalatin biiylik bir patlama gdstere-
rek, ihracatin ithalati kargilama oraninin % 53’e dustigu, 1996'nin ilk altr ayinda it-
halatimiz 20.5 milyar dolar, ihracatimiz ise 10.9 milyar dolar oldugu anlagiimakta-
dir. Bu durumda Hiukiimetin bazi tedbirler almasi beklenmektedir. Bu beklenti ile il-
gili olarak Temmuz ay iginde bazi gelismeler ve olaylar goriilmektedir, soyle ki;

Tekstil ipligi ithalatina Vergi

ithalat rejimi kararinda Bakanlar Kurulu tarafindan yapilan degisiklikle, belli
ozelliklere sahip iplikler, ithalat Rejiminin 8 sayih listesinden gikarilmigtir. Bu liste-
de Avrupa Birligi’nin sanayicilere ucuz girdi saglamak amaciyla gumriik vergilerini
belli stirelerde askiya aldig, sifirladigt veya gok dusiik diizeylere ¢ektigi iplikler bu-
lunmuyor. Bakanlar Kurulu karari ile bu tekstil ipliklerinin Gigincu Ulkelerden ithala-
tinda 7 Temmuzdan itibaren % 7.5 vergi alinacaktir.

AB’den Yapilan Demir, Celik ve Tarim Uriinleri
Ithalatinda 3 Yillik Vergi Tartigmasi

Temmuz ayi suresince ilgili ithalatgilari endiseye diigtiren bir konu da, 1993'-
ten bu yana AB’'den ithal edilen demir, gelik, tarim ve Eurocotton urinlerinin
tglncu ulkelerden ithal edilmig gibi vergilendiriimesinin Gimrik Mistesarlidi tara-
findan kararlagtiriimasi olmusgtur. Bu kararin gerekgesi olarak AB ile s6z konusu
tiriinleri kapsayan serbest ticaret anlagmalarinin imzalanmamasidir. 1993'ten bu
yana yapilan ve hukuksal dayanagl olmayan gumrik vergisi indirimlerinin GAAT
Anlagmasina aykin oldugu ve bu nedenle ortaya gikan vergi kaybinin ithalatgidan
tahsil edilmesi kararlastirimigtir.

lgili ithalatgilari, bankalari ve kuruluglari tartismaya gotiiren bu karar, 25 Tem-
muz 1996 giinii Tirkiye ile AB’nin ilgili kurumlar arasinda Briksel'de imzalanan
serbest ticaret anlagmasinin gerceklestiriimesi ile bir sonuca baglanmig bulunmak-

tadir.
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ithalattan Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu Alinmasi

Resmi gazetenin 22 Temmuz 1996 glinlti mikerrer sayisinda yayinlanan Mer-
kez Bankasi Tebligi sira No. 17 ile ithalatta % 6 kaynak kullanimi destek fonu
(KKDF) alinmasi yurtrlige girmistir. Bu fon kararinin AB ile yapilan Gumriik Birli-
gi anlagmasinin 60. maddesine uygun oldugu anlasiimaktadr. ithalati pahalilandi-
racagi veya zorlastiracagi goriisi ile elegtiriler bu fonun, ihracatin tegviki igin kulla-
nilacad ve bunun igin Eximbank'a devredilecedi Devlet Bakanliginca agiklanmig-
tir. Bu fonun, i¢ kaynaklardan ithalat kredilerine oldugu kadar, dis kaynakli kredile-
re de uygulanmasi bu tebligde agiklanmakta ve bu durumda kredilerde dengesizli-
gin giderilecegi anlagiimaktadir.

ithalatta Zorunlu Standart Listesi Genigletildi

23 Temmuz 1996 tarihli resmi gazetede yayinlanan Dig Ticaret Mistesarligi-
nin 96/1 teblidi ile ithalatta zorunlu standartlar listesi genigletiimigti.

ithalatta KDV Uygulanmasina Agiklik

23 Temmuz 1996 tarihli resmi gazetede yayinlanan Gimruk Mustesarligr’'nin
1 seri no.lu Gumr{ik Genel Teblidi ile, mevcut teredditleri gidermek ve uygulama-
da birlik saglamak amacityla, yatirim tegvik belgesi kapsaminda olupta, ithalat reji-
mi kararina istinaden ithal edillmek istenilen esya igin KDV tahakkukunun ertelen-
mesi konusuna agiklik getirilmigtir.

Bankalarla ilgili Olaylar

Bankalarla ilgili bir géruge gore, 1993 ekonomik krizi dncesinde bankalarin el-
lerindeki portféyli bosaltmalarina benzer bir durumun, 24 Mayis 1996'dan sonra
da gorlildiagl, bu tarihten sonra bankalarin portféyiinde 69 trilyon liralik azalma-
nin bir krize igaret olabilecedi endigesine deginerek, Temmuz ayinda bankalarla il-
gili olaylari agiklayalim.

Disponibilite ve Mevduat Munzam Kargiliklar: Diizenlendi

Resmi gazetenin 23 Temmuz 1996 tarihli sayisinda yayinlanan Merkez Banka-
sinin 96/1 sira no.lu «Umumi Disponibilite» ve «<Mevduat Munzam Karsiliklar» tebli-
gi ile bankalara yeni yukamlulkler getiriimektedir. Buna goére, bankalarin disponi-
bilite, orani tamamen senet olmak (zere % 3'ten % 6'ya gikariimistir. Bankalarin
yabanci para mevduatlari igin bulunduracaklari disponibilite oranlari ise tamami
senet olmak tizere % 3 olarak sabit birakilmigtir. Bu husus ile ilgili «senet»lerin ne-
ler oldugu da tebligde agiklanmaktadir. Mevduat munzam karsiliklarinin diizenlen-
mesine gore bankalar, Tirk Lirasi mevduatta % 8, doviz tevdiat hesaplari i¢in de
% 11 munzam mevduat kargiligi ayirmak zorundadir.
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Bankalarla ilgili Yeni Uygulamalar

Refah—-DYP koalisyon Hiilkumetinin bankalarla ilgili gériislerinin uyglanmasi-
nin glicliigd, banka yéneticileri tarafindan tartigiimaktadir. Ornegin faiz gelirlerine
vergi ve stopaj, faizlere ust [imit getiriimesi ve faiz ddemelerinin gider yazilmasinin
engellenmesi gibi konularla, yillarca benimsenen uygulamalarin birdenbire degisti-
rilmesinin mumkun olmadiq ifade edilmektedir. Bu beklentiler ortamina karsin,
bankacilik alaninda su gelismeleri belitmek gerekir.

Faizlerde Artiglar

Bankalararasi faizlerde % 5 artig, mevduat faizlerinin de 3-5 puan artmasina
yol agmigtir. Temmuzun ikinci yansinda gériilen bu durumun kredi faizlerinede
yansimas! beklenmektedir. Diger taraftan, butcedeki faiz yikiiniin dusirilmesi
amaci ile faizlerin sinirlandiriimasi bahis konusudur. Maliye Bakani Sayin Abdilia-
tif Sener, faiz ve rant ekonomisinden uretim ekonomisine gecis planinin gercek-
lestirilmesi amaci ile faizlerin sinirlandiriimasi gerektigini ifade etmistir. Ancak, ser-
mayenin yénelmesi karsisinda bankalann davraniglarinin ne olacag henuz bilin-
memektedir.

Zamlar ve Fiyat Hareketleri

e 1996 Temmuz ay ilk defa bir fiyat indirimi ile baglamigtir. Buna gére 1 Tem-
muzdan itibaren SEKA; gazete ve okul kitabi kagidi ile, Gicinci hamur kagidin
fiyatlarinda % 8 indirim yapilmigtir.

® Ancak bu indirimin yaninda 25 Temmuz 1996 giinlinden gegerli oimak tzere
akaryakit Grtinlerine % 7.29 ile % 7.81 arasinda zam yapilmigtir. Boylelikle akar-
yakit fiyatlari istanbul’da séyle olmustur.
Normal benzin 55.560.— TL, super benzin 59.920.- TL, kurgunsuz benzin
59.160.— TL, gazyad 46.370.— TL, motorin 42.940.—- TL, kalorifer yakiti
22.510. - TL, 6 numaral fuel oil 15.080. - TL.

e Akaryakit zamlari ile yeni zamlar ortaya gikmig, tipgaz fiyatlar % 6.5-7.29 ara-
sinda, gehirlerarasi yolcu tagima ticretleri de % 7-10 arasinda zam gérmiis-
tiir. Tagimacilik maliyetlerine normal olarak yansiyacak olan akaryakit zamlar
dolayisi ile, gida, ingaat malzemeleri gibi birgok maddenin fiyatlarinda artiglar
beklenmektedir.

e iskenderun Demir Gelik fabrikalar: trtinlerine Temmuz ortasindan itibaren %
0.95 — 2.98 oraninda zam yapilmigtir.

e Bazi kalp ilaglari ile antibiyotiklere % 15 — 20 arasinda zam yapildigi gorilmuis-
tir.
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TORUM

Renault 19 Europa.. Evet, estetik; evet,
Gok ¢ekici, ¢ok konforlu, gok dinamik. ..
Tutkuyla baglanacaginiz bir otomaobil

Ustelik, Renault 19 Europa saglamiigi
estetige feda etmiyor. Hem
géranamaiyle, hem de saglamhigiyla
yillarca yeni.. yepyeni kaliyor. Renault 19
Europa 1.8i RTi genis i¢ mekaninda
strdcdye ve yolculara miakemmel bir
konfor sunuyor... Hidrolik ve yakseklik

ayarl direksiyon, elektrikli dis dikiz aynasi,

Renait 19 Eurapa ile iigii aynntil bilgi igin BILGI RENAULT-MAIS
£212) 293 26 26 numaral telefonuny araym, sirasifa I-7 noly tuslara basin

Renault 19 Europa...
Yillarca yepyeni..

standart klima, ilen teknoloy urung,
gugla, cevre dostu motor ve diger tum
astan ozelliklerini uzun  ¢ok uzun yillar
ayn kalitede, ayni makemmellikte
yasatiyor. Renault 19 Eurcpa'nin
1.8i RTI iie birlikte 1.6 RT, 1.4 RN ve
1.4i RT'den olugan 4 degigik tipinden
hangisini secerseniz segin, bu sizin
en uzun sureli tutkunuz olacak.
Gunka yilar gegecek, Renault 19 Europa

hep yen kalacak
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