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In turbulent times, the leadership task of ent-
repreneurs and senior executives is to inspire and
to enable managers and employees to discover
new opportunities and to capitalize on them in the
interest of all stakeholders of the firm. Leadership
is of great importance not only for those at the top
of the company or its strategic business units or
functional departments. A leader is everyone who
exerts a positive influence on the life of others,
may he or she be a member of a team or the head
of a small department. By using the metaphor of a
wheel, the Authors show the tasks leaders cannot
delegate, if they are to meet their leadership res-
ponsibilities. The message of the paper is that in
turbulent times, when new markets have to be in-
vented and radical improvements in stakeholder
satisfaction are needed, leadership is more impor-
tant than creative problem solving, i.e. manage-

ment.

Ahead of us are Darwinian shakeouts in
every major market place with no consolation
prizes for losing companies and nations

Jack Welch, CEO,
General Electric Company

Competition in a borderyless world

The significant problems we face cannot
be solved at the same level of thinking
we were at when we created them
Albert Einstein

The globalization of markets, new information
technologies, reduced logistics costs and the go-
vernments’ retreat from the economy have led to
an unprecedented level of competition. In nume-
rous industries, even the positions of market-le-
aders are in constant jeopardy. Leading competi-
tors are attacked by innovative firms from all over
the world, established “rules of the game” are
constantly violated or evaded up in order to break
up existing markets and to bend market equilibria
in one’s favor.

If we note the price on the vertical axis and the
perceived quality on the horizontal axis of a coor-
dinate grid, then we can line up the different com-
petitors in an industry on a diagonal: ranging from
competitors who match high quality and excellent
service with high price to those who sell cheap
products with less service and quality (Figure 1).
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Figure 1 The implications of hypercompetition
(D’ Aveni, 1994)

The situation is in equilibrium until a competi-
tor somewhere offers “more value for money” or
you “get more than what you pay for” or lowers
the price (D’Aveni, 1994). Rivals are then forced
to adapt, and the value or equilibrium line shifts to
the right. If another player lowers his price or of-
fers more for less, then competitors are forced to
move to a new line, even further right of the pre-
sent equilibrium line. In continuation of this esca-
lating competition, rivales drop out of the market
one by one; experience shows that firms offering
higher quality and service at higher prices usually
have better chances of survival. The game can be
carried on until the remaining competitors reach
the final equilibrium (Hinterhuber et al, 1998).

Not in every industry does competition escala-
te to the final equilibrium line, where rivals offer
goods interchangeable in quality and price witho-
ut a competitive advantage. However, in an incre-
asing number of fields the four factors mentioned
in the beginning force firms to such competition
for survival. This situation is comparable to posi-
tional warfare. The task of entrepreneurs and seni-
or management is to transform this positional war-
fare into mobile warfare (Hinterhuber et al, 1998)
(Figure 2). This can only be accomplished if they
provide leadership.

Figure 2 The three arenas of competition
(Valdani, 1997)

Leadership and Management

A leader is one who follows his own light
Rumi

The source of leadership is alertness to oppor-

tunity (Kirzner, 1980), and the imagination and vi-
sion to exploit or capitalize on it, thereby creating
values for all stakeholders - i.e. the customers,
employees, shareholders, the financial commu-
nity, society as a whole, suppliers and partners in
strategic networks. Leadership creates new para-
digms and works on the system (Covey and Mer-
rill, 1994). Management is creative problem sol-
ving. Management works within the paradigm or
within the system. Management uses a great num-
ber of instruments, methods and attitudes in order
to gain a competitive edge over competitors. Ma-

~ nagement is easier to learn than leadership; howe-

ver in a time of uncertainty leadership is more im-
portant if radical changes are to be implemented to
achieve a dramatic improvement in performance
(Taylor, 1995). Leadership can be compared to the
profession of an orchestra conductor, an architect
or a soccer team trainer whereas management wo-
uld compare to the job of a bandmaster, a building
contractor, or of the team captain. Figure 3 shows
the complementarity of leadership and manage-
ment. Our definitions however, are not without
problems: for example some of the attributes of le-
adership would not be recognisable in a highly pa-
ternalistic firm.
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Figure 3 The complementarity of
management and leadership

Leadership is a natural, loose and unforced abi-
lity to inspire people giving their best for achi-
eving shared goals. It cannot be effective without
the following combined qualities being present:
natural drive, a thirst for adventure, courage, sen-
se of reality, ambition, imagination, restive tempe-
rament and a fundamental respect as well as a ge-
nuine interest in people (De Woot, 1994). Le-
adership means (1) inventing new markets, (2) or
changing the rules of the game in existing markets
or (3) changing the structure of industry through
mergers, acquisitions or joint ventures in order to
create value for all stakeholders.

Leadership has its true roots in ideals and valu-
es as well as in unselfish service and commitment
that goes beyond personal interests (Greenleaf,
1991; Donnithorne, 1994). Leadership is winning
the hearts and minds of the followers, or, as Peter
Koestenbaum (1991, p. 25) puts it: “Leadership is
heart + results. Leadership exists only when power
and wisdom coincide in one person”.

Creating Values for All Stakeholders

One must see the whole before its parts
Scharnhorst

The stakeholder model of the corporation vi-
ews the firm as an open, socioeconomic system
composed of various constituencies: customers,

employees, shareholders, the financial commu-
nity, the public and its government representati-
ves, suppliers, and partners in strategic networks.
The stakeholders have obligations as well as rights
to the corporation (Figure 4). Since the success of
the corporation depends on gaining the support of
all stakeholders, the leadership task of entreprene-
urs and senior executives in to integrate the stake-
holders into a cohesive community. This leaders-
hip task is well defined by William E. Halal in his
book The New Management: “Corporate mana-
gers are dependent on stakeholders because the
economic role of the firm is to combine as effecti-
vely as possible the unique resources each stake-
holder contributes: the risk capital of investors; the
talents, training, and efforts of employees; the
continued patronage of customers; the capabilities
of business partners; and the economic infrastruc-
ture provided by government. The need for capital
is essential, of course, but the contributions of ot-
her stakeholders are no less essential. Because
companies are socioeconomic systems, these
functions are all as essential as the diverse organs
of a body. Thus, managers should act as stewards
engaged in a ‘social contract’ to draw together this
mix of resources and transform it into financial
and social wealth, which they can then distribute
among stakeholders to reward their contributions.
The closer the integration into a cohesive commu-
nity, the greater the wealth” (Halal, 1996, p. 67).

Entrepreneurs, chief executive officers and se-
nior executives need a power-base to be legitima-
te. In the United States the main source of the le-
gitimacy of a top team is the shareholders’ as-
sembly. In Europe, the top team has to be accepted
not only by the shareholders, but also by the wor-
kers and their unions, by the politicians, by the
parties, by the central and/or regional government,
by the public opinion, and so on (De Woot, 1998).
Entrepreneurs and/or senior executives have to ne-
gotiate with all these stakeholders.

The power-base in Europe is larger, more
complex and more political than the power-base in
the United States. Therefore, priorities in satisf-
ying key-stakeholders must be established. Custo-
mers are priority number one, employees number



Shareholder Model

Management

Employees

Satisfying interests of these stakeholders as
conditions for maximizing shareholder value

Stakeholder Model

The success of the firm depends on
the support of all stakeholders

Figure 4 Shareholder versus Stakeholder Model (adapted from W .E. Halal, 1996)

two, investors number three - this is the priority
order we have found in many European compani-
es. The more transparent the process is and the
better an “argumentative discourse” can be estab-
lished between leaders and key stakeholders, the
more effective the company will be able to incre-
ase its value.

Leadership, however, is not limited to creating
short-term value for the shareholders, but about ta-
king into consideration the logic, the feelings and
the expectations of all stakeholders in a long-term
perspective; in this way the long-term economic
value of the firm for the shareholders can be maxi-
mized (Hinterhuber, 1996).

The Tasks Leaders Cannot Delegate

In life never do as others do. Either do nothing

- just go to school - or do something nobody else
does

Injunction of a grandmother to her grandson

(Gurdjieff)

There are many metaphors which can be used
to characterize leadership: the house (Hinterhuber
and Krauthammer, 1997), the ship, the wheel. We
have choosen the wheel, because it is dynamic,
turns to satisfy all key stakeholders, and is driven
by the anticipation of the future and the administ-
rative heritage (Bartlett and Goshal, 1995) of the
company.

The past still exists in the present; the core

" competencies, the culture, the mission, the strate-

gies link the company to the present. The future is
also firmly linked to the present; the expectations
of the customers and other stakeholders, the mo-
ves of competitors, innovations originating in dif-
ferent industries, new strategies, shape today’s de-
cisions of a company (Hayashi, 1990). “In philo-
sophical terms, we might say the past and the fu-
ture simultaneously exist in the present ... Both
the past and the future are headed towards the pre-
sent where they rendezvous, like two streams con-
verging from opposite directions” (Hayashi, 1990,
p. 3). -



The symbolic significance of these patterns of
time perceptions is expressed in Figure 5 which
according to our experience as leadership coaches
in well over 300 European firms illustrates the ten
tasks entrepreneurs and/or senior executives can-
not delegate:

1 ) Wellbeing,

2) the vision,

3) the mission,

4) the strategies,

5) the core competencies,

6) the core products/services and strategic issues,
7) the directives and the use of resources for com

petitive advantages,

8) the management selection and development,
9) the corporate culture, and

10) the corporate identity.

In our experience, identifying and performing
these tasks means adding value to the firm: 99% of
all entrepreneurs and senior executives attending
our leadership seminars reported that the leaders-
hip wheel was of great help in inventing new mar-
kets, changing the rules in existing ones or chan-
ging industry structure.
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Figure 5 The leadership wheel

Wellbeing

Wellbeing is the inner dimension of leadership,
from which inner strenght and power emanate
(Halal, 1996). The quality of a leader’s wellbeing
determines the quality of his or her life and acti-
ons. In our leadership seminars we have found that
entrepreneurs and senior executives define well-
being along six dimensions:

« health,

» financial security (the material dimension),

« coping with a fulfilling and satisfying task
which fosters personal development and learning
(the intellectual dimension),

* love, affection, good family relationships, fri-
ends (the emotional dimension),

« contributing to the progress of Society (the
social dimension), and

» the meaning of life (the spiritual dimension).

Entrepreneurs and senior executives in our le-
adership seminars recognized the existence of a
balance between all six dimensions of wellbeing;
in other words, they seemed able to harmonize,
each one according to his individuality, the intel-
lectual, emotional, material, social, and spiritual
dimension with the care for their health. Each per-
son must find the balance he or she needs (Parikh,
1992).

Inner strength is the key to effective leadership.
Only those who posses inner strength and are wil-
ling to work on their personal development will be
able to cope with changes and conflicts in their en-
vironment. Says M.P. Narayanan, retired chair-
man of Coal India: “If you want to be a good le-
ader, you must first be a good human being” (The
Performance Group, 1995, p. 55).

The Vision

The second task leaders cannot delegate re-
gards the entrepreneurial vision. Leadership must
make people understand the importance of what
they are doing.

The vision is the image of a desirable future,
pointing the way like the North Star; it is the ans-
wer to the needs of the market and gives a me-



aning to the endeaviour of all employees, expla-
ining “why” the firm exists and for what it stands.

The objective of the vision is to achieve pro-ac-
tive thinking and acting of all employees in the di-
rection of the vision. A shared vision is the basis
for creating and defending competitive advanta-
ges.

Communicating and explaining the vision is
very important because it gives each employee the
possibility to define his or her position in the orga-
nisation and determine his or her individual role in
the satisfaction of internal and external customers.
A clear understanding of the vision will enable
them to better play their part in the “game”. The
vision gives them security and self-confidence,
and creates an atmosphere of creativity, initiative
and pro-active conduct (Calori and De Woot,
1994).

The essential question in creating a vision is:
“Which society needs does the organisation want
to fulfill?” The vision of the President of a Swiss
Technical University is to create the conditions
that might enable a member of the Faculty to win
the Nobel price. The vision of Barilla is the diffu-
sion of Italian alimentary style throughout the
world. One large German organisation has a visi-
on of “adding value to our customers through sa-
tisfied employees”.

As for the Department of Management, Uni-
versity of Innsbruck, its vision is to make students,
entrepreneurs, and senior executives more suc-
cessful and, in addition, help them progress in the
inner world.

The Mission

The mission is the visualization of the basic ru-
les of behavior of a firm in accordance with its vi-
sion. It is based on the values, orientations and
norms as lived in the corporate culture. The objec-
tive is to orient, to legitimaze and to motivate all
employees to deploy their energies for the satis-
faction of all key stakeholders of the firm.

The mission statement of BMW contains the
following sentence: “Everyone in the company
can make mistakes; however, it shouldn’t be too

many,.and they have to be discussed with one’s
superiors”; the formula is aimed at fostering inno-
vation and experimention, and to make a learning
organization out of BMW. The mission statement
of Siemens says among others: “We wish our
employees to be ‘entrepreneurs’ on their own ac-
count, who know exactly their own strenghts and
the competitive advantages of their business, are
self confident, believe in success, and are consci-
ous of the entrepreneurial risk™.

The involvement of executives and employees
in defining the mission, i.e. the goals the firm wis-
hes to achieve in relation to each stakeholder, is
the third entrepreneurial task which cannot be de-
legated. The total of these annual goals is the mis-
sion statement of the company.

The Strategies

“Strategy is the evolvement of the originally
guiding idea according to continuously changing
circumstances” (Hinterhuber, 1990). This is the
famous definition of strategy, given by Helmuth

‘von Moltke (1800-1891), the Prussian general,

who added that “its value lays nearly exclusively
in its application”.

Based on a slight variation of this famous defi-
nition, strategy could be described as the evolve-
ment of an innovative business idea or of one or
more core competences according to ever-chan-
ging customer demands and competitive situati-
ons. The general accepted objective is to be Num-
ber One or Number Two in every market segment
in which a SBU of the firm operates. In order to
achieve this goal, the firm must add value to its
customers and the other stakeholders and to satisfy
them better and/or quicker than the competitors
can do. There are two conflicting requirements
which leaders must combine with the strategy:
firstly, a great number of decisions taken at diffe-
rent times in different places by different people
must be brought into line with adding value to the
firm; and secondly the decision making centers
must be given as much flexibility as possible in or-
der to consider ever new elements. The latter can
be done with directives. In a rapidly changing



world formulating directives will help the leaders
of an organisation ensure the necessary amount of
entrepreneurial flexibility and at the same time
bring decisions in line with the stakeholders’ de-
mands and thus with the increase in value of the
firm as a whole. Strategy means taking actions un-
der great perspectives and at the same time achi-
eving results in the short term. Says Jack Welch,
CEO of General Electric Company: “As leaders,
we get paid to win in the short term and make su-
re that we are stronger in the long term” (Lowe,
1998, p. 36).

Shaping the future direction of an organisation
is the fourth task which cannot be delegated.

There are three types of strategies:

1) Offensive strategies aimed (a) at “inven-
ting” new markets where the firm can take advan-
tage of its core competencies and increase its va-
lue, or b) changing the market rules in order to
improve its competitive position. By sharing its
core competencies with Mercedes-Benz,
SWATCH creates a new market in the low price
segment of the automobile industry, where the
profit perspectives seem to be attractive. Both,
Mercedes-Benz und SWATCH, by sharing their
core competencies, are trying to achieve a co-evo-
lution which opens more and better options than
exist today (Bentivogli et al, 1994). On the other
hand, Doppelmayr, an Austrian multinational
firm, outperforms its competitors in the ski-in-
dustrie through technological innovations and a
customer-friendly service (Hinterhuber and Fink,
1997).

2) Defensive strategies are aimed at holding
leading competitive positions.

3) Disinvestment strategies refer to SBU’s
or elements of the value chain which do not cont-
ribute to the present or future economic value of
the firm, have no synergies with other parts of the
company and do not benefit from core competen-
cies. The dssinvestment can be strategical or tacti-
cal in nature; it is strategic, when the available free
resources are used to create new markets or to
change the rules of the game in existing ones. Phi-
lips, for example, sold Grundig in order to
strenghten its core businesses. The disinvestment
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is tactical in nature, if it does not create anything
new and is aimed only at gaining time. IRI, the Ita-
lian State-owned corporation, employing over
400.000 people, over the last 10 years has been li-
quidating unprofitable businesses, without using
the resources for offensive strategies. If the time
gained is not used for discovering opportunities
and capitalizing on them, the tactical rethreat will
eventually lead to the disappearing of the com-
pany.

In strategy, the roundabout way often leads to
the goal in the shortest time; the indirect strategy -
joint venture, outsourcing of non competitive ele-
ments of the value chain, sharing of core compe-
tencies with other companies for co-evolution -
generally is more effective than the direct one.

Generalizations of successful cases of strategi-
es in the form of recipes or prescriptions are not
possible. In strategy there are no schemes. What
counts, is to keep open as many options as possib-
le, and to pursue the own goal in a clear and deter-
mined manner, considering the strategy as a “sys-
tem of expedients” ad hoc, as Moltke puts it.

“Strategy”, continues Moltke, “is nothing else
than the application of good common sense, and
this cannot be learned”.

The Core Competencies
The fifth entrepreneurial task that cannot be
delegated is to identify the core competencies,
which keeps the process of creating values for the
stakeholders moving, and allow it to further deve-
lop in the direction of the vision and mission of the
company. Core competence is the integrated total
of know-how, organizational capabilities, busi-
ness processes, technologies, and attitudes co-or-
dinated through organisational learning processes
which
can be recognised by customers and are im-
portant to them;
add value to all key stakeholders;
are unique when compared to actual or po-
tential competitors;
are hard to imitate; and
have the potential to open a number of new
markets.



The core competence of SWATCH is a combi-
nation of a automatisation technologies, marke-
ting know-how, design, and information technolo-
gies. It is on these competencies that SWATCH
has established its leading position in the global
market of emotional goods (watches, clocks, pa-
gers etc.). Whether it will also be possible to beat
competitors in the low-price automobile industry
by using these core competencies in co-operation
with Mercedes-Benz remains to be seen. A very
different example for the successful transfer of a
core competence from one area to a completely
different area can be found in musical history
where Ludwig Ritter von Kochel, professor of bo-
tany and mineralogy at the Technical University
of Vienna in the 19th century, used scientific met-
hods to classify Mozart’s compositions in the fa-
mous Kochel catalogue.

Leaders must pay undivided attention to core
competencies: the full size of value-added activi-
ties, outsourcing decisions and strategic withdra-
wal from markets or operations in which the orga-
nisation is not a world player, depends on them.
Core competencies enable an organisation to open
up new markets if it succeeds in anticipating cus-
tomers’ needs not yet articulated. Good examples
of this are products like the minivan or the walk-
man.

The Core Products/Services and
Strategic Issues

Apart from well-being, entrepreneurial vision
and mission, strategy and core competencies the
sixth leadership task which cannot be delegated
consists of taking care of core products/services
and strategic issues. The core products and/or ser-
vices of a company are:

1) the products and services which in the
short or medium term will contribute to an incre-
ase in economic value of the organisation, requ-
iring defensive strategies;

2) the products and services which determi-
ne the medium or long term increase in economic
value of the organisation, thus requiring offensive
and/or investment and growth strategies.
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The products and services which belong neit-
her to 1) nor to 2), which would not result in syn-
ergy effects if combined with either and which
make no use of any of the core competencies of
the organisation should be dropped or sold.

The leadership task is to establish a portfolio of
products and services and implement it in a way
that exploits the core competencies of the organi-
sation makes use of synergies, balances cash-
flows and reduces intolerable risks. Selecting se-
nior executives suited for the implementation of
offensive, defensive or disinvestment strategies is
among the most important entrepreneurial decisi-
ons.

However, if the firm is seen as a portfolio of
strategic business units, resource allocation will
concentrate on the related products and/or servi-
ces. The strategic logic of business units or core
products/services will result in an underinvest-
ment in core competencies: the development of
any business unit is normally based on the sole de-
velopment of core competencies which are of im-
portance to it. This results in a too focussed use of
resources.

The strategic logic of core competences is
transversal and makes use of hybrid innovations
from which will benefit a variety of strategic busi-
ness units and which increase the competitive
strength of many kinds of products and/or servi-
ces. Examples of hybrid innovations based on co-
re competencies are laptops, miniature TV sets,
medical ultrasound scanners and many products in
the field of laser optics. The more complex a pro-
duct the greater the need for different core compe-
tencies.

Thinking in business units as well as in core
competences must become part of the corporate
culture; creating this shared mindset is an entrep-
reneurial task that cannot be delegated

Identifying and developing core competences
is a dynamic process which must be steered by the
entrepreneur and senior executives according to
vision, strategy and core products and services.
The art of leadership consists of choosing one of
various possible competence deployments open to
the firm for outperforming its competitots in att-



ractive markets. However, the leader also needs to
have the modesty and knowledge to immediately
exclude company development paths based on co-
re competencies which the organisation would not
be able to implement.

A leader is not the one who does everything.
He or she considers strategic issue management
and a strategic discussion process among all seni-
or executives in the firm equally important than
portfolio optimization, particularly in markets
where the rules of the game are constantly chan-
ging and where new players appear constantly on
the markets the firm serves. A leader is personally
involved in strategic issues, i.e. succession prob-
lems, acquisitions, emergency situations, anticipa-
ting the moves of competitors, reacting to them,
breaking-up the company, and so on, and he or she
makets it possible for others to do. He or she
knows very well how to motivate, to evaluate and
to help others to act in a creative and pro-active
way in critical situations.

Directives and Use of Resources for
Competitive Advantages

Leadership requires combining a shared mind-
set concerning the vision, mission and strategies
with freedom of implementation for subordinate
units. The bigger an organisation and the more
global its markets, the less possible it will be for
the leaders to personally get involved in the imp-
lementation and the less direct influence they will
have. Independent thinking and initiative with re-
gard to the resources depends on directives. In the
words of Moltke, directives are “information
which flows from superordinated to subordinated
departments and which contains no orders for ac-
tual conduct of the subordinated departments but
rather establishes guiding points of view. These
can be used as guidelines for decisions to be taken
independently”. In other words, senior executives
and those responsible for strategic business units
agree on the goals to be achieved, and it is up to
the SBU managers to decide how to achieve these
goals. The more clearly directives indicate a goal
and the direction to be taken, thus enabling emplo-

yees to take the initiative and responsibility, the
more effectively the strategies will be implemen-
ted. Formulating clear directives which permit
managers and employees to deploy creativity and
entrepreneurship is the seventh task which cannot
be delegated. Directives provide for the basis of
the empowerment of employees and teams.

Leading through directives is a method which
leaders use to involve managers and employees in
their own strategic views and thoughts. Directives
require managers and employees to mentally par-
ticipate in the formulation and implementation of
the strategies. This method requires a great level
of strategic and operational competence from all
concerned. It is not so much a science as an art
which can be trained; it requires understanding of
different personalities and situations as well as re-
jection of any schematisation. Only then will it re-
sult in intellectual co-operation and shared res-
ponsibility among leaders, managers and emplo-
yees. The famous German “Auftragstaktik” in
World War Il was nothing else but the application
of Moltke’s directives.

This method must not prevent the leader from
giving orders to his managers if the situation requ-
ires it, if the organisation is about to lose direction,
if time is running out, or if the employees” conduct
seriously threatens stakeholder satisfaction or co-
re competencies. The leader has the right and duty
to intervene if there is any danger of the strategies
taking the wrong direction. However, they should
exercise this right as seldom as possible.

Enabling managers and employees to act inde-
pendently but within the boundaries of directives
coherent with the vision and strategy is a task le-
aders cannot delegate. The less precise the infor-

- mation on which the leader bases his strategies,
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the more generally the directives must be worded
and the more freedom of action managers and
employees must be given.

It will sometimes be necessary for the leader to
let things run for a while before he can tell whet-
her or not management, employees or suppliers
are abusing their independence. However, he must
ultimately educate managers and partners in stra-
tegic networks to have enough heuristic compe-



tence, professionality and moral to cope with any
situation which may arise.

Leadership with directives requires:

= consulting with one’s managers, employees
and other key stakeholders; not too often but often
enough in order to pro-actively keep informed
about all strategic issues;

« listening to one’s employees, as they tend to
feel very clearly where inspiring and enabling co-
me from; they will automatically elevate this per-
son on a higher level.

* a good sense of humour;

« the ability to get people interested in rewar-
ding tasks and objectives

= the creation of information networks between
know-how contributors inside and outside the
company in order to develep and protect the firm-
specific know-how needed for competitive advan-
tages.

Management Selection and Development

The organization is the totality of structures,
business processes and limiting conditions which
allow an optimal unfolding of the energies and ini-
tiatives of the managers and employees in the in-
terest of the firm. The goal of the organization is
to enable the employees to increase customer sa-
tisfaction and loyality, thereby making employees
out of active customers.

This leads to the eighth task which cannot be
delegated: creating an effective and porous orga-
nisation, so that where the leader has no direct inf-
luence, he will have a body of managers and emp-
loyees whom he can count on to understand the
strategies and achieve the agreed-upon objectives.
Leaders must “lead by example, counselling those
who ask for help without judging them, and being
tolerant of new ways of getting work done. There
is never just one right way to do things” (Munroe
Faure and Munroe Faure, 1996, p. 168). The le-
ader must adhere to this rule of independence for
managers and employees despite any adverse ef-
fects this independence may have created in the
past. In our experience, instances of managers and
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employees taking independent decisions in accor-
dance with the vision and the mission as well as
with an understanding of the strategies outnumber
those characterised by a of lack of understanding
or undue stubbornness.

If the firm wants to satisfy customers faster and
better than its competitors, barriers between indi-
viduals, functional areas, regional units, and hi-
erarchical levels must be removed and the structu-
res reorganised so they become more porous. The
business processes have to be co-ordinated accor-
ding to a flow chart by the process owner. They
cut across and optimise the organisation as a who-
le and concentrate on the satisfaction of internal
and external customers and other stakeholders.

The Leadership tasks which cannot be delega-
ted are:

« Selecting and developing managers and emp-
loyees;

* Removing barriers between individuals, te-
ams, functional areas and SBU’s:

+ Creating an effective system for gathering
and disseminating new information;

+ Changing existing planning, budgeting and
information systems in order to satisfy customers
and other stakeholders better and faster than com-
petitors can do;

+ Changing decision-making processes by in-
volving those concerned;

« Reorganising human resource management
by introducing performance standards as well as
financial and other incentives for individuals and
teams;

» Promoting personal interconnections betwe-
en inside and outside know-how contributors.

GE uses corporate culture for management se-
lection. Consider how Jack Welch defines mana-
gement “types” at GE (General Electric Company,

1995) (see Figure 6):

“Type I not only delivers on performance com-
mitments, but believes in and furthers GE’s valu-
es. The trajectory of this group is “onward and up-
ward”, and the men and women who comprise it
will represent the core of GE’s senior leadership
into the next century.



Type II does not meet commitments, nor share
GE’s values - nor last long at GE

Type III believes in GE’s but sometimes mis-
ses commitments. Type 111 is typically given anot-
her chance.

Type IV delivers short-term results without re-
gard to GE’s values. Type IV’s often diminish
them by grinding people down, squeezing them,
stifling them. Type I'V’s will be removed”.

The leadership tasks concerns the gradual “re-
duction of Type IV management and the develop-
ment of a fresh, open, anti-parochial environment,
friendly toward the seeking and sharing of new
ideas, regardless of their source” (Jack Welch, in
General Electric Company, 1995).

‘Says Nicolo Machiavelli: “The first method for
estimating the intelligence of a ruler is to look at
the men he has around him”.

Performance
Commitments

Type I

represents the core of

senior leadernship
meel Type IV Type |

cnmmitmenls Type It:

does not lost iong ot GE

Type W
is given another chonce
o not
el
commitments

Type Il Type W Type IV:

will be removed

Noes nut Brfieves and
sharn Turthars

GE's Volues

Figure 6 Management selection at General
Electric Company (Source: General Electric
Company Annual Report 1995)

The Corporate Culture

The corporate culture is the integral of all lived
and shared values, principles, objectives, and ex-
periences. It determines the behavior of all emplo-
yees in their day-to-day activities.

Company values are: giving first priority to
customers, entrepreneurial behavior, empower-
ment, candor, simplicity, speed, team work, intel-
lectual competence, ethics, and so on.

The attitudes and the behavior of managers and

employees have to bring about the image as the
firm wishes to be seen and judged by the public.
The corporate culture has to foster the involve-
ment of managers and employees as a condition
for customer satisfaction, customer loyality and
active customers.

Trust will keep teams and the organisation as a
whole together, even in difficult times. The leader
must use calmness, credibility, persuasiveness and
example to overcome cultural barriers to corpora-
te changes and to process-oriented activities ai-
med at satisfying internal and external customers.
This ninth leadership task requires putting work
before one’s self.

A corporate culture which demands that decisi-
ons be implemented according to customer needs
and expectations rather than just according to
schedule or budget is a prerequisite for increasing
the value of the firm. Managers and employees ha-
ve not just the right but also the duty to change the
implementation of decisions to the extent to which
the current situation deviates from the one assu-
med at the time the strategic plan was first conce-
ived. Figure 7 shows the extrinsic and intrinsic ca-
pabilities a company needs for adding long-term
value to all its stakeholders.

In conclusion corporate culture must get mana-
gers and employees used to behave like entrepre-
neurs, to live the company’s values, and to think
through their actions with regards to the organisa-
tion’s vision and strategies.

Extrinsic
Capabllities

Extrinsic Capabiiities: The core compelencies to respond fo the changing

needs of society

Intrinsic Capabilitites: The basic orgonizational valses guiding enlreprenewrial

thinking. feeling. ond action af oll organizationat levels

Figure 7 Two key success factors for
strategic leadership



The Corporate Image

The Corporate Image (CI) is the image which
other people get of or attribute to the company in
a way, as the firm wishes to be seen by the outside
world. The goal is to be a company which is atr-
ractive in- and outwards. The more strategic busi-
ness units interact with an ever more dynamic and
complex environment, the more important it beco-
mes for the leaders to make sure that the company
doesn’t lose its awareness of itself and its identity.
An organisation’s image is extremely complex: it
is the result of a long and difficult personification
of values, principles and experiences which:

1) reflect the personality and the character of
those that founded and/or are currently leading the
organisation;

2) reflect the attitudes, traditions and standards
of the employees which contribute to the success
of the organisation or have done so in the past;

3) result from the socio-economic and instituti-
onal environment in which the organisation
works; and

4) manifest themselves in the image and cre-
dibility the organisation has with its stakeholders.

Shaping this image according to the vision and
mission, the strategies, the business processes and
core competences, the directives required for an
optimum use of resources and the corporate cultu-
re is the final leadership task that cannot be dele-
gated.

Conclusion

Always and in everything strive to attain
at the same time what is useful for others
and what is pleasant for oneself

Nasreddin

In this article we have argued that:

» Hypercompetition can be compared to a posi-
tional warfare. In order to break out from a positi-
onal warfare, leadership is needed.

 Leadership stands on three pillars: envisi-
oning, being an example and increasing the econo-
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mic value of the firm (see Figure 8).

» Leadership is more important than manage-
ment. Leadership is a natural unforced ability to
inspire people, to discover opportunities and to ca-
pitalize on them. Management is creative problem
solving. Entrepreneurs and senior executives need
both: leadership and management. In our experi-
ence, about 80% of the CEO’s tasks are leadership
tasks, i.e. the tasks illustrated in the leadership-
wheel.

» The leadership tasks entrepreneurs and/or se-
nior executives cannot delegate are illustrated
with the help of a wheel. The wheel turns to satisfy
all key stakeholders of the firm; it symbolizes a)
the cohesion between all leadership tasks and b) a
concept of time which emphasizes the present as
anticipation of the future and as result of past de-
cisions and attitudes.

« The hub of the leadership-wheel is the well-
being of the leader. Leadership needs inner
strenght, visibility, judgement, credibility, dedica-
tion to a shared purpose, personification of values
and principles, courage, ability to communicate,
respect for people and humility. Helmuth Mauc-
her, CEO of Nestleé, summarizes his leadership
credo this way: “In order to lead a company, one
needs the ability to remain true to oneself, to stand
for what one is”.

« The tasks which leaders cannot delegate refer
to:

- the wellbeing,

- the entrepeneurial vision,

- the mission

- the strategies

- the core competencies,

- the core products/services and strategic issues,

- the management selection and development,

- the directives and resources for competitive
advantage

- the corporate culture,

- the corporate image

» High performance leadership can be traced
back to the golden rule: “Lead others as you wo-
uld like to led” (Donnithorne, 1994, p. 90). When
a persons development as a leader is finished, that
leader is finished.
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Figure 8 The three pillars of leadership

Leaders are not unlike seafarers. They, too,
exploit information inside and outside their orga-
nization , they use instruments and methods (cog-
nitive domain); however, they also need to have
the energy and courage to break with the past and
explore new shores. They need to have good com-
mon sense, a feeling for perspectives and propor-
tions as well as commitment to a common objecti-
ve, power of persuasion and sensitivity, credibility
and integrity, in other words attitudes which be-
long to the affective domain (De Woot, 1998).

The contrast of decentralised leadership and
centralised control can only be overcome by let-
ting the managers’ and employees’ creativity and
initiative develop freely within a shared mindset
and by assigning them their role in the organisati-
onal network according to their ability, commit-
ment, and willingness to take responsibility and to
set high objectives. Moltke on this subject: “The
advantage which a leader hopes to gain by per-
sonal intervention is normally just an imaginary
one anyway. In the course of the intervention he
takes on functions which have been assigned to ot-
her people thus doing without the contribution of
others; he increases his own amount of work to an
extent where he will no longer be able to cope.”

The driving force in any organisation is the
managers’ and employees’ ability to think and act

in accordance with the future direction the firm
has decided to take. The leader must trust in this
driving force. The employees’ entrepreneurial in-
dependence acts as a multiplier which increases
the leaders ability to lead.

Leading is more a question of being and un-
derstanding than of knowledge. Differences bet-
ween leaders result from their nature and charac-
ter, i.e. their main personality traits, rather than
their knowledge. When developing leadership,
practice is far more effective than theory: It re-
veals human nature and allows the person to test
and develop his/her character. Only practice will
show the true skills which are based on knowled-
ge (cognitive domain), feelings (affective do-
main), and understanding. Leadership means add-
ressing the employees’ intelligence and heart.

There is nothing more dangerous than one-
sidedness, and nothing more supportive of
leadership than openness for new ideas and the
recognition that there are thousands of things apart
from one’s job which also have a right to exist. If
the leader possesses inner security and strength
and is sure of his/her own value, he/she will have
a competitive edge over competitors due to a hig-
her level of being, understanding, and knowledge.
Leading means constant work on oneself. Only by
constantly working on oneself can an individual
learn the art of leadership - an ability to think
freely and creatively, to exploit information inside
and outside the company, to take the right deci-
sions and set the right actions at the right time; to
be, despite all the planning, able to act unconven-

_tionally in a variety of situations.
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The importance of leadership, the role of good
common sense, of character, credibility and jud-
gement, all its inherent qualitative aspects, must
make us modest, with respect to our capacity to
explain the performance of successful firms or to
help educate the executives who will lead them in
the future.
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DUYARLILIK EGITIMI

I. GIRIS

Bulundugumuz yiizyilda degigimin hiz1 gecti-
gimiz tiim asirlara kiyasla inanilmaz boyutlara u-
lagmis bulunmaktadir.Bu degisim olumlu yada
olumsuz geligmelerden kaynaklanmaktadir. Ttim
toplumlarin,érgiitlerin hatta bireylerin maruz kal-
dig1 bu hizh degisime en azindan varliklarini siir-
diirebilmek ve gelisebilmek icin biitiin bu unsur-
lar ayak uydurmak zorundadir.Toplumun bir par-
cas1 olan orgiitlerin ve onlarin insan kaynagini
olusturan bireylerin degisimi ve gelismeleri yaka-
lamas icin ¢esitli cabalar vardir.

Ozellikle,1960’lardan sonra hiz kazanan tek-
nolojik gelismeler sonucunda ,6rgiitler hizla biiyii-
meye baglamig,bu durum onlarin yapilarinda, yo-
netim tarzlarinda, felseflerinde, amag ve sorumlu-
luklarinda,calisma metod ve yontemlerinde pek
cok degisiklige neden olmugtur.Ornegin;iletisim
araclarindaki (bilgisayar v.b.) gelismeler, orgiit fa-
aliyetlerine hiz kazandirmisg, boylelikle karar ver-
me siirecini de ¢abuklastirmig ve orgiitlerin hizla
biiyiimesi sonucunu dogurmustur.Klasik orgiit ya-
pisim yetersiz kilan bu durum kargisinda, bilimsel
gelismelere de bagh olarak oOrgiit anlayis: ve felse-
fesi de farklilasmistir!.

Bundan yirmi yil 6nce bir kisi bireysel kariye-
rini,okul ¢ikigindan emekliligine kadar rahatga
planliyabilmesine ragmen,giiniimiizde sahip oldu-
gu degisik kariyerleri ¢aligma hayati sirasinda es-
ki ve modasi ge¢cmis hale ¢ok cabuk gelmekte-
dir.Bu hizli degisimin anlami da;bireyin 6grendigi
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meslege tiim ¢alisma hayati boyunca bagh kalma-
sinin miimkiin olmamasidir.Birey sahip oldugu
meslegi (giivenceyi)ancak birkag¢ yil kullanabil-
mekte,daha sonra yeniden 6grenme,bilgilerine ve
becerilerine(yeteneklerine) yeni seyler ilave etme
ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir?,

Bu agsamada da hem orgiitlerin hem de birey-
lerin gelismesine biiyiik ol¢iide katkisi1 olmasi agi-
sindan egitim konusu gittikge 6nem kazanmaya
baglamistir.Yeni yontem,metod ve tekniklerle
zenginlestirilen egitim uygulamalarinin kapsami
geniglemigtir.

Ozellikle orgiitlerin yonetiminde gorev alan bi-
reylerin,oncelikli olarak bu degisime ve geligime
ayak uydurabilmesi gerekir.Bu agidan yoneticile-
rin egitimi, orgiitlerde farkli bir 6neme sahip-
tir. Egitim yontemleri icinde ilk siralarda yer alma-
masina ragmen,is dis1 yonetici egitim yontemi
olan "Duyarlik Egitimi" bu ¢caligmadaki konumu-
zu olusturmaktadir.Duyarlik egitimi , katilanlarin,
kendilerinin ve digerlerinin duygu ,tutum ve dav-
ramglarini  karsilikli olarak farketmelerini ve ka-
bullenmelerini saglayan ve de onlari bu yeni bil-
gilere dayanarak, davrams degisikligine yonelten
bir egitim yontemidir. Yani Duyarlik egitimi bir
duygu ve tutum egitimidir.Tabi ki sonuglarininda
davramslara yansimasi beklenir.Orgiitlerde beseri
faktor ve beseri iligkiler , etkin bir yonetim igin
¢ok biiyiik 6nem arzetmektedir.Beseri faktorle ba-
sedebilen ,onlart memnun ederek ise ve etkin ¢a-
lismaya yoneltebilen ,y6neticiler ,basarinin anah-
tarint bulmus demektir.Bu agidan bakildiginda



Duyarlik egitimi,saglikh bireysel iligkiler kurabil-
mek icin zemin hazirlar.Duyarlik egitimi ile ilgili
caligmalara Ulkemizde pek fazla rastlanmamakta-
dir.Uygulanmasinin zor ve maliyetli olmasi,orgiit-
lerdeki problemlerin daha cok teknik diizeyde ol-
mas1 ya da bu konunun 6neminin yeni yeni anla-
silmas1 ve benzeri nedenler,konunun ihmal edil-
mesine sebeb olmus olabilir.Onemli ve ilging bul-
dugumuz bu egitim yonteminin,bugiine kadar ge-
rek teorik,gerekse uygulama diizeyinde pek fazla
giindeme gelmemis olmasi nedeniyle bu ¢aligma-
da yontem bazi yonleriyle ele alinmistir.

II. EGITIMIN ONEMI VE ISLETME
ORGANIZASYONU ICINDEKI YERI

Makro acidan bakildiginda egitim,toplumun
yaratici giiciinii ve verimliligini arttiran bir aractir.
Bilim ve politika adamlar1 ¢ogu kez egitimi kal-
kinmanin motoru olarak tanimlamaktadirlar.Me-
sela, Danton "ekmekten sonra halkin en biiyiik ge-
reksinimi egitimdir."diyerek, egtimin 6nemini
vurgulamaktadir?.

Egitim; hem biigiinkii hem de gelecekteki i

basarisi icin iggorene yardimci olur.Ayrica egi-
tim.yiiksek verimlilige sahip olan,az hata yapan,is
tatmini yiiksek olan bir isgiicii saglar.Boylelikle,
gliclenen iggiicii, orgiitsel,sosyal ve teknik alanda-
ki degisim ile boy olciisebilir. Sonucta egitim; or-
ganizasyonun, hem bugiin hem de uzun vadede in-
san kaynaklarina yaptig: bir yatirnmdir®,

Egitim insanlar icin her zaman 6nemli olmak-
la birlikte,giiniimiizde konunun 6nemi gittikce art-
maktadir.Ozellikle, ekonomik ve toplumsal haya-
tin vazgecilmez unsurlari olan igletmeler igin ozel
oneme sahiptir.Cagimizdaki hizh degisim, egitil-
mis insan giiciinii uzman oldugu konularda dahi
yetersiz birakmaktadir.Dolayisiyla bilgi ve tekno-
lojinin yeni getirilerine uyum saglayabilmek icin
stirekli ve istikrarli egitim politikasi izleme gerek-
sinimi ortaya ¢cikmaktadir.

Isletmelerin egitim uygulamalarinin temelin-
de, bireylerin bilgi,beceri ve yeteneklerini, en
azindan giiniin kosullarina uygun hale getirerek
veya gelistirerek daha cok kar etmek yatar.Dolayi-
siyla bireyleri egiterek daha ¢ok bilgi ve yetenek-
le donatmak tek basina pek bir anlam ifade etmez.
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Kisi 6grendiklerini is hayatinda kullanmadikga,
bir baska anlatimla bu egitim faaliyeti onlarin dav-
ranislarinda olumlu bir degisiklige sebeb olmadik-
ca,verilen egitim isletmeler icin pek bir anlam ta-
simaz ,hatta maliyetleri arttirarak, karlarin azal-
masina sebeb olur.Burada egitimin yalmzca kisi-
ye yarar sagladigin1 soylemek miimkiindiir.

Yani isletmeler agisindan ,egitimin kabul go-
ren sonuglari,orgiit faaliyetlerinde olumlu etki
yaratmasidir.Egitimin etkisini degerlendirmenin
dort kriteri(tepki, 6grenme.davranis ve sonug),or-
giitiin amaclar olan; verimlilik kalite,ig tatmi-
ni,kaza, isgiicii devri,catisma ve uyusmazliklar ve
bunun gibi olaylarla sinanmalidirS. Baska bir de-
gisle,egitim sonuglarindan beklenen, onun organi-
zasyonel amaglara ulasilmasini saglamasidir.Or-
ganizasyonel sonuclara(amacglara) ulagmaya
ise,degisen davramslar sebeb olur.Davramis degi-
sikligini yapan da yeni bilgiler ve becerilerdir®.

Su halde isletmeler acisindan egitim faaliyetle-
rinden beklenen asil unsur, bireylere igleriyle ilgi-
li olumlu davraniglar kazandirmaktir. Bunu sagla-
mak icin isletmeler pek ¢ok egitim tiirlerini,tek-
niklerini ve yontemlerini denemektedirler.Siiphe
yok ki, farkli kademelerde ¢aligsan elemanlara uy-
gulanacak olan egitim yontem ve teknikleri de
farklh olmaktadir. :

II1. ISLETMELERDE EGITIM
KAVRAMI VE TURLERI

Egitim dar ve genis anlamda tanimlanabi-
lir.Dar anlamda egitim;calisanlara spesifik ve ig
hayatinda hemen ve dogrudan dogruya kullanila-
bilir , yani o adaki isle igili sorunlari ¢6zmeye yo-
nelik bilgi,beceri ve yetenekleri saglar. Genis an-
lamda egitim ise;bireylere gelecekte(uzun vadede)
ve uzun zaman kullanilabilecek olan bilgi.beceri
ve yetenekleri saglar’.

Egitimin cok cesitli tanimlarina rastlamak
miimkiindiir.Farkl1 ifadeler kullanilmis olmakla
birlikte igerik itibariyle birbirlerinden pek farkla-
r yoktur.Ornegin;bunlardan birisinde "egitim ge-
nel anlamda bilgi verme,yetenek ve becerileri ge-
listirme siireci..."$. olarak tanimlanmaktadir.

Burada konumuz itibariyle, isletmelerde egi-
tim,yani isgoren (is¢iler ve yoneticiler anlamin-



da)egitimi kavrami bizim i¢in 6nem tagimaktadir.
Isgoren egitimi;isletmede galiganlarin,gu andaki
yada gelecekteki ig, gorev ve sorumluluklarimi da-
ha etkili bir sekilde basarabilmeleri i¢in,bilgi, ye-
tenek, diisiince, karar alma, tutum ve davranisla-
rinda olumlu degisimler saglayan egitsel faaliyet-
ler olarak tanimlanabilir®.

Isletmelerde egitim,temel insan kaynaklar
fonksiyonlarinin basinda gelmekte ve uygulamada
genellikle bir sorun ¢ozme araci olarak benimsen-
mektedir!0,

Egitim tiirlerine gelince;bunlar1 yonetici ve is-
goren egitimi yapmadan iki grupta toplayabili-
riz.Bunlardan ilki;isbag1 egitimi,yani ¢alisanlan
isinden uzaklagtirmadan yapilan egitimdir.Ikincisi
ise;igdigt egitimi; yani igletme icinde veya isletme
diginda ¢alisanlar isinde uzaklagtirarak yapilan
egitimdir.

Ayrica egitimi; Isgoren ve yonetici egitimi ola-
rak ikiye ayirmak ta miimkiindiir. Daha 6nce de
degindigimiz gibi orgiitte farkli pozisyon ve kade-
melerde calisan insanlarin farkhh yéntemlerin uy-
gulandig1 degisik egitim programlarina tabi tutul-
malar1 olagandir.Biz bu caliymada; yonetici egiti-
mi yontemlerinden "duyarlihik egitimi" olarak ad-
landirilan ve igdiginda yapilan ,bir egitim yonte-
mini inceleyecegiz.

IV. DUYARLIK EGITIMI(T-GRUBU)

1. ANLAMI VE TANIMI

"Duyarlik, kelime anlamu itibariyle kendisi ve
baskalar1 hakkinda gercegi oldugu gibi gorebil-
mek, baskalarinin duygularin1 anlayabilmek de-
mektir. Buradan anlasilacag: gibi,Duyarlik egitimi
insanlarin duygu vetutumlanni analiz eden bir sii-
regtir!1."

Duyarlik egitimi,Labortuar Egitimi veya T-
Grup olarak adlandirilir.Sensitivity-Tramning ola-
rakta anilan bu egitim;insanin kendi davraniglari-
nin farkinda olmasini saglayan, ayrica bagkalar
tarafindan kendi nasil algilandigin1 farkettiren bir
metodtur. Bu yontem kisinin bagkalarinin farkh
algilarin1 kabul etmeyi diizeyini de arttirici etki
yapar!2.

Duyarlik egitimi,bireylerin, davraniglarindan
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daha fazla haberdar olmasi ya da kendi davramg-
larim algilamast, ve kiginin duygu,tutum ve davra-
miglarinin ,digerlerinin davraniglarina etkilerini
ogrenmelerini saglar'3.

2.AMACLARI ve GETIRILERI

"Genel bir ifadeyle, Duyarlik Egitiminin ama-
¢, esitli iligkiler i¢inde bulunan insanlarin bagka-
lar1 ile verimli ve etkili bir sekilde ¢caligmalarim
saglayacak yetenekleri gelistirmektir.Nihai olarak
ise, etkili bir organizasyona ulagmaktir!4."

Bu durumda duyarlik egitiminin amacglarinin
sunlan igerdigi soylenebilir!3.

-Kigileraras: iliskilerde daha yeterli hale gel-
mek,

-Kendi kisiligi hakkinda daha fazla bilgi sahibi
olmak,

-Birinin digerlerine nasil tepki verdigini 6gren-
mek,

-Grup dinamigi ile ilgili;grup olusturma, gru-
bun amaglar ve grubu gelistirme, bilyiitme gibi
benzeri konularda bilgi sahibi olmak,

-Katilanlarin nasil 6grenilecegini 6gretmek,

-Katilanlarin gevre ile olan iliskilerinde daha
etkin davranmalarini saglamak,

-Katilanlarin kendi problemleri hakkinda karar
verme ve davranma ile ilgili kullandig1 deger ve
amaglarim agia ¢ikarmasim ve gelistirmesini
desteklemek,

-Katilimcilarin insan iligkileri hakkinda daha
duyarli olmasini saglamak.

Yukarida sayilan amaglardan da anlasilabilece-
gi gibi, bu egitimin amaci 6zetle;ya grup iyeleri-
nin gelismelerine,veya grup siireglerine ve etkili
bir grup iiyesi olmaya,ya da her ikisine birden yo-
neliktir!6,

Duyarlik egitimi programlar; bir siirii alanda
davramglar1 etkin bir sekilde degistirmistir.Bu
egitim, kisinin kendi pensiplerini daha kabul edi-
lebilir prensipler haline getirir.Onyargiy: azaltir,
bireysel iligkileri gelistirir ve bireylerarasi iligki-
leri degistirir!”.

3. DUYARLIK EGITIMININ
TEMEL VARSAYIMLARI
Duyarlik egitimi,bireylerin etkili ve verimli ol-



mamalarinin nedenlerinin, duygusal sorunlar ol-
dugu diisiincesinden hareket eder.Bireysel ilski-
lerde ,insanlarin kargilikl etkilesimleri sonucunda
ek bir enerji dogdugu, ve bireylerin sosyal iliskile-
ri ve bazi kurallar birbirleriyle etkilesim sonucun-
da 6grendikleri kabul edilir!8.

Bu nedenle egitim,duygu ve tutumlari ortaya

koyacak sekilde yapilmakta, ve bu egitimde bazi
genellemelerden ve varsayimlardan hareket edil-
mektedir.Hareket edilen varsayimlan ise su sekil-
de ortaya koymak miimkiindiir!?.

-Her grup iiyesi kendi 6greniminden sorumlu-
dur.Ogrenme diizeyi ise kendi kisiligine ve diger-
leriyle kurdugu ve gelistirdigi iligkilerine baglidur.

-Etkin bir grup iletigimi icin ,grubu yoneten ki-
si, bir gliven ortam1 hazirlamalidir

-Bu giiven ortaminda kisiler i¢lerindeki duygu
ve diisiinceleri serbestce ortaya koymaya baslar-
lar..

-Bu egitim sosyal bir 6grenmeye dayanir ve
bireylere,genelleme yapmaya gotiirebilecek sekil-
de, ayrintiya inebilen deneyimleri yasama cesare-
ti saglar.

-Grup i¢inde yasanarak 6grenilenler, is yasa-
mina yansitilarak,orgiit icinde etkili olur.

-Serbest ve gelismis bir haberlesme ortamu ya-
ratilarak yeni fikirlerin ve yeni yonlerin ortaya
cikmasi saglanir.

4. DUYARLILIK EGITIMININ KAPSAMI

Yukarida Duyarlik egitiminden bahsederken,
bunun T-Grubu olarakta adlandirildigin belirt-
mistik.Literatiirde ve uyulamada ¢ogu kez es an-
lamda kullanilan bu iki kavram aslinda birbirinden
farklidir. Duyarlik egitiminin, otaya ¢ikis1 ve geli-
siminin ilk asamasini T-Grubu ¢aligmalariolustur-
maktadir. Yani, onceleri sadece T-Grubu ¢aligma-
larindan ibaret olan Duyarlik egitimi, daha sonra-
lar1 geliserek T-Grubunu igine alan bir yontem
haline gelmistir.Bu egitimin énemli bir kismi bu
grubun calismalarindan olugmakla birlikte,Duyar-
lik egitimi faaliyetleri sadece T-Grubu ¢aligmala-
rindan ibaret degildir, bunlarin icinde 6grenmeye
yonelik bagkaca faaliyetlerde mevcuttur.(teorik
bilgilerin verildigi oturumlar,egzersizler, resmi ol-
mayan iligkiler)2?
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Yontemin amaci,egitime katilanlarin mesleki
ve teknik yoniinden bilgi ve yeteneklerini gelistir-
mek degildir.Bu egitimde 6zellikle bireysel iliski-
ler ve duygu,davranislar iizerinde etki yapmak
amaclanmaktadir. Grubun her iiyesi, hem kendi-
sini hem de baskalanimi daha iyi anlamaya calisa-
rak giidiilerini,tutumlarim ve duygularin1 incele-
yerek,davraniglarinin etkilerini izler.Boylelikle
egitime katilan kiside artan duyarlik ,onun kisile-
rarasi iliskiler kurma ve geligtirme becerisini de
arttirarak,orgiit ve kendisi i¢in daha yararl olma-
sim salayacaktir?!.

A.) T-GRUBU

"T-Grublan (Training Groups), kisilerarasi
iligkiler iizerinde yogunlasarak, kisileri gelistir-
meye ugrasan kiiciik egitim gruplanidir?2." Bu
grublarda 6nceden saptanmis olan bir program
yoktur Konu ise grubun kendisini incelemesi
olup,giindemi grup olusturur. Ayrica bu grup top-
lantilarinin sinirlarim belirleyen bir kural yapilan-
dirma ve davranig bicimi de mevcut degildir.Grup
iiyelerinin sayisinin 6-16 kisiden olustugu belirtil-
mektedir.Bu grubun iiyeleri ayn1 veya farkli mes-
lek veya kademelerden olabilir?3. Uyeler daha
onceden diizenlenmis bir program olmadig igin,
organize edenler tarafindan belirlenmemis bir ko-
nu iizerinde ¢aligmaya davet edilirler.Ve disaridan
yardim gormeden, s6z ve davraniglarinda tama-
men serbest olarak ¢alismalarim yiiriitiirler. Bu
caligmalarda genellikle ii¢ 6nemli asama kayde-
dilmektedir.-ilk asamada, belirsiz ve gerilimli bir
ortam iginde ige baglandigindan ,cogu zaman iiye-
lerin iseksizligi ile karsilagilir.-Ikinci agamada
ise.grup kendi durumunu ve gozetimcilerden ba-
gimsiz olduklarini algilamaya baslar.-Son agama-
da ise;grup siirecinde ortaya ¢ikan sorunlar iizerin-
de, farkh goriis ve diisiinceler ifade etmeye yone-
lirler.Katilanlar gitgide daha istekli davranmaya
ve sorunlar1 ¢ézme yollarina ciddi olarak egilme-
ye baslarlar?4.

T-Grubunda egitim siiresince iiyeler, kendi rol
vestatiilerini terkederek,cesitli konular iizerinde
karsilikl etkilesimde bulunurlar.Bu grup icinde
kiiciik bir toplum olusturmaya ¢alisan birey-
ler,topluluk igindeki kendi duygu ,ve tutumlarini



,gudiilerini, davramslarin1 ve bunlara kars: baska-
larinin tepkilerini, 6nce kisi olaark,sonra da bir
grup iiyesi olarak tanima ve algilama firsati bulur-
lar25,

Duyarlik egitiminde rol oynama s6zkonusu de-
gildir,ciinkii katilanlar kendi gergek rollerindedir-
ler,ancak cevreleri yapaydir Duyarlik egitiminin
cesitli sekiller olmakla birlikte ortak 6zellik ola-
rak,bu egitimin icerige (konuya) degil,siirece yo-
nelik oldugu soylenebilir.Egitilenler dinlemenin
aksine, bizzat uygulayarak ve hissederek 6grenir-
ler26, "Grup en azindan biir 6lgiide yapilanma-
migtir vegrup siireclerini gelistirme sorumlulugu
iiyeler iizerindedir27."

a)T-Grubunun Egiticisi ve Yonetim Sekli

Bu egitim bagladiginda;liderler ve otorite veya
bir giiglii pozisyon yoktur.Ayica egitilenlerin yon-
lendirilecekleri bir giindem de mevcut degildir28,

T Grubunda, diger yontemlerde gozlenen, 6g-
reticiye olan bagimlilik ve tepkilerini gosterme-
mek, ortadan kalkmaktadir.Burada egiticinin rolii
ise;kisilerin deger yargilarini ve varsayimlarini ra-
hatca tartigabilecekleri bir ortam hazirlamaktir2?.

T Grubu toplantilarindaki egitimci yada egitim
uzmani,resmi bir lider degildir ve bu kisi gruba ak-
tif bir sekilde miidahale etmekten kaginir. Ancak
gerektigi zaman , gruba miidahalede bulunur. Bas-
langicta egitimci, bu toplantilarin amacini ve na-
sil bir siire¢ izleyecegini, asil konunu grubun iiye-
leri oldugunu ve bu egitimin kendilerinin ve di-
gerlerinin davramislarim1 anlamaya yonelik oldu-
gunu belirtir.Egitici 6grenmenin saglanmas igin,
tiim imkanlar1 hazirlar,cesitli davranmis modelleri
kurar.iletisimin akigin1 kolaylastirir ve uzman bir
grup tiyesi olarak bu egitim grubuna katilir. Yuka-
rida belirtilen iglevleri yerine getirecek olan egiti-
ci, T-Grubunun varsayimlarini iyi bilmeli ve kul-
lanmalidir. T-Gruplarina énceden katilarak kendi-
sini tamimig ve tecriibe kazanmis olmalidir. Ayrica
kendi kisiligi bu egitimi uygulatmaya uygun ol-
mali ve kargisindaki insanlar hakkinda bir sezgiye
sahip olmalidir.Egitici.bireylerin i¢ diinyalar ile
toplumsal davramiglar1 arasindaki ilgi ve mesafeyi
anlayabilecek bir i¢sel bir giice sahip bulunmali ve
bireylerle yakinlik kurabilmelidir. T-Grubunda bir

otorite,digerlerinden (katilimecilardan) daha giiclii
bir pozisyon ya da resmi bir lider ve her grup ken-

disine 6zgii oldugu i¢in,6nceden belirlenmis veya
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standart bir yonetim sekli de mevcut degildir30,

b)T-Grubunda Mesaj Algverisi ve Egitimin
Siiresi

Bu egitim grubunda iiyeler, birbirleriyle karsi-
Ikl iligki kurarken siirekli olarak sozlii yada s6z-
siiz bir mesaj alisverisi icinde bulunurlar.Sozlii
mesaj alis verisinde,brieyler yaptiklari faaliyetle-
rin farkindadirlar,ancak sozsiiz mesaj aligverigin-
de cogunlukla farkinda degildirler.Egitim esnasin-
da tiyeler, sozsiiz mesajlarinda farkina varmaya ve
bunlarida algilamaya basglarlar.Boylelikle ,6ncele-
ri icerik diizeyinde olusan bu mesaj alisverisi ,da-
ha sonra iliski diizeyinde kendini géstermeye bas-
larT-Grubunun egitim siiresi 1 ile 4 hafta arasinda
degismekte ve siire ne kadar uzun olrsa grubun fa-
aliyetleri o kadar basarili olmaktadir.Uzun siireli
egitimlerde, bireylerin grup iginde ¢oziilmesi(ve-
ya kendini ortaya koymasi) daha ¢cok olmakta, 63-
renilen davramglar1 koruma daha kolay olmakta,
bagka bir degisle;davraniglarda eskiye donme ola-
silig1 azalmaktadir. Her bir oturumun siiresi ise
birbuguk saat ile ii¢ saat arasinda degisen siireler-
de olmaktadir3!.

T-Grubu ¢aligmalari, genellikle aile ve is cev-
resinden uzak olarak yapilmakta ve bu caligma
mekani da labarotuar olarak adlandirilmaktadir32,

¢)T-Grubunun Baganisi Igin Temel Ilkeler3’
-T-Grubunda her birey kendi 6greniminden

sorumlu oldugu igin katilanlar bir anlamda hem
ogretmen hem de 6grencidirler ve egitimin ger-
ceklesebilmesi igin, bu gruba goniillii olarak katil-
malan gerekir.Dikkatli bir gézlem, davranislara
tan1 koyma,iyi 6grenmenin temel kosuludur.

-Grubun basaris i¢in,bireyin hem kendisine,
hem de digerlerine giiven duymas gerekir. Birey,
ona deger verecek,oldugu gibi kabul edecek,duy-
gu ve diisiincelerini agtig1 zaman yargilamayacak
ve dis diinyaya aksettirmeyecek bir iliski ortami
arar.Ayrica kisi kendisini degerli bulmali ve ken-
dinden ve de davraniglarindan emin olmaldir.
Ciinkii,ancak boyle bir giiven ortaminda birey
duygu ve diisiincelerini a¢iga ¢ikarabilir.



-Bireyin, digerleri tarafindan ne sekilde algi-
landigim1 6grenebilmesi, oncelikle kendi duy-
gu.tutum.inang ve diislincelerini ortaya koymasi-
na baghdir.Bireyin kendini ortaya koyarak alacagi
geribesleme,olumsuz yonlerini ortaya ¢ikariyorsa
cOziilmesini saglar. Coziilme, 6grenme olayindan
once.yanhsglar anlamay1 ve bir anlamda unutmay1
belirten bir kavram ve 6grenme arzusunu olustu-
ran bir siire¢ olarak belirtilebilir.Coziilme ileride
yeni davramiglar kazanabilmenin ilk adimini olus-
turur.

-T-Grubunun basarisi i¢in geribesleme saglan-
masi gerekir.Yani bireyin duygu ve davraniglarin-
dan digerlerinin nasil etkilendigi ve de kendisini
nasil algiladiklar hakkinda bilgi almasi lazimdir
ki, kendi ile ilgili gercekleri saptayabilsin.Geri
besleme gergek ile goriiniis arasinda ilgi kuran ve
yalmizca gercekleri ortaya ckarmaya calisan bir
mekanizmadir.

-Yine bu grubun basarisi icin kargilikli yardim-
lagma gereklidir.Baz kisilerin digerlerinden daha
¢ok yardima ihtiyaglar olabilir.Yardim eden kisi,
yardim alani olumlu degisimlere itebilecek yonde
caligmalidur.

-Bu grubun caligmalari, mevcut durumu ince-
leyerek,davranislarin o anda olusumuna yonelik-
tir.Gecmis ve gelecekteki olaylar giindemin konu-
su degildir,ancak yeni davramglar gelistirmede
gecmis tecriibeler ve poyansiyel olaylar da yar-
dimc olabilir.

d)T-Grubunun Igleyis Asamalar

T-Grubunun asamalarim birbirinden ayirmak
oldukga giictiir. Grup , sosyal benlikten i¢ benlige
dogru hareket etmekte,ve bu gecisin saglanmasi,
grubun iiyelerine gore degisen bir zaman dilimi
icerisinde gerceklesmekte ve de bazen ¢ok kisa
bazen de uzun zaman alabilmektedir34.

Asamalarina gelince; 35

-T-Gruplarinda 6ncelikle, egitici grubun galis-
ma metodu ve siirecin nasil igleyecegine dair kisa
bir agiklama yapar ve bundan sonra oturum bas-
lar.Egiticinin resmi(bi¢imsel) bir lider gibi gorev
yapmamasi, grup iiyelerinin kendilerini bosluk ve
belirsizlik icinde gormelerine neden olur.Bu asa-
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mada oncelikle geleneksel davraniglar hakim olsa
da,sonra grup iiyeleri bu bosluktan kurtulup,bir
yon ,bir amac¢ aramaya baslarlar ve baslangicta,si-
radan bir konuyu bile uzun uzun tartigirlar.

-Bu tartigmalarin yamsira, grupta bir lider be-
lirleme ve grubu yapilandirma gereksinimi ortaya
cikar.Bazi grup iiyeleri,gruptaki liderligi ele alma-
ya calisirve dogal olarak buna kargi1 koyanlar
olur.Grup iiyeleri arasinda yakinlagmalar ve zit-
lagmalar baglar ve bu durum grup yapilandirilana
kadar devam eder.

-Bu asamada da , baz1 grup iiyelerinin gegmis-
te kalan olaylarn ve bunlara iligskin duygu ve dii-
siincelerini anlatmaya baslamasi, diger baz1 tiyeler
tarafindan hos karsilanmasada, onlarida

bunlardan sézetmeye zorlar. Ve grupta belli bir
giiven ortami olustukca, bireyler daha rahat ko-
nusmaya ve gecmis olaylardan,bunlara iligkin
duygu ve diisiincelerinden sdzetmeye baglar-
lar.Uyeler genellikle bu asamada olumsuz olayla-
r1, ve duygu ve diisiincelerini ortaya koyarak, bun-
lardan dolaya digerlerinin kendilerini yargilayip,
yargilamayacagin1 bilmek isterler.Bu safhada
tiyeler egiticiye yonelip,ondan destek ve yardim
gormek isteyebilirler, ancak egitici, degerlendir-
meden uzak, ve miimkiin oldugunca tarafsiz kal-
maya Ozen gosterir.

-Bu asamada artik gelismis bir giiven ortami
vardir.Grup ruhu olusturulmug ve iiyeler kendi i¢
diinyalarini ve duygularin1 agmaya baglamisglar-
dir. Yukarida da soziinii ettigimiz ¢6ziilme,bu asa-
mada gerceklesir.Duygu ve diisiincelerini ortaya
koymak, iiyeler iizerinde bir rahatlama yaratir ve
de grupta huzur,anlayss ve fikir birligi olusur.

-Kendini agma ve ¢oziilmeyi takiben ,katilim-
cilar birbirlerinin duygu ve diisiincelerini algila-
maya ve bunu karsilikl: olarak ifade etmeye bas-
larlar. Bunun sonucunda, iiyeler arasinda gerilim
baslar ve artarak devam eder,gruptaki huzurlu ve
mutlu ortam gittikce kaybolur.Ancak bu olumsuz
duruma pararel olarak, bu kez yardim etme egi-
limleri artar ve bu da bireylerin kendi hatalarini
kabul etmelerini kolaylastirir.

-Bu agamada ise; birey kendi kimligini tanima-
ya ve kabullenmeye baslar ki, bu nokta ayni za-
manda degisime baslama noktasi olarak kabul edi-



lir.Kisinin kendini taniyarak ,oldugu gibi kabul et-
mesi, oldugu gibi goriinmesini de saglar.Ve bu du-
rumda bireyin altina saklandi§1 sosyal maskeyi ¢i1-
karmasi sdzkonusudur.Sonugta davraniglar dogal-
lagir ve iiye hizli bir degisim igerisine girer.Bura-
da istisnai durum tegkil edenler ,diger iiyelerin
tepkisi ile karsilagir.

-Uyeler birbirleriyle ilgili duygu ve diisiincele-
rini, karsilikli olarak ifade etmeye bagladikga, her
liye bagkalan tarafindan nasil algilandigini 6gren-
meye, baska bir degisle; digerlerinin goziiyle ken-
disini gormeye baslar.Bu bilgi iiyeler i¢in baslan-
gicta ¢ok sasirtici olabilirAncak grup iginde belli
bir giiven saglanmis ve herkez birbirinin iyi niyet-
le hareket ettiginden emin oldugundan dolayi,bu
saskinlik uzun siireli olmaz.

-Bu asamada ise;iiyeleraras: giiven tamdir ve
katilimcilar grubu kendilerine, kendilerini de gru-
ba ait gérmektedirler. Buna bagli olarakta; en de-
rin ,ifadesi en gii¢ olan duygu ve diisiinceler dahi
ortaya konur ve iiyeler arasinda paylasilir. Uyeler
birbirine ¢cok yakindir ve birbirlerinin davramisla-
rim ¢ok rahat tolere edebilme giiciine sahiptirler
ve de bilingli olarak yeni iligkilere ve yeni etkile-
simlere hazirdirlar.Tiim bu asamalardan gecen
grubun basarisi olgiiliirken; tek tek bireyler degil,
grup bir biitiin olarak ele alinir.

B) TEORIK BILGILERIN VERILMESI

Yukarida T-Grubu ¢aligmalarinin, duyarhk
egitiminin yalnizca bir kismini, ancak davranig
degistirmeye yonelik 6nemli bir boliimiinii ger-
ceklestirdiginden sézetmis ve duyarlik egitimi ca-
lismalarinin T-Grubu caligmalarini icerdigini ,
ancak bu egitim i¢inde yer alan bagka faaliyetler
oldugunu belirtmistik.

Duyarlik egitimi i¢inde yer alan faaliyetlerden
bir tanesi de teorik bilgilerin verilmesine ve tartis-
malara yonelik caligmalardir.

T-Grubu ¢aligmalari, her zaman davrams degi-
sikligini saglayacak ve bireyin yeni davraniy mo-
delleri kurmasina olanak verecek yeterli bilgi ve
veriyi tek bagina katilimcilara saglayamaz .Oysa-
ki, 6grenmeyi tamamlayabilmek i¢in iiyelerin de-
neyimleriyle diger bireyler ve durumlar arasinda
ilgi kurmasina yarayacak bir fikir, diisiince ve

kavram catis1 gelistirilmesi gerekir.Bunun saglan-
mas! i¢in de,Duyarhik egitiminde, bazi kavramla-
rin tamtilmasina iligskin teorik bilgiler verilir.Bu
bilgilerin verildigi oturumlarda, problem ¢ézme,
karar alma, grup iiyeligi, liderlik, geribesle-
me,grup siirecini gelistirme ve iletisim gibi konu-
lar iizerinde de durulur3®.

Bundan bagka Vak’a ¢alismas: veya Ornek o-
lay yontemi de,Duyarlik egitimi faaliyetlerinde
kullanilabilir.Buradaki amagta, gercek bir durumu
veya problemi(igletme problemi) biitiin ayrintilar:
ile bir gruba incelettirmek ve her olayin tartigma-
sindan sonra, katilimcilar: daha bilingli diisiinme-
ye, etkili kararlar almaya ve sorunlara ¢éziimler
bulmaya yoneltmektir.Boylece egitim alanlarin ;
analiz. elestiri, karar alma gibi yetenekleri gelisti-
rilmeye calisilmaktadir37,

"Ttim orgiit capinda Duyarlik Egitimi ¢aligma-
lar1 yapiliyorsa, teori oturumlar1 genel veya grup
seviyesinde olabilir. Genel oturumlarda daha ¢ok
T-gruplarinin nigin yapilandirilmadigi, bu tiir ¢a-
ligmalarin altinda yatan varsayimlar, orgiit prob-
lemleri, orgiit catigsmasi,orgiit basarisi ve iiyelerin
yonetim davraniglarinin etkinligi iizerinde duru-
lur. Yapilan aragtirmalarla ilgili sonuclar orgiit
iiyelerine aktarilir38."

C) GRUP IiCi EGZERSIZLER
Bu faaliyetler 6nceden belirlenmis 6grenme

' amaclarina yonelik, liyenin grupla biitiinlegmesini
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saglayan, bireyi grup iiyesi olmaya zorlayan ve
ozellikle T-Grubu ¢aligmalarinda tikaniklik olus-
tugu zaman basvurulan ¢caligmalardir.Grup ici eg-
zersizler sozlii veye yazili olarak yapilabilir.Bun-
larin rol oynama,oyun oynama. birbirleri hakkin-
daki ilk izlenimleri yazma gibi gesitleri vardir. Bu-
rada amag, iletisim gibi belli alanlarda ¢aligmalar
yapmak ve daha iyi 6grenme igin iiyelerin yetenek
ve becerilerini geligtirmektir3?,

Rol oynama olarak adlandirilan, ayni zaman-
da ayr bir egitim yontemi olarakta kullamlan, eg-
zersizin bir bagka yonii ise, bireylerden iki yada
daha ¢ok kisinin 6nceden hazirlanmadan, gercek
bir durumu , temsil etmeleri, esasina dayanir.Egi-
tilen iiyeler, aralarinda o anda bir dialog gelistirir-
ler ve digerleri gozlemcidir. Kisiler biraz hayal



giiciinii kullanarak, kendi rolleri disindaki rolleri-
de oynayabilirler*0. Ornegin, miidiiriin, sef, sefin-
de miidiir roliinii iistlenerek, bu egitime tabi tutul-
malar, bu kisilerin yasaminda birbirlerinin davra-
niglarini daha iyi analiz etmelerine imkan verir4!.

Ayrica igletme oyunlari(oyun oynama) diye
anilan ve yine bir bagka egitim yontemi olarak
kullanilan,Duyarhk egitimi i¢inde bir baska egzer-
sizde vardir.Oyun oynamada, bir igletme proble-
minin benzetimi yapilmakta, ve katilimcilardan
gercek kararlar veriyormuscasina hareket etmeleri
istenmektedir42.

Duyarlik Egitimi sirasinda yapilan bu egzersiz-
lere iligkin faaliyetler, iiyeler tarafindan genellikle
benimsenmekte ve oldukga yararh sonuglar sagla-
maktadir.Bunlarin iiyeler tarafindan bizzat yasan-
masi, etkin bir 6grenmenin saglanmasina ve de
davramglarin kalici olmasina olanak verir.Ancak
bu faaliyetlerde egiticinin rolii biraz degigmekte
ve egitici mecburen daha yonlendirici olmakta-

dir43,
D) RESMI OLMAYAN ILISKILER

Resmi olmayan(gayri resmi,bicimsel olmayan)
diizeyde gerceklesen iligkiler topluluguda Duyar-
lik egitimi ¢calismalar icinde miitalaa edilebilir.

Bunlarnn en belirgin sekli,egitici ile iiyeler ara-
sindaki ya da tiyelerin birbirleri arasindaki iliskiler
olarak kendini gosterir. Ozellikle grup galismala-
r1 esnasinda fazlaca iizerinde durulmayan ya da
hic giindeme alinmayan konular hakkinda, ilgi du-
yan kisilerin bunlar egitici ile veya diger diyeler
ile tartigma ihtiyaci sonucunda bu tarz iligkiler
devreye girer. Bunlar igletme, ig hayat: ve aile ha-
yati ile ilgili konular olabilir.Bigcimsel olmayan
ilskilerin 6grenmeye katkilar1 oldugu yadsinmaz
bir gergektir.Bu tip iligkileri kolaylagtirmak igin-
se;cay,yemek,dinlenme ve eglenceye zaman ayri-
" labilir.Boylelikle bireyler, hem daha cesitli konu-
lara deginmek, hem de toplantilarda 6grendikleri-
ni gozden gecirmek ve grup tartigmalarinda ¢o-
ziimlenmeyen problemleri ,daha alt gruplara tasi-
yarak,tartismak imkani bulabilirler#4, Ve bu yolla-
da farkinda olmadan 6grenirler.
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5) DUYARLILIK EGITIMININ
SAKINCALARI VE ELESTIRILEN
YONLERI

Duyarlik egitiminin sonuglari bir yandan cesit-
li agilardan yarali bulunurken 6te yandan bu egi-
tim gesitli elestirilere maruz kalmistir. Ve bu egiti-
me karg1 tapilan elestiriler ozellikle bir ka¢ nok-
tada toplanabilir43,

-Burada temel sorun ,psikolojik tecriibeden
zarar gorenler yani zedelenenlerdir.Dolayisiyla
duyarlik egitimi ,asabi olanlar ve gerginlige
dayanamayanlar i¢in uygun bir yontem degildir.

-Bu egitime, isgorenler arzulan disinda katil-
maya zorlandiklan takdirde, duygu ve diisiin-
celerini tiim aciklig1 ile ortaya koymalari soz
konusu oldugu i¢in, mahremiyete tecaviiz ad-
dedilebilir.

-Bu egitimde katilimcilar tarafindan, zaman
zaman egiticiler, tiim degerlerini ortaya koymus
olan iiyelere, otokratik yontemlerle, demokratik
degerler. kavramlar empoze eden kisiler olarak
goriilmiiglerdir.

-Bu egitimde; T-gruplarinin amaglar1 ve grup
siirecleri tanimlanmadig: i¢in, bir egitim yontemi
olarak goriilemez.

-Egitim sonunda meydana gelebilecek olan
degisim,uzun vadeli bir degisim olmaz. Kald ki;
bu egitimin degisime yol agtiginida soylemek pek
dogru degildir. Bu degisimin varli§1 arastirma
sonuclarina gore soylenmekle beraber ,idda edilen
konularda degisimin meydana geldigini destek-
leyen objektiv gercekler mevcut degildir.

-Ayrica bu egitimde 6gretilenlerin is ortamina
nakledilmesi oldukca zordur. Nakledilse bile, yo-
neticilerin iste gosterdikleri baz1 davramslar,
sadece Duyarlik egitimine baglamak pek miimkiin
degildir.

-Bundan bagka T-gruplarinin bireyleri yonlen-
dirici olmadiklan varsayimina kargin, kargilikh et-
kilesim sonucunda, katilanlan gii¢lii bir sekilde
yonlendirmektedir.

-Duyarlik egitiminde, bireylerin karsilikli duy-
gu ve hislerini 6grenmeleri sdzkonusudur, ancak
birarada(grup halinde) ¢alismak i¢in, diger kisi-
lerin his ve duygularim bilmek gerekmeyebilir.

-Ayrica bu egitimin ¢esitli varsayimlan ve



demokratik egilimleri, otokratik yonetim ve yiik-
sek rekabet gibi, pek ¢ok organizasyonun temel
egilimleri ile gelisir.

Duyarlik egitiminin elestiri alan ve sakincah g-
goriilen yonlerini kisaca belirttikten sonra,olumlu
veyarali goriilen taraflarina da bir gbz atmaya
calisalim.

6) DUYARLIK EGITIMININ OLUMLU
YONLERI

Duyarhk egitiminin tiim bu olumsuzluklarina
ve elestirilen pek ¢ok yonii olmasina ragmen, ilk
siralarda yer almasada orgiitler tarafindan kul-
lanilan bir egitim yontemidir4®. Bu da dogal o-
larak onun orgiitler igin en azindan bazi yonlerden
faydali olmasiyla iligkilidir. Bu yararlar soyle
ozetlenebilir??.

-Duyarhik egitimi,yoneticiler igin etkin sonug-
lar veren bir yontemdir.

-Katilanlara bir grup iiyesi olma alisgkanlig
kazandirmakta,ve en kisa zamanda i¢ catigmalar-
dan uzak bir kisilik yapis: olugturmalarina yardim-
c1 olmaktadr,

-Katilanlara bagkalarini dinleme aligkanligin
saglamaktadir.

-Bireyler arasi1 duygu, fikir ve diisiince alig-
verisini en iist diizeye ulastirmaktadir.

-Duyarlik egitimi, tutum ve davranislarla ilgili
olarak bireylerin i¢ diinyalarindan,grup olustur-
maya kadar ¢esitli alanlarda geligiim saglayabilen
bir egitim yontemidir.

-Bu egitim, yonetici davraniglan ve tutumlarini
degistirme ve gelistirme konusunda etkili olmus-
tur.Ozellikle bireysel bagimsizlik ,kendinin ve
bagkalarinin duygu ve davramiglarim algilama ve
de kabullenme, kendine giiven,sorumluluk ve kar-
alara katilma bu egitimden en ¢ok etkilenen tutum
ve davramglardir

-Bu egitimin etkisiyle kazanilan yeni tutum ve
davramglar,gercek is yasaminda biraz degisiklige
ugramasina ragmen korunmakta ve geri doniise
pek rastlanmamaktadir.

-Duyarlik egitimi , bagka insanlarin bireyi nasil
gordiiklerini, 6grenmenin en iyi yoludur.Bu da
bireylerarasi iligkilerde elde edilmesi ¢ok gii¢ ama
¢ok 6nemli bir bilgi pargasidr.
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-Bu egitimin etkileri bireylere gore de farklilik
gostermekte,ve bundan is yonelimli yoneticiler,
kigi yonelimli yoneticilere gore daha fazla yarar-
lanmaktadir

SONUC:

Giiniimiizde orgiitler,egitim faaliyetlerinin
onemini kavramis ve bu konuya biiyiik ilgi goster-
meye baglamiglardir. Hem iggorenlerin hem de yo-
neticilerin egitimi i¢in,cesitli egitim yontem ve
teknikleri kullanmiglar ve halen de kullanmaya
devam etmektedirler.Ayrica yeni teknik ve yon-
temlerin arayisi i¢ersindedirler.

Bu calismamiza konu olan "Duyarlik Egiti-
mi"ig disinda kullanilan bir yonetici egitimi yon-
temidir ve bireylerin duygu,tutum ve davranig-
larim analiz etmelerini saglayarak kendilerini ve
de bagkalarin tanimaya ve kabul etmeye ve de
kigiye yeni tutum ve davraniglar kazandirmaya
yonelik olarak yapilmaktadir.

Burada oncelikle egitim kavrami. egitimin
o6nemi ve igletme organizasyonu icindeki yeri an-
latilmaya c¢alisilmis, sonra da Duyarlik Egitimi
amaglari,varsayimlari.uygulama bigcimi.olumlu
goriilen ve de elestirilen yonleriyle incelenmigtir.
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TURKIYE SERMAYE PIYASASINDA ARACI
KURUMLARIN SERMAYELERINE ILISKIN
DUZENLEMELER VE BU KONUDA SERMAYE
PIYASASI KURULU’NUN YAYIMLADIGI SON

TEBLIG IT*

1.3. SERI: V, NO: 26 TEBLIGI’NIN |
YAYIMI iLE GERCEKLESTIRILEN
DEGISIKLIKLER VE

BUNU iZLEYEN DONEM

20 Ocak 1996°da, diizenleyici otorite, 1 Mart
1995 tarihli Seri: V, No: 19 Aracilik Faaliyetleri
ve Araci Kuruluglara iligkin Esaslar Tebligi’nde
koklii bir degisiklige gitmistir. Seri: V, No: 26
Tebligi olarak yayimlanan bu son diizenlemeyle,
hem araci kurumlarin asgari 6denmis sermayeleri
gecmiste benzeri goriilmedik 6lgiide yiiksek bir
tutara ¢ikarilmig, hem de bu yeni sermayenin yari-
sinin bloke edilmesi zorunlulugu getirilmistir. Ay-
rica kurul, araci kurum hisselerinin belli oranlar:
asan devirlerinde sermayenin artirilmasinm sart
kosmustur.

Tebligin baz: araci kurumlarin faaliyetlerinin
birbiri ardi sira durdurulmasinin hemen sonrasin-
da yayimlanmasi, kamuoyunda kurulun finansal
basarisizliklara set cekmeye yonelik bir diizenle-
me gerceklestirdigi kanmisim1 uyandirmistir!. Dog-
rusu SPK boyle bir diizenleme yapmakla, ilerde
ele alinacagi iizere, bunun ¢ok daha 6tesinde bir a-
mag giitmiigtiir.

Dr. Biilent Uygun
Finansal Kuruluglar Yonetim ve
Organizasyon Danigsmani

Seri: V, No: 26 Tebligi, birka¢ bakimdan can
alict bir mevzuat degisikligidir: Onemi, 6ncelikle
icerigindeki kimi hiikiimlerin, araci kurumlarin
asgari sermayelerine ve ortaklik yapilarindaki de-
gisikliklere iliskin birtakim yeni ve ciddi uygula-
malarin yasama gecirilmesini hedeflemesinden
kaynaklanmaktadir. Ancak bundan ¢ok daha
onemlisi, o, Tiirkiye sermaye piyasasinin diizen-
lenmesinde koklii bir anlayis degisikligine isaret
etmektedir.

Dolayisiyla boylesine ¢arpici ve iz birakic bir
diizenleme, iizerinde durmayi fazlasiyla hak et-
mektedir. Seri: V, No: 26 Tebligi ile (arac1 kurum-
larin asgari sermayeleriyle ilgili olarak) uygula-
maya konulmas: amaclanan degisiklikler asagida
sirayla 6zetlenmistir:

(1) Tebligle, araci kurumlarin yeni asgari
odenmis sermayesi 500 milyar lira olarak saptan-
mustir. Bu tutar, donemin Merkez Bankasi kurlan-
na gore, 8 milyon ABD Dolari’na denk gelmekte-
dir. Sekiz milyon dolarlik yeni asgari sermaye, en
son 1 Mart 1995’te ‘halka arza aracilikta bulunan’
araci kurumlar i¢in belirlenen 240 bin dolardan
33,33 kat ve ‘alim satima aracilikta bulunan’ araci
kurumlar i¢in 6ngoriilen 120 bin dolardan da

(*) Bu makalenin 1. boliimii, istanbul Universitesi isletme Fakiiltesi, isletme iktisadi Enstitiisii Dergisi, Yonetim’in Hazi-
ran 1997 tarihli 27. sayisinda “Tiirkiye Sermaye Piyasasinda Araci Kurumlarin Sermayelerine iligkin Diizenlemeler ve Bu Ko-
nuda Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Yayimladigi Son Teblig I” baghga altinda yayimlanmigtir.



66,66 kat daha fazladir. Bu yeni tutar, ge¢cmiste bir
araci kurum icin asgari sermaye olarak saptanan
en yiiksek rakaminsa —27 Ekim 1990 tarihinde A
grubu araci kurumlar icin 3 milyon 604 bin do-
lar— yiizde 122 oraninda iistiindedir2.

Ote yandan 500 milyar liralik asgari sermaye,
ister tek bir isterse de tiim sermaye piyasasi faali-
yetlerini yerine getirsin, kapsami ve olcegi ne
olursa olsun araci kurumlarin hepsi icin standart-
tir. Bagka bir deyisle, yalmzca alim satima aracihik
yetki belgesini elinde bulunduran, IMKB de bir
tek HSP’de aracilik yapmaya yetkili ve merkez di-
s1 orgiitlenmeye gitmemis olan kiiciik élcekli ve
dar kapsamli bir araci kurum ile sermaye piyasa-
s1 faaliyetlerinin tamamini gergeklestirebilen,
IMKB’deki tiim piyasalarda etkinlik gosteren ve
pek cok merkez dis1 orgiitii olan biiyiik olcekli ve
genis kapsamli bir araci kurum, asgari sermaye
bakimindan eg tutulmaktadir. Kisaca, 500 milyar
liralik sermayeye sahip bir araci kurum, gerekli
kosullar1 yerine getirmesi ve SPK’dan ‘yetki bel-
gesi’ almas1 durumunda, her tiir sermaye piyasasi
faaliyetinde bulunacak, ¢ok sayida merkez dis1 6r-
giit agacak ve IMKB’deki tiim piyasalarda etkinlik
gosterebilecektir. Bunun anlami agiktir: asgari
sermaye tutari ile yiiriitiilebilecek sermaye piyasa-
s1 faaliyetleri (ve kimi zaman sahip olunabilecek
merkez dig1 Orgiit sayis1) arasinda 1992 yilindan
beri kurulan baglanti tamamen koparilmistir.

(2) Diizenleyici otorite, asgari sermaye tutari-
nin yarisinin IMKB Takas ve Saklama Bankasi
AS’de (Takasbank) hazine bonosu ya da devlet
tahvili biciminde bloke edilmesini de zorunlu kil-
mustir. Odenmis sermayenin belli bir tutarinin —
ki bu tutar, yiizde 50 gibi hayli yiiklii bir orana kar-
silik gelmektedir— bloke edilmesinin sart kosul-
mast, daha dnce Ornegi goriilmemig bir uygulama-
dir,

(3) Teblig, arac1 kurumlarin ortaklik yapisinda
yiizde 20’yi asan degisikliklerde sermaye artirimi-
n1 ve artirilan sermayenin yarisinin bloke edilme-
sini de zorunlu tutmustur. Ustiine iistliik bu zorun-
lulugun tersine hareket edilmesi, tebligle araci ku-
rumlarin yetki belgelerinin iptalini gerektirecek
denli agir bir yaptirima baglanmistir.

“Araci kurumlarin sermayelerini temsil eden

#5

paylarin bir veya birkag defada ve bir veya birden
fazla kisiye %?20’sinden fazlasinin devredilmesi
halinde 6denmis sermayesinin 250 milyar TL na;
%50’sinden fazlasinin devredilmesi halinde de
6denmis sermayesinin 500 milyar TL na ¢ikanl-
masi ve sermaye tutarlarinin yarisinin... bloke
edilmesi sarttir.

Bu sartlar, pay devirlerinin Kurulca onaylan-
masin takip eden ii¢ ay icinde yerine getirilir. Bu
sartlarin yerine getirilmemesi halinde araci kuru-
mun faaliyetleri durdurulur ve yetki belgeleri iptal
edilir.”3

Kural koyucu, diizenlemeyle getirilen yeni as-
gari sermaye tutarlarinin enflasyon karsisinda agi-
nip gitmesine engel olmak iginse, bir yontem ge-
ligtirmigtir. Seri: V, No: 26 Tebligi’nde “ongorii-
len asgari sermaye miktarlar1 1997 yilindan basla-
mak iizere her yil bir 6nceki yil i¢in tespit ve ilan
olunan yeniden degerleme katsayisi oraninda arti-
nilir ve ilgili yilin Haziran sonuna kadar 6denir.”4
Teblig, baglangicta piyasa cevrelerince, yeni araci
kurum kurulmasinin oniinii agan bir diizenleme
olarak algilanmistir. Piyasanin yeni araci kurum
rekabetine acildigini diisiinenS araci kurum tem-
silcileri, tebligi kiyastya yermistir6. Hatta isi tebli-
gin yayimlanmamas icin siyasi otorite nezdinde
lobi yapmaya, baski kurmaya dek vardirmiglar-
dir7.

Ne var ki kurulun boyle bir diizenleme cikar-
maktaki asil amaci, yeni araci kurumlarin piyasa-
ya girisine gecmiste (her nasilsa) konulan engeli
ortadan kaldirmak degildir. Ger¢ek amag, varolan
aract kurumlarin hisselerinin devrini giiclestir-
mek ve bunun icin bir referans olusturmaktir.
Ozetle kurul, aract kurum devirlerini, sermaye ar-
tinm kosuluna baglayarak, cekici olmaktan ¢ikar-
may1 hedeflemistir.

Seri: V, No: 19 Aracilik Faaliyetleri ve Araci
Kuruluslara iliskin Esaslar Tebliginde Degisiklik
Yapilmasina iliskin Teblig Seri: V, No: 26 ile bir-
likte ele alinmasi gereken bir bagka diizenleme de,
Resmi Gazete’de 4 Kasim 1994 tarihinde yayim-
lanan Seri: V, No: 17 Tebligi dir. Bu ikinci teblig-
le, arac1 kurumlarin ortaklarinin gercek kisi olma-
s1 zorunlu tutulmus —bankalar ve sigorta sirketle-
ri disinda— ve araci kurum hisse senetlerinin de-



vir iglemi kurulun ‘6n izni’'ne bagh kilinmistir8.
Diizenlemenin yiiriirliige girmesinin ardindan, ar-
* tik eskiden oldugu gibi araci kurum hisseleri, her-
hangi bir bildirim ve #n izin olmaksizin serbestce
el degistiremeyecektir. Daha dogrusu, bu katego-
riye giren bir devrin kurul nezdinde gecerli olabil-
mesi icin, bundan boyle, diizenlemede 6ngériilen
‘sekil ve usuller’e uyulmasi, ‘esaslar’1 izlenmesi,
‘is ve islemler’in yapilmasi zorunlulugu bulun-
maktadar.

Gergek su ki, bir yihi biraz agkin bir siire i¢cinde
Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara liskin
Esaslar Tebligi'nde yapilan bu iki degisiklik, —
Seri: V, No: 17 Tebligi ve Seri: V, No: 26 Tebli-
gi— birbirlerini tamamlayan iyice tasarlanmsg dii-
zenlemelerdir. Her ikisi bir arada, bir tiir piyasa-
dan ya da (aract kurum) endiistrisinden ¢ikig kisit-
lamas olarak da yorumlanabilir. Burada stz ko-
nusu olan, bir biitiin olarak arac1 kurumlarin piya-
sa digina ¢ikisi degilse bile, firmalarin varolan or-
taklarinin ¢ikiginin kayda deger dlgiide giiglestiril-
mesidir. SPK’nmin bir teblig degisikligi yoluyla
kendini, araci kurum ortaklarimin ¢ikisinda —his-
selerin yeni ortaklara devri— izin verici konuma
tasimasi ve boylelikle bu konudaki (neredeyse)
tiim inisiyatifi eline ge¢irmesinin, bir piyasadan
ya da sektoérden ¢ikis engellemesi gibi diisiiniilme-
si yanlhs olmayacaktir9.

Buraya kadar anlatilanlarin her biri, araci ku-
rumlarin asgari sermayeleri ile pay devirlerine
iliskin olarak Seri: V, No: 26 Tebligi’yle uygula-
maya konulan 6nemli degisikliklerdir. Ama tebli-
gin 6nemi, yalnizca igerigindeki bu ciddi tekil de-
gisikliklerle sinirh degildir. Bu son diizenleme,
ayni zamanda, Tiirkiye sermaye piyasasinda kéklii
bir zihniyet degisikligi anlamina gelmektedir.

Daha once de deginildigi iizere, 2499 sayih
Sermaye Piyasasi Kanunu’'nda (S.P.Kanunu) 1992
yilinda 3794 sayili Yasa ile yapilan degisiklikler
sonucunda, ‘kurumlar yerine etkinliklerin diizen-
lenmesi yaklasimi’ benimsenmistir. Aslinda 3794
sayil1 Yasa ile getirilen bu yeni yaklasim, Avrupa
Birligi (AB) bankacilik ve sermaye piyasasi mev-
zuatindan alinmistir. ‘Kurumlarin degil de faali-
yetlerin diizenlenmesi ilkesi’, Mart 1993’te AB’ye
tiye iilkelerin ekonomi ve finans bakanlarinca ka-

bul edilen “Sermaye Yeterliligi Yonergesi”ni
(The Capital Adequacy Directive, CAD) bi¢im-
lendiren en temel yaklasimlardan biridir!0.

3794 sayili Yasa’nin yiiriirliige girmesinin ar-
dindan, Tiirkiye sermaye piyasasinda araci ku-
rumlar arasinda gecerli olan, eskinin ‘aracilik yiik-
lenimi s6zlesmesi yapip yapmamaya dayal ay-
rim’ yerini, gerceklestirilen sermaye piyasasi fa-
aliyetlerine dayali ayrim’a birakmstir. Boylece,
arac1 kurumlarin asgari 6denmis sermayelerinin,
yerine getirilen sermaye piyasasi faaliyet(ler)i —
dolayisiyla da iistlenilen yiikiimliiliikler ve alinan
riskler— temelinde farklilagtirilmas: ve saptanma-
st olanagi dogmustur.

Oysa Seri: V, No: 26 Tebligi’yle tiim arac1 ku-
rumlar i¢in hicbir ayrim gozetilmeksizin 500 mil-
yar lira gibi rek bir standart asgari sermaye tuta-
rinin belirlenmesiyle, 3794 sayih Yasa ile (Tiirki-
ye sermaye piyasast yeniden yapilandirilirken)
getirilen diizenin yapitaslarindan birine aykin dii-
siilmiistiir. Bir bagka ifadeyle, ‘kurumlarin degil
de etkinliklerin diizenlenmesi’ gibi ¢agdags ve
akilcr bir yaklasimdan hareketle, aract kurumlarin
gerceklestirdikleri sermaye piyasasi faaliyetleri
temeline gore saptanan asgari sermaye tutarlari,
son kurul tebligi ile fiilen yiiriirliikten kaldirilms-
tir. Acikcas, koklii bir zihniyet degisikligi anlami-
na gelen bu uygulama, yeni kurul yonetimiyle bir-
likte Tiirkiye sermaye piyasasina egemen olan
‘biitiinliik, tutarhilhik ve perspektiften yoksun, (te-
kil) olgulara yonelik diizenleme yapma aliskanli-
g1'nin giizel bir 6rnegini olusturmaktadir!1.

Aslinda, Seri: V, No: 26 Tebligi’'nin 6nemi yu-
karida siralananlarla da sinirhi degildir. Nitekim,
diizenlemenin yayimindan yaklagik bir ay sonra
IMKB Yénetim Kurulu, borsaya iiye olmak igin
yeni basvuracak kuruluslarin 6demeleri gereken
“liyelige giris aidati”nin hesaplanmasinda araci
kurumlar i¢in kurulca saptanan ve ilerde yeniden
degerleme artig oranina gore diizeltilecek asgari
sermaye tutarinin temel alinacagin karara bagla-

m1§t1r12. Borsa yonetimince 1996 yili i¢in 250

- milyar lira olarak hesaplanan iiyelige giris aidati,
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deyim yerindeyse, ‘fahis bir tutar’dir 3. U_stelik
araci kurumlarca yapilacak bu 6demenin bir remi-



nat degil de bir aidat oldugu ve iiyelikten ayrilma
durumunda geri alinmasinin s6z konusu olmadig
dikkate alindiginda, tutarin fahigligi ¢cok daha iyi
kavranacaktir.

2. SERMAYE PIYASASINDA
YENI YONETIM, YENI ‘DUZEN’

Ali Thsan Karacan’in Ekim 1994’te SPK Bas-
kanlhig1i’na atanmasiyla, gercekte Tiirkiye sermaye
piyasasinda yepyeni bir donem baglamistir. Kara-
can!4, yaptig1 ‘durum analizi’ ve ‘sorun saptama-
s1’, saptanan sorunlarin ¢oziimiinde izlenen ya da
izlenecek ‘yol ve yontemler’in yani sira ‘i gorme
bicim ve tutumu’ ile 6nceki kurul bagkanlarindan
—ozellikle bir 6nceki bagkan Yaman Agikoglu ile
onun déneminde diizenleyici otoriteyi fiilen yone-
ten ‘bagkanvekili’ Caner Ertuna— biiyiik 6l¢iide
ayrilmaktadir.

Karacan’in Tiirkiye sermaye piyasasinda belir-
ledigi en yasamsal sorunlardan biri, aracilara ilis-
kindirl3. Ona gore, Oniinde, basa ¢ikmasi gereken
bir ‘araci sorunu’ uzanmaktadir ve bu sorunun ¢o6-
ziimiinde ilerleme kaydedildikge, piyasaya duyu-
lan giiven!6 de dogal olarak artacaktir!?.

Asagida, Tiirkiye sermaye piyasasinin aracilar
sorunu ve bunun ¢oziimiine doniik ‘Karacan pro-
jesi’nin belli bash unsurlar siralanmigtir!8:

(1) Oyunbozan araci kurumlar1 hos gérmeye
son, cliriik elmalar1 sektorden ayiklama:

*Araci sorunu,’ 19 ¢ok yonlii ve farkh piyasa
katilimcilarinin bakis acisina gore degisen bir ti-
kanik, engel ve agmazlar yumagidir. Ancak, bu
denli karmagik ve tarismali ve getin bir sorun ol-
masina karsin; iizerinde en ¢ok uzlasilan ve ilk an-
da akla gelen yonii, Tiirkiye sermaye piyasasinda
etkinlikte bulunan araci kurum sayisinin —daha
dogrusu, IMKB iiyesi— agir1 oldugudur. ‘Araci
kurum sayis1 cok mudur’ sorusunun yaniti, gaze-
tecisinden yazarina, diizenleyici otoritesinden
borsasina, araci kurumundan bankasina kadar her
kesim igin tektir: ever!20 Bu sorunun yaniti ve ta-
bii ki sorun, Tiirkiye sermaye piyasasinda belki de
herkesin iizerinde fikir birligine vardig: tek tartis-
ma konusudur.

Ne var ki, bu konuyla ilintili ikinci bir sorunun
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sorulmasi, ciddi ayrismalarin su yiiziine ¢ikarmak-
tadir: ‘Neye gore aracit kurum sayis1 yiiksektir?’
Bu son sorunun karsgilig1 aracilar icin, ‘islem goren
hisse senedi sayisi’'na goredir. Bir de elbette,
IMKB HSP islem hacminin gerek biiyiikliigii ge-
rekse iiyeler arasindaki dagilim: géz 6niine alina-
rak, araci kurum sayisinin yiiksek oldugu belirtil-
mektedir2!.

SPK Baskani ise, araci kurumlarin denetlene-
meyecek denli ¢ok sayida oldugunu diisiinmekte-
dir22, Eger sorun denetleyememe ve bunun koke-
ni de saymin ¢oklugu biciminde ortaya konursa,
¢oziim de haliyle sayinin azaltilmasinda aranacak-
tir. Karacan’in, araci sorununun bu boyutunun ha-
fiflemesine yardimei olacagina inandig: iki ayakhi
¢Oziimii ise soyle 6zetlenebilir:

Ilk is olarak sektordeki firmalar titizlikle elden
gecirilecek, ciiriik elmalar birer birer ayiklanacak-
tir. Ikinci olarak, ciiriimeye yiiz tutanlar, kendile-
rine cekidiizen vermeleri konusunda uyarilacak-
lardir. Ya kuraldisi davramiglarimi sona erdirip ma-
li yapilarim saglamlastiracaklar ya da oyun disana
atilacaklardir. Tiim aracilar, mevzuata uymali ve
(her ne kadar yazili olmasa da) (genel kabul gor-
diigii umulan) ‘davranig kurallari’na aykir1 hare-
ket etmemelidir. Artik kuraldig1 ve ‘meslek ahla-
ki’yla bagdagmayan davraniglara, eskisi gibi, goz
yumulmayacakur?3. Kayitsiz kalan ve tersine tu-
tum takinanlarin iizerine kararlilikla gidilecektir.
Yine de hizaya gelmemekte 1srar edenleriyse bek-
leyen tek sey, diizenleyici otoritenin demir yumru-
gudur. Oyun bozanlar, diizenleyici otoritenin bu
ugurda gerektiginde sonuna kadar gitmekten —pi-
yasa disina ¢ikarma— ¢ekinmeyeceginden emin
olmahidir24,

Saglam aracilardan bir ‘yatirim bankas: gibi
calisan’ biiyiik 6l¢ekli olanlar i¢in herhangi bir so-
run yoktur. Onlar bu piyasanin yiiz aki, agir topla-
ridir! Peki ya saglam olup da kiiciik 6lcekli kala-
rak varliklarini siirdiirebilecekleri yanilgisina ka-
pilanlar icin? Onlar i¢in de, ‘Karacan projesi’nde
incelikle planlanmis birtakim 6nlemler vardir,
herhalde!..25 y

(2) Araci kurumlarin kolaylikla el degistirme-
sinin dniine gecme:

Kurul bagskani Karacan, araci kurum hisseleri-



nin, hi¢bir bildirim olmadan ve kurulun rizasi alin-
maksizin el degistirmesine siddetle kars1 ¢ikmak-
ta ve bu ‘bosluk’un giderilmesine ‘araci soru-
nu’nun ¢oziimii projesinde 6zel bir 6nem vermek-
tedir26,

Aslinda arac1 kurumlarin kolaylikla el degistir-
mesi, uzunca bir siireden beri piyasa gevreleri ve
kamuoyunun tepkisini de ¢cekmekteydi. Araci ku-
rumlarin adeta birer ‘taksi plakasi® gibi alinip sa-
tilmasi, pek ¢ok kesimin tepkisini ¢ekmis, ciddi
bir rahatsizliga yol agnistir27. Diizenleyici otori-
teye, sik araliklarla, ‘bu kontrolsiiz gidise bir son
ver’, ‘gorevini yap’ davetiyesi ¢ikarilmigtir. So-
nunda beklenen gerceklesmis, SPK, Seri: V, No:
19 Aracilik Faaliyetleri ve Araci Kuruluslara ilis-
kin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina
Iligkin Teblig Seri: V, No: 17’yi, 4 Kasim 1994 ta-
rihinde yayimlamistir, Bu diizenlemeyle, daha 6n-
ce de deginildigi iizere, arac1 kurum hisselerinin
devirleri kurul ‘6n izni’ne bagh kilinmigtir28, Us-
telik bununla da yetinilmemis, bir siire sonra araci
kurumlarin hisselerinin el degistirmesi talepleri,
idari bir tasarrufla geri gevirmeye baslanmigtir29.

1 Mart 1995’te ¢ikarilan Seri: V, No: 26 Tebli-
gi’nde, arac1 kurum hisse devirlerine iligkin yeni
uygulamalar 6ngormektedir. Yine daha 6nce be-
lirttigimiz gibi, bu ikinci diizenlemenin gercek
amaci, araci kurum devirlerini zorlastirmaktir.
Yoksa kurulun, ilk anda algilandig: gibi, yeni ara-
c1 kurum giriglerine izin vermek yoluyla piyasay1
araci kurum rekabetine agma gibi bir hedefi yok-
tur ve higbir zaman da olmamugtir30,

Agustos 1991 den bu yana, piyasaya girige izin
verilmedigi icin, araci kurum sektorii yeni firma
rekabetine kapaltilmigtir. Bundan étiirii sektordeki
firma sayisi, artmak bir yana, finansal basarisizlik-
lar yiiziinden, eski diizeylerini bile koruyamamus,
hep gerileyen bir egilim i¢inde olmugtur3!. Bir de
buna, aracit kurumlarin devirlerinin kat1 bir bi¢im-
de kisitlanmasi, hatta ara sira biisbiitiin engellen-
mesi de eklenince, kagimilmaz sonla yiizlesilmek-
te gecikilmemistir: araci kurumlarnn gitgide yiik-
selen pestamallik —hava parasi, lisans degeri ve-
ya isim hakk: olarak da bilinir— ile el degistirir ol-
masi ve bunun da hizla biiyiiyen bir rant32 dogur-
masi gercegi!33
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Aslinda Karacan, bu kitlik ranti hakkinda pek
de iyi diisinmemekte, aracit kurumlarin yetki bel-
gelerinin “taksi plakas1” gibi goriilmesini hog kar-
silamamaktadir. Belki bu kithik rantinin ‘6lgiilii’
bir fiyatinin olmasi gerektigini ‘kabul ediyor’,
‘anlayisla karsiliyor” olabilir; ancak yine de bu fi-
yat, sahiplerince aract kurumlarinin hi¢ duraksa-
madan satilmalarina yol agacak denli ‘ayartici’ bir
yiikseklige asla tirmanmamalidir34. Yoksa siirekli
ve kolaylikla degisen ortaklik yapilarina gz yum-
mak, baga ¢itkmaya ¢aligtigi “araci sorunu’nu, ¢o-
ziimsiizliige mahkum etmekle esanlama gelecek-
tir. Oysa boyle bir tablo, kuskusuz onun isteyebi-
lecegi en son seydir!

Ne var ki, kitlik rantinin ulagtig: ‘astronomik
diizeyler’, gergekte sektoriin yeni firma rekabetine
kapatilmasinin dogal bir sonucudur. Karacan da,
bu su gotiirmez gergegi ¢ok iyi gormektedir. Ama
gelinen bu asamada, yeni arac1 kurum kurulmasi-
nin Oniinii agmanin, sektore fazlaca yiiklenmek
olacaginin da bir hayli farkindadir —belki bu
aractan ilerde yararlanilabilir, ama simdi degil!

Peki oyleyse, bu ‘sikinti kaynag1’ ranttan nasil
kurtulabilinirdi? Araci kurumlarin el degistirmele-
rinin bir bi¢imde 6nii alinabilirse, tikanikhik da
kendiliginden asilmig olurdu! iste bu formiil hi¢
vakit gecirmeksizin, hukuka uygun olup olmadig-
na bakilmadan uygulanmigtir. Ancak bu ‘sézde’
cikis yolu, kisa siirede, mali durumu bozulan ara-
c1 kurumlarin el degistirebilmesi ve boylece mag-
dur yatirnmcilarin zararlarinin, bir miktar da olsa,
giderilebilmesinin oniindeki en biiyiik engel hali-
ne doniigmiistiir. O zaman da, Seri: V, No: 26 Teb-
ligi devreye sokulmus; araci kurumlarin el degis-
tirmesi, pestamallik doguran bir ‘operasyon’, rant
yaratan bir ‘ticaret’ olmaktan biiyiik oranda ¢ika-
rilmigtir3s,

Araci kurum temsilcileri Karacan’in bu ‘du-
yarli” konuya iligskin ‘6zel’ yaklasim ve tutumunu
iyice kavramis olacaklar ki, Seri: V, No: 26 Tebli-
gi’ne hatin sayilir siddette tepki gostermeyi ihmal
etmemiglerdir. Tepkilerinde, (yeni araci kurum
kurulmasina olanak tanindig1 bi¢imindeki yersiz
yakinma diginda) bu diizenlemeyle getirilen, yiik-
lii sermaye artirnminin ‘kithik ranti’nin yok edil-
mesine36 ve blokasyonun da (artirilmis) ‘sermaye-



nin asinmasi’na37 yol acacagi —dogrusu, yeni
sermayenin devlet i¢ bor¢lanma senetlerinde blo-
ke edilmesi de, doniip dolasip sonugta kitlik ranti-
m1 vuracaktir— gibi iki ‘yasamsal’ endiseyi one ¢1-
karmiglardir.

Nitekim teblig, etkisini gostermekte gecikme-
mistir: araci kurumlarini devretmek isteyenler, ge-
tirilen agir yiikleri iistlenebilecek alici bulmakta
adamakilli zorlanir olmuslardir38

(3) Araci kurumlarin mali yapilarin giiclendir-
me:

‘Araci sorununun ¢oziimii projesi’nin bagariya
ulastirilmasinda, araci kurumlarin mali yapilarinin
giiclendirilmesi olmazsa olmaz bir koguldur. Ka-
racan’a gore bunu saglamanin birincil yolu da, bu
kuruluslarin (asgari) 6denmis sermayelerini artir-
maktan gecmektedir. Kurulun Seri: V, No: 26
Tebligi’yle, dolayli da olsa, yapmaya calistig1 da
budur3?. Ama diizenleme, halen piyasada faaliyet-
te bulunan ve el degistirmesi s6z konusu olmayan
araci kurumlar agisindan herhangi bir yenilik ge-
tirmemekte; onlari, sermayelerini artirmaya zorla-
mak bir yana 6zendirmemektedir bile. Buna kar-
sin, yeni kurulacak ya da devralinacak araci ku-
rumlar bakimindan durum farkhdir. Tebligin, pi-
yasaya yeni girecek araci kurumlarin —o da gire-
bilirlerse— 500 milyar lira asgari sermaye ile ku-
rulabilmesini ve varolanlarin da ortaklik yapisinin
degismesi halinde asgari 6denmis sermayelerinin
hatirt sayilir miktarlara artirilmasini sart kosan hii-
kiimleri, bu kuruluslarda mali yapinin giiclenme-
sine dikkat cekici katk: saglayacag: agiktir40. Ne
var ki, yalmzca asgari sermayenin artirilmasina
dayanan 6nlemlerden elde edilebilecek yarar, ge-
cici olacak ve simirh diizeylerde kalacaktir. Oysa,
araci sorunun bu boyutunun agilmasinda atilabile-
cek en gercekci adim, Karacan’in da, kurul bas-
kanhgmnn ilk giinlerinde isaret ettigi ve ilerleyen
dénemlerde siklikla yineledigi gibi, araci kurum-
lar i¢in bir “sermaye yeterliligi diizenlemesi” ger-
ceklestirmektir4!,

(4) Araci kurumlarin kurumsallagmasini 6zen-
dirme:

SPK Bagkam Ali Ihsan Karacan, araci kurum
sektoriiniin ‘kurumsallasmasi’ni, daha isin basin-
da kendine ‘birinci gorev’ bellemis; onu ‘aracilar
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sorununun ¢oziimii proje’sinin yapitaglarindan bi-
ri olarak konumlandirmigtir42, Karacan’in kurum-
sallagsmadan anladigy, insana, teknolojiye, organi-
zasyona ve bilgiye; dzetle araci sektoriine, bir bii-
tiin olarak ‘aracilik igi’ne yatinm yapmaktir43. Bu
da yalmzca, tiim bu alanlara yatinm yapabilecek
bir sermayeye sahip olmakla ya da bu sermayeyi
biriktirmekle —diisiik kar marjlariyla calisilma-
sindan otiirii Karacan, bu ikinci segenegi pek ger-
¢ekei gormemektedir— ve araci kurum ortakhgi-
na, soyle bir girip ¢ikarak tath karlarin elde edile-
bilecegi, dizginsiz para kazanma hirsinin tatmin
edilebilecegi bir spekiilasyon yerine, yasam boyu
gotiiriilebilecek ve belki de ¢ocuklara birakilabile-
cek tiirden kalic1 bir i olarak bakmakla olanakli-
dir. Diizenleyici otorite Seri: V, No: 17 ve Seri: V,
No: 26 tebliglerini birbiri ardi sira tasarlayip yasa-
ma gegirirken, hep bu ‘kurumsallasma amaci’'ni
da dikkate almigtur.

Boylece bir yandan, sektorde eskiden beri bir
ortak olarak varolanlardan ¢oktan ‘sekle girmis-
ler’ ile bu konuda ‘umut vaad edenler’in, hem pi-
yasada kalmasi hem de bu ise daha ¢ok para koy-
malar1 saglanabilecektir —gerektiginde bu ‘el al-
tindaki kisiler’, istenilen tiirden davramslar sergi-
lemeye 6zendirilecek; o da olmadi, buna zorlana-
caklardir. Ote yandan sektore yeni ortak olarak
adim atmak isteyenler i¢in de, Seri: V, No: 19
Tebligi’nde yapilan degisikliklerle mevzuata ka-
zandirilmig ‘ikili 6nlem’ hemen devreye girecek-
tir: Ilk elde, bu kisiler ‘6n izin siireci ve prosedii-
ri’ sayesinde titiz bir elemeden gegirilecek, bu
yolla aralarindan yalnizca ‘uygun goriilenler’in
piyasaya girmesine kapi aralanacaktir. Kuruldan
izin alabilenler de, getirilen yiiklii sermaye artirim
sart1 nedeniyle, ister istemez bu ise hatir1 sayilir
servetler aktaracaklardir.

(5) Kurumsal (saymnin yani sira) gesitliligi
azaltma:

Karacan tarafindan araci kurumlarin fazlalih-
ginin aciklanmasinda ileri siiriilen temel gerekce,
kurumsal cesitlilik icin de gecgerlidir: denetlene-
meyecek kadar cok sayida olma!

Sermaye piyasasinda faaliyet gosteren kurum-
larin denetlenemeyecek kadar ¢ok sayida olmasi-
min yam sira gesitlilikleri ve kimi durumlarda 6l-



¢ek ve kapsam farkliliklar bile, kurul bagskaninca
agilmas: gereken birer giicliik kaynag: olarak go-
rillmektedir. Bir bagka deyisle, kurumsal sayi, ge-
sitlilik ve farkhiliklarin bu denli fazla olmasi, de-
netimde etkinligi diisiirmekte, hatta bazen tama-
miyla yok etmektedir. Bu nedenle ‘¢oziim proje-
si’nde, kurumsal sayiyla birlikte gesitliligin azal-
tilmasina agirlik verilmesi dogal kargilanmahdir.
Bu arada bir de, hizmet veren kurumlar, 6lgek ve
kapsam acisindan, birbirlerine yakinlastirilabilir,
belki bir miktar da standardize edilebilirse; bunun
projenin basari sansini yiikseltecegi de ortadadur.

Sermaye piyasasi faaliyetlerinin, basta araci
kurumlar ve bankalar olmak iizere, yatirnm ortak-
liklar1 ve portféy yonetim sirketleri —aslinda bu
son iki sirket tiirii, kagit iistiinde kalmus, bir tiirlii
yasama gecirilememistir— gibi SPK’ca yetkilen-
dirilmis cesitli kurumlar eliyle yerine getirilebil-
mesi, Karacan’ca, denetim iglevini giiclestiren bir
olgu olarak algilanmaktadir. Karacan’in, “hetero-
jenlik” olarak adlandirdigi, aym arac: tiirii —ozel-
likle araci kurumlar— icinde farkl nitelik ve bii-
yiikliige sahip kuruluglarin varligim siirdiiriiyor
olmasi haline de, yine denetimsel bir kaygi ile
yaklagsmis olmasi kuvvetle muhtemeldir44. Ayrica
merkez dis1 orgiitlenmenin, dolayli bir model olan
acentalar tizerinden degil de, merkezin dogrudan
uzantis1 olan subeler eliyle gergeklestirmesinin,
kurul katinda olumlu karsilandignin araci kurum-
lara belirgin bir bicimde hissettirilmesini45, hatta
kimi kez daha da o6teye gidilerek bu kuruluglara
dayatilmasinin, aym yaklasimin bir bagka yansi-
masi olarak kabul edilmesi olanaklidir.

Gorece standart orgiitsel yapilara dayanan, ku-
rumsal say1 ve cesitliligin asagi ¢ekildigi, kurulus-
larin biiyiikliik, kapsam bakimindan birbirlerine
yakinlagtirildig: bir sermaye piyasasinin, diizenle-
yici otoritenin denetim islevini biiyiik 6l¢iide ko-
laylastiracagi agiktir. Nitekim SPK, bu ugurda ba-
z1 somut adimlar atmaktan da geri durmamustir.
1995 yilinda, ilk olarak portfoy yonetimi ve yati-
nim danmismanhig: etkinliklerinin bagimsiz tiizel ki-
silikler eliyle verilmesi olanagina son vermig46;
ardindan da uygulamaya konuldugu giinden bu
yana tam bir bas agrisina biiriinen ve genellikle
usulsiizliiklere oldukca elverigli bir 6rgiitlenme
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modeli olarak isleyen acentalara kars: harekete
gecmis, yeni bagvurularin durdurulmasi yoniinde
bir karar almigtir.

Denetimin bir endise kaynagina doniismesi,
diizenleyici otoriteyi, Tiirkiye sermaye piyasasina
saghikl bir yaklasim gelistirmekten uzaklagtirmis;
bazen ¢oziim adina ¢oziimsiizliige sarilmasina yol
acmustir. Gergekte temel islevi Tiirkiye sermaye
piyasasinin en az diizenlenmesi kadar —belki de,
daha onemlisi— gozetlenip denetlenmesi olan ve
bu konuda yasal yetki, olanak ve araglarla epeyce
donatilmig trek otorite olan SPK’nin, bu can alici
islevlerini yeterince etkin bicimde yerine getire-
memesinin 6zriinii, basta araci kurumlar olmak
tizere “sermaye piyasasi kurumlari”nin say1 ve ce-
sitliliginin fazlahifinda aramasi, dogru bir tutum
degildir. Dolayisiyla da, araci kurum sektoriiniin
yeterince etkin gozetilip denetlenememesinin al-
ternatifi, piyasaya giriglerin engellenmesi, kurum-
sal say1 ve gesitliligin azaltilmas1 olmamalidir,
olamazdir da.

(6) Aracilarin finansal basarisizliga ugramasi
riskini en aza indirme:

Tiirkiye sermaye piyasasina yatirim yapanlar,
‘piyasa riski’nin47 diginda, zaman zaman, tiimiiy-
le farkl: bir kategoride degerlendirilebilecek bir
baska riski de iistlenmek zorunda kalmaktadir:
‘aracilarinin finansal basarisizliga ugramasi riski’!
Sermaye piyasasina katilimin bir piyasa riskini ge-
rektirmesi dogaldir. Ancak bunun 6tesinde bir
riskle, —yani, miisterisi olduklar: aracilarin finan-
sal bagarisizlifa ugramasi sonucunda zarar gérme-
leriyle karakterize bir risk— yatinmcilarin karg:
karsiya birakilmamasi, diizenleyici otoritenin iis-
tesinden gelmek zorunda oldugu en oncelikli go-
revlerden biridir. Uziilerek belirtmek gerekir ki,
gecmiste agin risk iistlenen, bu ugurda hile, aldat-
ma ve hatta dolana dek varan kimi davramslarda
bulunmaktan geri durmayan ve sonucta da mali
yapisi bozulup finansal basarisizlikla yiizlesen bir
diizine dolayinda araci, arkalarinda ¢ok sayida
magdur yatinmci birakarak piyasadan cekilmistir.
Yatirnmcilarin zarar gérmesinde, aracilarin kendi-
lerini basarisizliga siiriikleyecek denli kurallara ve
mevzuata aykirt davranis ve igslemlere yogun bir
bigimde bagvurmasi birincil rol oynamigtir48. Ara-



cilar tarafindan karsilig1 olmayan, yani agiga repo
yapilmasi; kural ve kayit dig1 kredili alim ile agiga
satista bulunulmasi; miisteri emanetlerinde tutulan
menkul deger ve nakdin kotiiye kullamimi, bu tiir
davramg ve iglemlerde basi cekmektedir.

‘Araci sorununun ¢oziimii projesi’nin araci ku-
rumlarin finansal basarisizliga ugramasi riskini
azaltmaya yonelik onlemlerde, 6ncelik, iste bu ku-
raldis1 ve mevzuata aykiri olan davrams ve iglem-
lerin engellenmesine verilmektedir. Kriz dénem-
lerinde, ozellikle mali yapisi zayif araci kurulugla-
rin kolaylikla finansal basarisizliga siiriiklenmesi-
ne uygun zemin hazirlayan bu tiirden islem ve
davraniglarin oniiniin alinmasi, yatinmcilarin ko-
runmasi i¢in yasamsal bir zorunluluktur. SPK
Bagkani Karacan, ‘miisteri bazinda saklama’ya
gecilmesi ile sermaye piyasasi faaliyetlerini yetki-
siz ve(ya) mevzuata aykir1 olarak yiiriitiip gesitli
kuraldis1 is ve iglemlere bagvuran aracilara, dene-
timi sikilagtirarak goz agtirmamanin, aracilarin fi-
nansal basarisizliga ugramas: riskini azaltacagini
diistinmektedir4?.

Uzerinde ‘goriiniiste’ ¢ok ¢aba harcanmasina
ve tabii ki bolca konusulmasina karsin, miisteri
bazinda ‘saklama’ adina Takasbank’¢a en sonun-
da verilebilen hizmet, miigteri bazinda ‘bilgilen-
dirme’den 6teye gidememistir. Iddiali hedeflerle
piyasa katilimcilarina sunulan ‘miisteri bazinda
saklama hizmeti’nde bugiin gelinen nokta, biiyiik
bir hayal kiritkligidir!

Oyunbozan aracilara goz agtirilmamasina ge-
lince; bunu saglamanin yolu kurulun, denetim,
‘ozellikle ve oncelikle’ de gozetim iglevine etkin-
lik kazandirmasindan ge¢mektedir. Karacan done-
minde SPK, diizenleme iglevine dylesine agirlik
vermis, deyim yerindeyse diizenleme yapmaya
kendini 6ylesine kaptirmigstir ki, piyasanin deneti-
mi ve gozetimine ayiracak ne zamani ne de enerji-
si kalmigtir. Oysa gozetim ve denetim islevleri,
diizenleyici otoriteye yasayla yiiklenmis ‘lic temel
gorev’den ikidir. Kurulun bu iki temel gérevini et-
kin bir bicimde yerine getirmesi de, iyi isleyen bir
‘gozetim-denetim sistemi’'ni kurmasi kosuluna si-
ki1 sikiya baghdir. Ne var ki, SPK Baskanhgi’nda
ikinci yilimi geride birakmaya hazirlanan Kara-
can’in, ‘iyi calismadigi’ndan olsa gerek, karnesin-

35

deki denetim-gozetim ‘dersi’nin notu kiriktir.

Ayrica, kurulun 1996 yili baginda, borsa iiyele-
rinin iglem esaslarim diizenleme amaciyla yayim-
ladig1 genelgesini de, aracilarin finansal bagarisiz-
l1iga ugramasi riskini diigiirmeye doniik bir bagka
girigsim olarak adlandirmak olanaklidir50. Ama
Karacan, kimi agilardan IMKB 'nin yetki alanina
miidahale eden bu genelgeyi yiiriirliige koymay
bir tiirlii bagaramamustir.

Diizenleyici otorite, daha 6nce de vurgulandig:
tizere, aract kurumlarin merkez dis1 érgiitlenmele-
rinde acentalara dayanmalarini, onlarin finansal
basarisizliga ugramasi riskine koken olugturabilen
bir bagka unsur olarak degerlendirmektedir. Yasa-
ma gegirilir gegirilmez bir sorun kaynagina donii-
sen, yatinmcilarin ciddi yakinmalarina yol agan
bu ‘sagliksiz’ orgiitlenme modeline kurulun yani-
t1, aract kurumlarin acenta agma basvurularinin
Temmuz 1995’te durdurulmasi karari olmustur.

Ote yandan araci kurumlarin devredilmesi ha-
linde asgari sermayenin ‘olmadik’ miktarda yiik-
seltilmesi, artirllan yeni sermayenin yarisinin Ta-
kasbank’ta bloke edilmesi ve bu tutarin enflasyon
karsisinda eriyip gitmesinin engellenmesi icin de
‘yeniden degerleme katsayisi’na endekslenmesi
gibi Seri: V, No: 26 Tebligi ile yiiriirliige konulan
onlemler, kuskusuz Tiirkiye sermaye piyasasinda
aracilanin finansal basarisizhiga ugramasi riskinin
diisiiriilmesi amacina hizmet etmesi icin de tasar-
lanmusgtir.

SONUC

Araci kurumlarin sermayelerini konu alan (ne-
redeyse) her diizenleme, yayimlanir yayimlanmaz
—bazen daha 6nce— birer tartisma odagina do-
niismekte gecikmemistir. Bunda SPK’nin, asgari
sermayeden, temel islevinin diginda farkli amaclar
icin yararlanmaya kalkigmasinin pay: biiyiiktiir.

Araci kurumlarda ‘6zkaynak’ kaleminin 6nde
gelen bilesenini olusturan ‘asgari (6denmig) ser-
maye’, AB mevzuatindaki “baglangi¢ sermaye-
si”ne (initial capital) denk gelmektedir5!. Gergek-
te yerli mevzuatta bir ‘sermaye yeterliligi’ (capital
adequacy) diizenlemesinin bulunmayigindan do-
gan cesitli eksiklik ve sakincalarin giderilmesi go-



revi, cogu kez, elde bulunan tek arag olan ‘asgari
sermaye’ye yiliklenmistir. Asgari sermaye, giin
gelmis bir piyasaya girig engeli olarak hizmet et-
mesi, yine giin gelmis finansal basarisizliklarda
aracilarin yatinmcilara karsi olan yiikiimliiliikleri-
ni garanti altina alacak bir teminat gibi iglev gér-
mesi icin uygulamaya konulmustur. Ancak, araci
kurumlar icin bir asgari sermaye tutar1 saptanma-
sinin, sermaye yeterliligi gibi oldukca kapsamli,
ayrintih ve karmagik bir diizenlemenin gercekles-
tirilmesinin yerine ge¢cmesi beklenemez, beklen-
memelidir de. Ciinkii asgari sermaye, ¢ok ¢ok 5
milyar, 10 milyar ya da 500 milyar gibi mutlak bir
tutardir ve o, sermaye yeterliliginin hesaplanma-
sinda kullanilan bir dizi sayisal veriden yalnizca
biridir.

Biiyiik umutlarla ¢ikarilip araci sorununun iis-
tesinden gelmesinde epeyce bel baglanan Seri: V,
No: 26 Tebligi de, bircok benzeri gibi, ne yazik ki
coziimden cok ¢oziimsiizliik liretmis, varolan so-
runlarla baga ¢cikmak bir yana yeni yeni sorunlarin
u¢ vermesine yol agmustir.

Aslinda araci sorununun ¢oziimiinde araci ku-
rumlarin sermayelerine iligkin atilmas: gereken ilk
adim, Tiirkiye sermaye piyasasina, gelismis pa-
zarlarda (developed markets) oldugu gibi, bir ser-
maye yeterliligi diizenlemesi kazandirmaktir. Bu
radikal ve rasyonel adimin atilmasiyla, araci ku-
rumlarin faaliyetleri sirasinda yiizlegtikleri piyasa
risklerini karsilayacak yeterli sermayeye sahip ol-
malari icin gercekci ve nesnel bir temel olusturu-
labilir.

Asagida bir sermaye yeterliligi diizenlemesine
destek verecek ve araci sorununun ¢oziimiinde
kayda deger katki saglayip yatinnmeilarin etkin bir
bicimde korunmasina yardimci olacak diger adim-
lar, anabasliklar halinde teker teker sayilmistir:

(1) Etkin isleyen, erken uyariya dayali bir piya-
sa ve araci gozetim-denetim sisteminin kurulmasi:

Araci kurumlarin merkezleriyle merkez digin-
da kalan tiim birimlerini IMKB, Takasbank ve
SPK’ya baglayan tam otomasyonlu bir gézetim ve
denetim sistemi kurulmalidir. Erken uyariya daya-
nan boyle bir mekanizma sayesinde, aracilarin
tistlendikleri yiikiimliiliikler ile aldiklar: risklerin
giincel olarak ve diizenli araliklarla izlenmesi ola-
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nagi elde edilebilir. Gozetim ve denetim iglevinin
‘aracilar’ ve ‘piyasa’ olmak iizere iki ‘alt boliime’
ayrilmasi, diizenleyici otoritenin isini biiyiik 6l¢ii-
de kolaylagtiracaktir.

(2) Takasbank tarafindan ‘gercek anlamda’
miisteri bazinda saklama hizmetinin sunulmasi:

Takasbank’c¢a giiniimiizde verilen saklama hiz-
meti, finansal basarisizliga ugrayan aracilarda
emanet olarak tutulan miigterilere ait menkul de-
gerlerin (¢cogu kez kotii niyetli) tigiincii kigilerce
haczedilmesinin 6niinii kesememektedir. Yatirim-
cilarin sahip olduklar1 menkul degerler iizerindeki
miilkiyet hakkini tam ve eksiksiz olarak taniyacak
bir saklama hizmeti, yalnizca hisse senetlerini de-
gil tiim menkul degerlerini de icermelidir. Ayrica
miisteri bazindaki uygulamalar, saklama hizmeti-
nin Otesine gegerek takas, hatta alim satim agama-
larin1 da kapsayacak bicimde genisletilmelidir.

(3) Araci kurumlarin (tedrici) tasfiyelerinin ya-
sa ile diizenlenmesi:

Araci kurumlann tasfiyesi, halen Tiirk Ticaret
Kanunu, Icra ve iflas Kanunu ve diger mevzuatin
konuya iliskin hiikiimleri dogrultusunda gercek-
lestirilmektedir. S6z konusu hiikiimler cercevesin-
de yiiriitiilen tasfiye ve iflas siireci yavas ilerle-
mekte, dolayisiyla tamamlanmasi en az birkag yil
almaktadir. Geciken tasfiye ya da iflas da, ister is-
temez, yatinmeilarin zarar goriip, magdur olma-
styla sonuglanmaktadir. Araci kurumlarin tasfiye-
lerinde kargilagilan sorunlarin en hizli ve etkin ¢o-
ziimii, bu kuruluglarin (tedrici) tasfiyelerinin S.P.
Kanunu'na eklenecek 6zel hiikiimlerle diizenlen-
mesinde yatmaktadir.

(4) Aracilar i¢in davrams kurallarinin, sermaye
piyasasi profesyonelleri icin de meslek standartla-
rinin saptanmasi:

Tiirkiye sermaye piyasasinda ‘etikle bagdas-
mayan’ tutum ve davraniglarin varligi, neredeyse
tiim piyasa katihmcilarinin ortak ‘yakinma’ konu-
sudur. Hem bu yakinmalari gidermek, hem de ara-
cilart meslek ahlakina uygun hareket etmeye yon-
lendirmek, dahas1 gerektiginde zorlamak i¢in ge-
sitli yaptinmlarla giiclendirilmis *davrams kural-
lar’, sermaye piyasast mevzuatinin ayrilmaz bir
pargas: haline doniistiiriilmelidir. Bunu tamamla-
yacak ikinci diizenleme, sermaye piyasasi profes-



yonellerinin ‘meslek standartlari’nin belirlenme-
sidir. Gelismis sermaye piyasalarinda, davranis
kurallar1 ve meslek standartlarina iliskin uygula-
malar, diizenleyici otoritelerden ¢ok bagimsiz
meslek birligi nitelifindeki ‘6zdiizenleyici orgiit-
ler’ tarafindan yiiriitiiliir. Tiirkiye’de potansiyel

olarak bu etkinlikleri yerine getirebilecek iki ayr1

dernek bulunmaktadir: Borsa Araci Kurumlar Yo6-
neticileri Dernegi ve Borsa Uzmanlar1 Dernegi —
ve bir de elbette, daha farkh kategoride ele alina-
bilecek IMKB. Her iki dernegin gegmiste sergile-
digi yetersiz performans ile yatirnmcilarin ¢ikar ve
yararlan konusunda ortaya koyduklar ci/iz duyar-
[tltk, umut verici olmaktan ¢ok uzaktir. Bu yiiz-
den, baglangicta kurul ve borsaca izlenip yerine
getirilebilecek davramig kurallan ve meslek stan-
dartlar: pratiklerinde yetki ve sorumlulugun ancak
zamanla asama asama meslek orgiitlerine birakil-
masi bicimindeki bir formiil yeglenmelidir.

(5) Araci kurumlarda i¢ denetim ile miifettiglik
kurumununun igler kilinmasi:

Seri: V, No: 24 Tebligi ile “birden fazla yetki
belgesine sahip veya merkez dis1 6rgiitii bulunan
araci kurumlar”a biinyelerinde miifettis ¢calistirma
zorunlulugu getirilmistir. Araci kurumlar acisin-
dan gorece yeni bir orgiitsel birim olan ‘teftis biri-
mi’'nde istihdam edilen ‘miifettisler’, bu kurulug-
larin faaliyetlerinin sermaye piyasasi mevzuatinin
yani sira ana sozlesme hiikiimleri ile i¢c denetimle
ilgili kurallar uyarinca yiiriitiiliip yiiriitiilmedigi-
nin denetlenmesinden sorumludur. Ne var ki, bu-
giine kadar araci kurumlarin i¢ denetiminde alinan
mesafenin doyurucu olmadigi, dolayisiyla da
SPK’min miifettiglik kurumunun katkisindan yete-
rince yararlanamadigi anlagilmaktadir. Araci ku-
rumlarin denetlenmesinde, diizenleyici otoritenin
isini ciddi 6lgiide kolaylastirabilecek miifettislik
kurumununa gereken 6nem kesinlikle verilmeli ve
bu kurumun gelisip yerlesmesi 6zendirilmelidir.

(6) Yatirnmcilara aracilar tarafindan verilebile-
cek zararlarinin karsilanmasina doniik bir tazmin
mekanizmasinin kurulmasi:

Ne denli etkin bir gbzetim ve denetim sistemi
kurulup isletilirse igletilsin, yatirimcilarin araci-
larca aldatilmasi, dolandirilmas: ya da genel ola-
rak magdur edilmesini tiimiiyle engellemeye ola-
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nak yoktur. iste bu yiizden pek ¢ok finans piyasa-
sinda, yatirnmcilarin menkul degerleri ve paralari-
n1 koruma altina alan degisik adlarla amilan yapi-
lar olusturulmaktadir. Tiirkiye’'de aracilarca yati-
rnimcilara verilebilecek zararlarinin belli bir bolii-
miinii karsilayacak bir tazmin sisteminin kurulma-
s1, piyasaya duyulan giiveni hatir1 sayilir derecede
artiracagi acgiktir.

(7) Yeni aract kurum kurulmasinin éniiniin ke-
silmesi yoluyla yaratilan piyasaya giris engelinin
tartisgmaya agilmasi:

Piyasaya girisin engellemesiyle gecen 5 yil
masaya yatirihip, gercekei bir bilango ¢ikarilmali,
gelinen noktada elde edilen yarar ve zararlar eni-
konu gozden gecirilmelidir52.

Piyasanin yeniden araci kurum girigine agilma-
st siddetli tartigmalarin fitilini atesleyecek bir ko-
nu olmasina karsin tartigilamayacak bir gergek,
kurulca abartil diizeyde saptanmig asgari sermaye
tutar1 ve blokasyon oraninin yumusatilmasinin ge-
rekliligidir. Finansal basansizliga ugramis ve yati-
rimcilarint magdur etmis araci kurumlarda, bunu
bir par¢a da olsa gidermenin (¢ogu kez) neredeyse
tek yolu, bu tiir aract kurumlarin satin alinmasinin
elverisli kilinmasidir. Oysa boylesine yiiklii asga-
ri sermaye artirim ve blokasyon zorunlulugu po-
tansiyel alicilar1 daha isin baginda caydirmaktadir.
Bu durum da sonugta, diizenleyici otoritenin yati-
rimcilan koruma amacina ters diismektedir.

Ayrica, artirtlmig sermayenin yarisinin devlet
i¢ bor¢lanma senetlerine bloke edilmesi yoluyla
asindirilmasina dur denmelidir. Ciinkii kurul eliy-
le sermayenin gitgide eritilmesi, aract kurumlarda
mali yapmn giiclendirilmesi amaciyla bagdagma-
maktadir.

Diizenleyici otoritenin, aracit kurumlarin ser-
mayelerini diizenlemek adina, Tiirkiye sermaye
piyasasina (fiili) giris engelleri koymas; kurumsal
say1 ve cesitliligi azaltmas: ya da ‘kurumlarin de-
gil faaliyetlerin diizenlenmesi’ gibi kimi ¢agdas
yaklagimlar1 bosa ¢ikarmasinin, piyasaya duyulan
giiveni yiikselttigini, rekabeti artirdigin1 ve tabii ki
"araci sorunu’nu ¢ozebildigini ileri siirmek ola-
naksizdir. Ustelik tiim bu ‘giinii kurtarma’ amaci
giiden, belli bir perspektiften yoksun, gelisigiizel
ve alelacele yapilmig diizenlemelerin en az gorii-



len kadar goriinmeyen pek ¢cok maliyet ve bedeli
vardir, Piyasa katilimcilari, bu maliyet ve bedelle-
ri ayrimina pek varmasalar da, bugiine kadar faz-
lasiyla 6demigler; hatta hala daha 6demeye devam
etmektedirler.

Kald: ki, yasaklayici ve kisitlayaci bir zihniye-
te siki sikiya sarilarak, diinyadaki temel eZilimler
ile teknolojik gelismeler kars1 direnebileceklerini
sananlarin, eninde sonunda yiizlesmek zorunda
kalacaklar1 ac1 gercek, yalnizca agiwr bir yenilgi
olacaktir.
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DIP NOTLAR

I Seri:V, No: 26 Tebligi'nin kamuoyunda buldugu yanki-
lar igin bkz. Ciineyt Toros, Aract Kurumlar ige Siyaset Kartg-
fird, Yeni Yiizyil, 18 Ocak 1996, s. 12: “Borsada son giinler-
de zor duruma diisen araci kuruluglarin sayis1 artmaya bagla-
di. Odeme giigliigiine diigen Yener Kaya, Salasun Hekimog-
lu ve son olarak da Birikim Menkul’iin iglemlerinin durdurul-
masinin ardindan bu gidigin 6niine gegmek isteyen Sermaye
Piyasasi Kurulu araci kurumlarin kurulug esaslarini belirle-
yen tebliginde diizenlemeye gitti...”

Daha gergekgi bir degerleme iginse bkz. Muharrem
Karsli, SPK ve Araci Kurumlar, Milliyet, 29 Ocak 1995, s. 8:
“Efendim, son birkag yil i¢inde bizim piyasada 7-8 araci ku-
rum batti. En son batan BIRIKIM’in ise 250 milyar lira kadar
gotiirdiigii soyleniyor. SPK bu olay: bahane ederek eskiden
beri giindeminde olan bir seyi gergeklestirdi: Seri: V No: 26
tebligle, bundan bdyle kurulacak araci kurumlann asgari ser-
maye sartim 500 milyar liraya (yanlis okumadiniz, besyiiz
milyar liraya) ¢ikardi. (Halen 5 milyar)...”

2 Seri: V, No: 26 Tebligi ile saptanan 500 milyar lira, yal-
nizca araci kurumlarin gegmisteki asgari sermayelerine gore,
dikkat gekici yiikseklikte bir rakam degildir. Bu tutar, aym
zamanda, finans piyasasinda etkinlikte bulunan diger kuru-
luglarin diizenleyici tarafindan belirlenmis asgari sermayele-
riyle karsilastinldifinda da, abartili derecede yiikseklikte bir
rakam olarak gbze ¢carpmaktadir,

Soz gelimi, ticari bankalar igin 1 Aralik 1995’te saptanan
asgari sermaye tutari, 2 trilyon liradir. Yalnizca alim satima
aracilik yetki belgesine sahip, IMKB’de bir tek Hisse Senet-
leri Piyasasi’da (HSP) aracilik yapan ve hi¢bir merkez dig1 6r-
glitii olmayan oldukga gdsterigsiz bir aract kurumla, finans pi-
yasasin tiim alanlarinda etkinlik gosteren ticari bir bankanin
asgari sermayeleri arasindaki farkin 4 kat gibi hayli diigiik sa-
yilabilecek bir katsayida dengelenmesi, ciddi bir orantisizlik-
tir.

3_Seri 2V, No: 19 Aracilik Faaliyetleri ve Aract Kurulug-
lara Iligkin Esaslar Tebliginde Degisiklik Yapilmasina iligkin
Teblig Seri: V, No: 26, RG: 20.01.1996/22529, Madde 4, Alt
Bent iv.

4_Ser.f: V. No: 19 Aracilik Faaliyetleri ve Aract Kurulug-
lara [ligkin Esaslar Tebliginde Degigiklik Yapiimasina Iligkin
Teblig Seri: V, No: 26, RG: 20.01.1996/22529, Madde 3.

5 Bu diigiince araci kurum temsilcileriyle sinirli kalma-
mig, kamuoyu ve medya tarafindan da biiyiik Slciide paylasil-
mistir. Bkz. Abdurrahman Yildirim, Paran Kadar Sermaye
Piyasast Aracihgr Yap Dénemi, Yeni Yiizyil, 18 Ocak 1996,
s. 13: “...bundan sonra gerekli kogullan tagimak ve 500 mil-
yar1 yatirmak sartiyla araci kurum kurulabilecek...”

6 Piyasanin yeni firmalarin girigi anlaminda rekabete
agilmasi, varolan araci kurumlarin kdselerinde oturup tyle
sessizce riza gosterebilecekteri bir gelisme degildir. Onlara
gore pastanin, yani IMKB’nin islem hacminin, yeni aracilar-
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la paylagilmasinin, kendilerine diisen dilimin azalmasiyla so-
nuclanmasi kaginilmazdir —yeni gelen araci kurumlarin pas-
tay: biiyiitemeyecegi varsayimi altinda, bu dogrudur da. Do-
layisiyla, aracilanin keskin tepkilerini, dogal bir refleks ya da
bir ‘temel i¢giidii’ olarak gbrmek gerekir. Ustelik piyasanin
yeni araci firma rekabetine agilmasi bigimindeki bir diizenle-
me, halen etkinlikte bulunan araci kurumlarin ‘pestamallik-
lar'imin, dolayisiyla da elde edebilecekleri “kitlik rantlari’nin
azalmasina yol agacakuir.

Oysa bir “tiizel kisiligi haiz kamu kurumu” olan IMKB
agisindan durum, farkhidir. IMKB yénetiminin yeni araci ku-
rumlarin borsaya iiye olmasina kargi ¢ikiyor olmasi, ¢cok da
rasyonel bir tutum degildir. Her yeni gelen araci kurum, bor-
sada rekabet¢i ortamin olusumuna katki saglayacak ve boyle-
likle sunulan hizmetin, niteligini artirip maliyeti asagi cekile-
bilecektir. Ayrica ticari bir igletme olarak diisiiniildiigiinde
IMKB, —aslinda IMKB, her ne kadar bilangosu ve gelir tab-
losu bunun tersini séylemekteyse de (!), kar amaci giitmeyen
ve iiyelerince sahip olunmayan bir kurulus bi¢ciminde yapi-
landinlmigtir— iiyesi olacak her yeni firmadan, “giris aidat!”,
“yillik aidat”, “borsa pay1” ve diger bazi demeler yoluyla
kayda deger gelirler elde edebilecektir. Ancak yine de borsa
yonetiminin muhalefetinde, SPK’ca ne ¢ikarilan denetim
kaygilar belirleyici olmug olabilir... Gergi borsanin iiyeleri-
nin denetiminde iistlendigi gorev, diizenleyici otoriteyle kar-
stlastimldiginda, epeyce dar kapsamli kalmaktadir. Ya da
bunda, IMKB’nin aract kurum agirlikli ve odakl bir kurulug
ve bagakaninin da bir borsa iiyesinin en biiyiik ortag olmasi
belki de rol oynamugtir!..

Araci kurum temsilcilerinin piyasaya girislerin engellen-
mesi yoniindeki talepleri, yalmzca Tiirkiye sermaye piyasasi-
na 6zgil bir olgu degildir. Bugiin ve gegmiste, belli bir mesle-
gi yerine getirenler, benzer egilimleri siklikla sergilemigler-
dir. Ashinda aracilarin tepkilerinin tarihsel izlerini, iiriin fiyat-
lar1 ve Uicretleri istikrarh bir diizeyde tutmaya doniik tekelci
girigimler olan ortagag Avrupasinin ‘loncalar’s ile Osman-
Ir’min *gedikler’inde siirmek olanakhdir. Kat1 bir hiyerarginin
egemen oldugu bu birliklerin var olug nedeni, mesleki gikar-
lar1 savunmak ve iiyeler arasindaki dayanigmayi gelistirmek-
ti. Bunlan saglamanin basta gelen yolu da, meslege giriglerin
cesitli ydntemlerle engellenmesinden gegmekteydi...

7 SPK’nin aract kurumlarin asgari sermayelerini diizenle-
yen yeni bir teblig ¢ikarmak iizere oldugunu haber alan “Bor-
sa Aract Kurumlar Yoneticileri Dernegi” hemen harekete
gegmistir. S6z konusu tebligin heniiz Resmi Gazete’de ya-
yimlanmadigini 6grenen dernek, donemin Devlet Bakani Ay-
kon Dogan nezdinde girisimde bulunarak diizenlemenin ya-
salagmasinin Oniine gegmeye caligmigtir. Dernek Bagkani
Erol Goker'in kurul tebligi ile ilgili olarak sdyledikleri igin
bkz. Ciineyt Toros, Aract Kurumlar [se Siyaset Karigtirds,
Yeni Yiizyil, 18 Ocak 1996, s. 12: “Zaten 200 tane hisse se-
nedinin iglem gordiigii bir piyasada 170 tane araci kurum asi-
ri rekabeti getiriyor ve bazi araci kurulusglarin zor duruma
diigmesine oluyor..."”

8 Bkz. Seri: V, No: 19 Aracilik Faaliyetleri ve Araci Ku-



ruluglara iligkin Esaslar Tebliginde Deﬁigiklik Yapilmasina
lligkin Teblig Seri: V, No: 17, RG: 04.11.1994/22101, Mad-
det2:

“i. Bir kiginin dogrudan veya dolayh olarak, araci kuru-
mun sermayesinin yiizde 5 i altinda kalan oranda pay iktisab
serbesttir...

ii. Bir kiginin veya ortagin, dogrudan veya dolayh ola-
rak, arac1 kurumun sermayesinin yiizde 5 i veya daha fazlasi-
m iktisap etmesi ya da araci kurum sermayesindeki toplam
pay sahipligi orani yiizde 5 veya fazla iken, miktari ne olursa
olsun yapilacak pay iktisaplari Kurul’un 6n iznine tabidir...”

9 18 Kasim 1994’ te yapilan FIDYAK Toplantisi’na,
iIMKB Bagkani Tuncay Artun’la birlikte konusmaci olarak
katilan SPK Bagkam Ali fhsan Karacan’in, aract kurum his-
selerinin devrine iligkin olarak sdyledikleri bu tartigmaya 151k
tutacak niteliktedir. Bkz. Mali Piyasalar, Bu ‘Ikili’ ye Emanet,
Finans Diinyasi, Aralik 1994, s. 41: “Bugiin arac1 kurum pi-
yasasinda soyle bir goriiniim hakim: Bu arac1 kurumlar, isten-
digi gibi el degistirebiliyorlar... Bu agidan, araci kurumlar ke-
siminde gecenlerde temel bir diizenleme yapuk [Seri: V, No:
17 Tebligi]. Bu diizenleme ile gegmiste, rahatca el degistiren
araci kurumlarin el degistirmesini, Bankalar Kanunu’ndaki
diizenlemeye benzer bir diizenleme ile 6n izne bagladik...”

0 Bkz. Bern Steil, International Financial Market Regu-
lation, John Wiley and Sons Ltd, West Sussex, Ingiltere,
1994, s. 143 ve 205: “...Sermaye Yeterlilifi Yonergesi, aym
etkinlik alaninda (es diizey oyun alani) birbirleriyle yarigtik-
larinda farkli sermaye sartlarinin bir sonucu olarak iki ayn
kurulusg tiirii arasinda [bankalar ve yatirim firmalan | rekabet-
¢i bir bozulmanin ortaya ¢itkmamasini saglamayi amaglamak-
tadir. Dolayisiyla da Sermaye Yeterlili§i Yonergesi’'nde ka-
bul edilen yaklasim, ‘kurumlar yerine faaliyetlerin diizenlen-
mesi’dir...

...menkul degerler alaninda etkinlikte bulunan banka ve
banka dis1 yatirim firmalan arasinda bir ‘es diizey oyun ala-
ni’nin yaratilmasi amaci, diizenleyici otoritelerce yaygin bi-
¢cimde benimsenen ‘kurumlarin degil de faaliyetlerin diizen-
lenmesi’ yaklagimi ile tutarlidir. Boylelikle iki farkh kurulus,
aym etkinlikte bulunduklarinda aym diizenlemeye bagh
OIE,™

I Eski SPK denetgilerinden Selami Sengiil’iin bu dog-
rultudaki yorumlan igin bkz.:

(1) Araci Kurumlar, Borsa ve SPK, Yeni Yiizyil, 24
Ocak 1996, s. 13: “SPK’nin araci1 kurumlarin sermayelerini
artirmasi, devirlerini zorlastirmasi, bir 6nceki y1l yapms ol-
dugu, birbiriyle ¢elisik, yarim yamalak, belli bir bakisi olma-
yan, daha ¢ok giinii kurtarmaya doniik diizenlemelerden kay-
naklanmaktadir...”

(2) Piyasamn Istikrart ve SPK’mn Istikrarsizhigi, Yeni
Yiizyil, 28 Subat 1996, s. 19: “...SPK’mn diizenleme yapma,
yapilan diizenlemeleri degistirme ve yiiriirliikten kaldirma
konusunda, ‘ehliyetinin’ sorgulanmas: gerekli kilarken, su
sonuglar da giindeme getirmektedir.

1-SPK, belli bir hazirlik ve aragtirma dénemi gegmeden
diizenleme yapmaktadir;
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2-Yapuig: diizenlemelerin ortalama degisiklik siiresi dort
aydir. Bu, sorunlara ¢oziim iiretmede SPK’'nin perspektifinin
[bir perspektifi var mi, acaba?!] cok kisa vade ile simrlanmis
oldugunu ortaya koymaktadir.

3-Bir yil icinde, ayni konuda birden fazla degisiklik ve
diizenleme yapma, piyasada giiven, agiklik ve istikrar, bizzat
SPK tarafindan bozulmaktadir.

4-SPK’nin piyasalar konusunda netlesmis fikri yoktur.
Zira, siirekli karar degisiklikleri, ncekinden cayma, yeni bir
durumun ihdas, baglangicta belirlenmig bir amacin olmadigi-
n1, sistematik bir biitiinliikk olmadan, giinliik degismelerin et-
rafinda, doniip dolasildifim gostermektedir.

Takdiri yetkilerle donanma, “agiklik™ ilkesine aykir ol-
dugu gibi, sik diizenleme degisiklikleri, piyasada istikrar ve
giivenin saglanmasina olumsuz etkide bulunmaktadir. Piya-
salarin giiven, agikhk ve istikrar iginde ¢aligmasi, yalmzca pi-
yasa katithmcilarimi degil, SPK 'y da kapsar. SPK, diizenleme
yetkisini, mevzuatin yaz boz tahtasina doniigtiirmek icin kul-
lanmamahidir.”

12 SPK’nin 27.02.1996 tarihli ve 11 sayih toplantisinda
iMKB ‘iiyelik aidat’ tutarlarina iliskin olarak alinan karari
igin bkz. Tiirkiye Sermaye Piyasasinda Araci Kurumlarin
Sermayelerine iliskin Diizenlemeler ve Bu Konuda Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun Yayimladigi Son Teblig I, Not 3.

3 Gergek su ki, tiyelige girig tutari yalmzca fahis bir dii-
zeyde degil gergeklikten yoksun olarak da belirlenmistir. SOy-
le ki, 500 milyar lira 6denmig sermaye ile kurulup faaliyete
gegen bir araci kurum igin, 250 milyar liralik blokasyon zo-
runluluundan artan ikinci 250 milyar lira ancak IMKB’nin
iiyelige girig aidatina yetecektir. Sonugta boyle bir araci kuru-
mun, kurulmasi ve igleyebilmesi igin gerekli diger zorunlu gi-
derlerine ayirabilecek bir tek liras: dahi kalmayacakuir!

4 Ali ihsan Karacan’in kurul bagkanhiginda geride birak-
ug 2 yila yakin siireyi, ‘tek adam dénemi’ olarak adlandir-
mak pek yanlg olmayacaktir. Karacan bu dénemde, medya
ile kurdu@u yakin ve ‘erkili’ iliski sayesinde, bagarih bir halk-
la iligkiler kampanyasi yiirlitmiis; boylelikle de, siirekli giin-
demde kalmay1 bagarmigtir. Kurul ynetiminden ikinci bir ki-
sinin kendini gostermesine ve kamuoyu 6niine ¢ikmasina as-
la izin vermemistir! Hepsinden 6nemlisi Karacan, kendi kim-
liginin diizenleyici otoritenin kurumsal kimliginin ¢ok &niin-
de gitmesine 6zen gostermis; bu konuda dikkat ¢ekici gayret
sergilemistir! igte bundan otiirii bu galiymada SPK Bagkan
Ali Thsan Karacan’a siklikla yer verilmekte ve adi da ister is-
temez siirekli olarak vurgulanmaktadir.

5 Bu galigmanin yazari, kurul bagkani Karacan’in (ve o-
nun gibi yetkili olan ya da olmayan bu konuyla ilgili pek ¢ok
kisinin) Tiirkiye sermaye piyasasinda bir ‘araci sorunu’ oldu-
gu yoniindeki diigiincesine kesinlikle katilmaktadir. Ancak
Karacan'in bu ve diger ciddi sorunlarin ¢oziimiinde bagvur-
dugu, kimi kez agir hukuk ihlalleri ne varan yol ve ydntemler
ile ig gérme tarzimi onaylamamaktadir. Zaten onaylamasina
da olanak yoktur.

6 Bilindigi iizere ‘giiven’, finans piyasalarimn tiimiinde
oldugu gibi onun bir alt kategorisi sayilan sermaye piyasasin-



da da en kritik unsurdur. Sermaye piyasasinin ve bu piyasanin
temel organi olan menkul degerler borsasinin, kendilerinden
beklenen islevleri yeterince yerine getirebilmesi, doyurucu
taleple karsilagsmasina baghdir. Bunun yolu da her ikisinin
birlikte, agik, dogru bir bigimde islemesinin yani sira giiveni-
lir olmasindan gegmektedir.

7 iste bu ‘araci sorunu’nun iistesinden gelinmesinde Ka-
racan’in attg adimlarla bagvurdugu yol ve yontemler, (yuka-
rida vurgulanan) ona tzgii bu is gérme bigim ve tutuma ya-
kindan bakmak isteyenlere iyi bir firsat sunmaktadir.

8 Daha goreve gelmeden kafasinda bir aracilar projesi
tasarladifi anlagilan kurul baskanm Karacan, belli ki, (kendi
sevdigi deyisle) “dersini iyi calismig™! Ya da en azindan boy-
le bir goriintii ¢izme ¢abasi igine girmis...

Gergi bu iddiali proje, baglangigtaki gibi kalmamigtir.
Yasama gegirildikce onda, birtakim Gnemli ekleme ve ¢ikar-
malar yapilmigtir. Kisaca Karacan’in aracilar sorununun ¢o-
ziimiine yonelik projesi, gitgide kimi degisikliklere ugramus;
giinler ilerledikge tasarlandig halinden farkh bir bigim ve
igerik almstir. iste asagida siralanan unsurlar, zaman iginde
gergeklestirilen bu degisiklikleri de kapsamakta, projenin Ey-
liil 1996 bakimindan geldigi son asamay yansitmaktadir,

19 “Borsanin yeni olmasi ve araci kuruluglar konusunda
yapilan gesitli hatalar, IMKB’de genelde bir ‘aracilar soru-
nu’nu giindeme getiriyor” diye yazan Abdurrahman Yildi-
rnim’in bu sorunun gesitli boyutlarina iliskin degerlendirmesi
igin bkz. Borsada Dérdiincii Perde, ALFA Basim Yayim Da-
gium, Eyliil 1996, s. 93-94: “Geride birakilan 10 yilin 6’sin-
da en ¢ok iglem hacmini gergeklestiren 3 araci kurumun bat-
mast, bunlarin yaninda kiiciik araci kurumlarin da iflas etme-
si, IMKB’de aract kurum riskinin varhgin ortaya koyuyor.

« Araci kurumlarin sermayelerinin yetersiz olusu, bilgi
birikimlerinin azlif1 ve kisa vadeli diiginmeleri, miigteri men-
kul kiymetlerini saklama yetkilerinin bulunmasi, bu batiglar
sirasinda tasarruf sahiplerine énemli kayiplar verdirdi ve pi-
yasanin gelisiminde en biiyiik engellerden birini olusturdu.

+ IMKB agilmadan 6hce yasanan banker krizi nedeniyle
genelde aracilik hizmeti yapanlann iyi bir imaji zaten yoktu.
Buna 1990’1 yillarda araci kurum sayisindaki hizh artigla ye-
ni iflaslarin eklenmesi, araci kurumlara kars1 giivensizligin
siirmesine ve yeniden canlanmasina neden oldu. Genelde his-
se senedi ve menkul kiymet piyasasina girenler bir araci ku-
rum riskini de iistlenmek durumunda kaldilar.

« Tdirkiye'de araci kuruluslarin daha etkin hizmet verme-
sini saglayacak rekabetci bir ortam heniiz yaratilmadi. Fon ar-
zedenler ile fon talep edenler arasinda sadece araci kuruluglar
yer aldi. Bankalar ve araci kurumlar aracilik zincirine hakim
oldular.

» Aracilan rekabete zorlayacak, onlari denetleyecek ba-
Zimsiz yatinm danismanhidi ve portfoy yonetim sirketlerinin
olugmasina olanak tamnmadi. Sistem sadece aracilarin iizeri-
ne kuruldu. Onlarin ¢ikarlart da komisyonlarinin azamilegti-
rilmesiydi. Bu da, piyasanin giinliik al-sat oyununa déniisme-
sine yol agtr...”

20 Herkesin tek bir ortak yanitinin oldugu bu ayriks: so-
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ru ve soruna iliskin gesitli kesimlerin goriis ve yorumlar igin
bkz.:

(1) Aract kurum sayisini agirt bulan IMKB Bagkani Tun-
cay Artun’un sozleri i¢in bkz. Abdurrahman Yildinim, Siste-
mi Dinamitleyenler Yaptirimsiz Kaldi, Yeni Yiizyil, 19 Subat
1996, s. 18: “IMKBde olmas1 gereken araci kurum sayisi
257tir, 30°dur.”

(2) Banka, Aract Kurum ve Leasing Sirket Fiyatlari, Ba-
rometre-Borsametre, 13-19 Kasim 1995, s. I: “SPK Bagkam
Ali ihsan Karacan: Bugiine kadar gereginden fazla araci ku-
ruma izin verilmis. Bundaki amag ciiriikler temizlenir; kalan-
lar ise saglam bir sekilde yoluna devam eder. Simdi, biz de pi-
yasa kurallarimi ¢cahistinyoruz.”

(3) Aract Kurum A¢ma Limiti 100 Kat Artti, 20 Ocak
1996, Milliyet, s. 8: “Aykon Dogan’la bir toplanti yapan ara-
c1 kurum yoneticileri, faaliyet gdsteren araci kurum sayisinin
fazla oldugu konusunda SPK ile aynt goriigleri paylagtiklar-
nt ifade ediyorlar.”

(4) Muharrem Karsh, Vur Deyince Oldiirmek, Milliyet, 5
Subat 1996, s. 8: “[Borsa] Uye sayisi zaten 1990 yihindaki
furya esnasinda agin derecede artinlmigtir. Alim-satim liste-
sinde 200 civarinda sirket hissesi bulunan bir borsada ayni sa-
yida liye bulunmaz. Diinyada iiye bagina bir girket hissesi dii-
sen borsa yoktur...”

(5) Abdurrahman Yildirim, Sermaye Piyasast Siyasete
mi Kurban Gidivor, Yeni Yiizyil, 26 Ocak 1996, s. 13: “Ara-
c1 kurumlarin sayisini bu kadar artiran yine siyasilerdi. 1990
ve 1991 yillarinda ANAP déneminde her isteyen araci kurum
sahibi oldu. Pasta da kiigiik oldugu igin, aracilarin bazilar hi-

leli yollara bagvurdular ve bugiinkii iflas noktasina geldiler...”

Ayrica, Haziran 1997 de yayimlanan bu ¢alismanin 1.
boliimiindeki ‘Not 16’ya bkz.

21 Berra Kilig, Sermaye Piyasasinda Sikigiklik, Yeni
Yiizyil, 25 Ocak 1996, s. 13: “Halen IMKB nin 12’si yatirim
bankasi, 50’si ticari banka, 100’{i aract kurum (halen faal
olanlar) olmak iizere 162 iiyesi bulunmaktadir. Hisse senedi
piyasasi ulusal pazarinda islem goren senet adedi ise 192’dir.
Saninim diinyanin pek az iilkesinde bu denli sikisik bir piyasa
yapisi s6z konusudur. islem hacminin borsa iiyeleri arasinda-
ki dagihmini inceledigimizde ise zaten toplam hisse senedi is-
lem hacminin yiizde 40’ 1nin en gok iglem yapan ilk 20 iiye ta-
rafindan gergeklestirildigi goriilmektedir. Kalan kisminin bir
béliimiiniin zaten araci kurum sahip ve yoneticilerinin kendi
islemleri oldugu dikkate alinirsa; kazanilan komisyon tutan
ve varsa diger faaliyet gelirleri ile faaliyet giderlerinin karsi-
lanip, bir de sermayedar icin tatminkar bir kar yaratillip yara-
tilmadig ¢ok kuskuludur.”

SPK Bagkani’min araci kurum sayisinin fazlalifina
iligkin farkh tarihlerde yaptuid iki agiklama igin bkz.:

(1) Mali Piyasalar, Bu ‘Ikili'ye Emanet, Finans Diinyas,
Aralik 1994, s. 40-41: “Bugiin sayilan yiiziin iizerinde olan
aract kurumlan, bugiinkii denetim anlayisimizla denetlemek
miimkiin degil... SPK’nin 90 meslek elemani var. Bunun gok
az bir kismi, 20 civarindaki personel denetimle gorevli. Bu
kadar az personelle 100’{in tizerindeki aract kurumu ve binin



iizerindeki halka agik girketi yakindan ve siirekli denetleme-
mizin fiziki imkansizhii ortada...”
(2) Abdurrahman Yildinm, Diizenlemede Ge¢ Kalinma-

st Piyasa Igin Risk Yaranr, Yeni Yiizyil, 13 Mayis 1996, s.
12: “Karacan, SPK’nin zamaninin biiyiik bir kismini araci ku-
rumlart denetlemek i¢in harcadigina dikkat ¢cekerek buna
mecbur kaldiklarini belirtti... Ali ihsan Karacan soyle konus-
tu: ‘Biz bir taraftan denetim yapiyoruz bir taraftan halka arz-
lar i¢in ana sozleyme degisikligi icin, izin verme prosediirle-
rini tamamhiyoruz. SPK uzmanlarinin sayisi da son derece ki-
sith... SPK Piyasanin iyilestirilmesine, piyasaya yeni projele-
re iiretilmesine uzmanlarimiz keske daha fazla zaman ayira-
bilseler. Araci kurumlara da daha az yonelebilsek. Ama biz
buna mecbur oluyoruz. Goniil isterki aract kurumlarimiz ken-
dilerine ¢eki diizen versinler... SPK mesaisinin biiyiikge bir
kismini araci kurumlarin denetimine ayiriyor. Ayirmamali-
dir. Bugiinkii gelinen yapi i¢inde araci kurumlara ayirmak zo-
runda kaliyoruz. Ciinkii bir araci kurumu kapattifimiz zaman
mesaisini ve emegini daha iyi degerlendirecegim bir uzmam
hisse senetlerini dagitmasi i¢in araci kuruma veriyorum. Hos-
lanmiyoruz bu durumdan. Burada hedefimiz su: Halka agik
sirketlere daha fazla zaman ayirma. Piyasanin gelismesi ¢in
proje iiretmeye daha fazla zaman ayirma...” ™

23 {MKB Bagkani Tuncay Artun ile SPK Bagkani Ali ih-
san Karacan, Tiirkiye sermaye piyasasinda davramg kuralla-
rinin gdz ard1 edilmesinin “araci sorunu’nun agirlasmasina
ciddi katkr sagladigimi savunmaktadir.

Karacan’in goriisii i¢in bkz.: Abdurrahman Yildirim,

Diizenlemede Ge¢ Kalinmasi Piyasa I¢in Risk Yaranr, Yeni
Yiizyil, 13 Mayis 1996, s. 12: “Etik degerleri, kiiltiirii, gele-
nekleri olugmamig bu [araci kurum] sektor(iin]de...”

Ustelik Tiirkiye sermaye piyasasinda ‘meslek ahlaki’
diizeyinin doyurucu olmanin ¢ok uzaginda bulunmasi, piya-
saya giriglerin siki bigimde denetlenmesini, hatta gerekiyorsa
engellenmesinin rasyonalize edilmesinde de siklikla kullanil-
maktadir. Sorunun bu y&niinii de giizel bir bicimde gbzler
oniine seren, Tuncay Artun’un agiklamasi igin bkz.: Zorunlu
Fon Yerine Serbest Sigorta Olsun, Yeni Yiizyil, 06 Nisan
1996, s. 12: “Artun sermaye piyasasinda dzellikle gesitli ara-
¢t kurumlarda ortaya ¢ikan usulsiizliiklere iligskin bir soruyu
yanitlarken bunun temelinde ‘ahlak eksikligi’ vardir dedi.
Ahlak eksikliginin yalnizca sermaye piyasasinda degil, Tiir-
kiye’deki tiim finans piyasalarinda s6z konusu oldugunu an-
latan Artun, ...finans piyasalarina giriglerin sik1 kontrol altina
alinmasi gerektigini ifade etti ve ahlak eksikligini dengeleye-
cek ilk olgunun bu yolla getirilecegini belirtti...”

24 kurallara Uymayanlar Kapatilacak, Yeni Yiizyil, 4
Nisan 1996, s. 12: “Sermaye Piyasas: Bagkan: Ali fhsan Ka-
racan kendilerinin aracilardan tek istediklerinin piyasada ka-
nunlara uygun ve ilkeli davranarak iglem yapmalan oldugunu
soyledi...

...aracilarin iglerine sahip ¢ikmalarini istediklerini belir-
ten Karacan soyle konustu: “Araci kurumlarin yaptigi igin
mahiyeti dnemli. Bizim yapmak istedigimiz piyasaya igin
mahiyetine, ahlakina uygun, kurallara uygun islemler yapil-
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masit. Aracilarin iglerine sahip ¢ikmalarini istiyoruz. Bu piya-
sada kurallar olmasa da ig ahlakina uygun alim satimlarin ya-
piimasi en biiyiik istedigimiz. Bunun béyle olmamasi halinde
araci kurumlan kapatma politikamiz devam edecektir.” ™

25 Sermaye Piyasasi Bagkam Ali ihsan Karacan’in bu
tiirden araci kurumlara yonelik yaptii bir degerlendirme igin
bkz. Abdurrahman Yildirim, Sermaye Kadar Aracilik Déne-
mi, Yeni Yiizyil, 13 Agustos 1996, s. 12: “Bir de “ben kiigii-
lerek faaliyetimi siirdiirebilirim, sadece alim satim yapabili-
rim’ anlayigi var. Bunun dogru olmadigini diigiiniiyorum...” ™

6 SPK Bagkani Ali Ihsan Karacan’in aract kurumlarin el
degistirmesine iligkin yaklagimi igin bkz.:

(1) Mali Pivasalar, Bu ‘ikili’ye Emanet, Finans Diinya-
si, Aralik 1994, s. 41:"...arac1 kurumlar, istendigi gibi el de-
gistirebiliyorlar... Bu agidan, araci kurumlar kesiminde ge-
¢enlerde temel bir diizenleme yaptik. Bu diizenleme ile geg-
miste, rahatga el degistiren araci kurumlarin el degistirmesi-
ni, Bankalar Kanunu’ndaki diizenlemeye benzer bir diizenle-
me ile 6n izne bagladik...”

(2) Oguz Arslan, “Aract Kurulug Faaliyet Belgesi Tak-
si Plakasi Degildir” , Para, Say: 58, 8 Ekim 1995, s. 47: “Ali
fhsan Karacan, devirler konusunda su konularin altini ¢izmek
istiyor: Birinci yanhghin araci kurulug belgesini alan kiginin
bu belgeyi sonsuza dek kullanma yetkisi aldigin1 zannetmesi
olduguna isaret eden Karacan, ikinci yanhghgin asgari faali-
yet sartlarim yerine getirmeyen kurumlarin faaliyetine devam
etme gerekgesini kaybedecegini kaydetti. Bu arada SPK’nin
100 kigiye taksi plakasi vermediginin iizerinde durdu...”

27 Ercan inan, Para Sentez, Plaka mi, Aract Kurum mu
Satin Alimiyor?, Sabah, s. 8: 30 Mayis 1995, “Borsa’da da son
donemde aract kurum devirleri, Laleli piyasasinda plaka satin
alma lagkalifindan farksizlasti. Cebine paray: koyan, satilik
araci kurumlarin pesine diisiiyor...”

Gergi bir araci kurumun ortaklar: ve yoneticilerinin
kim oldu@u son derece dnemlidir. Yasallik ilkesine uygun ol-
mak ve objektif kriterlere dayanmak kosuluyla, diizenleyici
otoritenin bu konuda rakdir yetkisi ile donatilmasi da son de-
rece dogaldir. Ancak mevzuatta kurula, araci kurum ortakla-
rnimin gergek kigi olmasini zorunlu tutma ve bu kuruluglarin
hisselerinin devredilmesini 6n izne baglama yoniinde herhan-
gi bir yetki taninmamasina kargin, Karacan'in bunu bir teblig
degisikligiyle yasama gecirmeye ¢alismasinin megru goriil-
mesine ve anlayigla karsilanmasina olanak yoktur. Kaldr ki,
araci kurum devirlerinin bir sermaye artirim kosuluna bagh
kilinmasi ve bunun yerine getirilmemesi durumunda yetki
belgelerinin iptal edilmesi bi¢iminde bir idari igleme bagvu-
rulmasi da S.P.Kanunu’na aykinidir. Eger araci kurum ortak-
larinin niteliklerinin bir kritere baglanmasi ve bu temel alina-
rak da hisse devirlerinde kurulun 6n izninin aranmasi gibi
gergekten nemli bir diizenlemenin yapilmasi gerekliligi be-
lirmigse, hukukun iistiin oldugu bir devlette, bunu saglamanin
bir tek yolu vardir ve o da giin gibi ortadadir: yasama organin-
ca diizenleyici otoritenin takdir yetkisini kullanabilecegi bir
dayanak olugturulmasi! 2

Banka, Aract Kurum ve Leasing Sirket Fiyatlari, Ba-



rometre-Borsametre, 13-19 Kasim 1995, s. 1: “SPK Bagkani
Ali ihsan Karacan: ...el degigtirme ve yeni ortak almaya da bir
siiredir izin vermemeye bagladik. Burada asil olan, her 6niine
gelenin bu piyasaya girmesi degil, gergekten kurumsallagsma-
sini tamamlamig, piyasaya ¢ok ciddi bakan, girket ticareti
yapmayan kisi ve kurumlarin var olmasi. Bir araci1 kurum tak-
si plakasi degildir.”

30 Aracilan Diizenleyen Teblig Onaylandi, Yeni Yiizyil,
20 Ocak 1996, s. 12: “Karacan bu teblig [Seri: V, No: 26 Teb-
ligi] ile getirilen en 6nemli degisikligin devirler konusunda
oldugunu hatirlatarak... sunlari sdyledi: ‘Biz yiizde 50 oranin-
da hisse devri gerceklestiren aract kurumlan yeniden kurul-
mus sayryoruz. Bizim olaya bakigimiz budur... Diger taraf-
tanda da yeni araci kurum kuruluslarinda sermaye gart getir-
dik. Bu sart yeni aract kurum kuruluglarinda géz 6niinde bu-
lundurulacak kriterlerden yalmizca biridir.” ”

31 1991 yilinda 110 olan araci kurum sayisi, 1992'de
112%e ¢ikmig; 1993°te yerinde sayarak 1994’te 111°e inmis-
tir. izleyen yil araci kurumlar agisindan tam bir ‘yaprak dokii-
mii’ olmus, 8 firma finansal bagarisizlik yiiziinden sistem di-
sina ¢ikmistir. 1995% 103 araci kurumla noktalayan
IMKB*de, Eyliil 1996 itibariyle bu say1 102’ye gerilemistir.

Devlet eliyle yeni aract kurum kurulmasinin durdurul-
mas1 —anlasildii kadaniyla bir idari iglem ile gergeklestiril-
mis— ve bdylelikle bir piyasaya girig engeli yaratilmas, fir-
ma sayist agisindan bir arz simirlamasina yol agmigtir. Bu du-
rum da, ekonominin temel bir kuralina zorunlu olarak islerlik
kazandirmigtir: varolan aract kurum sahipleri yararina bir
‘kathik ranti’'min belirigi!

33 1994 yilinin ilk yarisinda 300-400 bin dolardan alinip
satilan aract kurumlarin fiyatlari, 1995 sonunda 2-2.5 milyon
dolara kadar firlamistir. Araci kurum fiyatlarinda yasanan ge-
ligmeler igin bkz.: '

(1) Nasrullah Ayan Erciyes'i Sath, Sabah, 27 Tcmrnu.z'

1994, s. 8: “Erciyes Menkul Degerler’in... satig islemiyle ilgi-
li olarak, borsa g¢evreleri su yorumu yapti: ‘Bugiinlerde bir
aract kurum, 500 bin dolar civarinda sathyor...” ”

(2) Kriz Bazilarim Sirket Sahibi Yapti, Sabah, 21 Agus-
tos 1994, s. 8: “Onder Menkul Degerler’in sahibi Necdet Po-
lat ise krizin baginda [Mart-Mayis 1994] Lider Menkul De-
gerler’in 400 bin dolara (yaklasik 15 milyara) Findikzade’de-
ki Hikmet Doviz'in sahibine satt1...”

(3) Ekol Menkul 2 Milyon Dolara El Degistirdi, Hiirri-
yet, 19 Mayis 1995, s. 8: “Ekol Menkul Degerler’in yaklagik
2 milyon dolara (88 milyar liraya) yeni ortaklarina satildig
belirtiliyor...”

(4) Banka, Aract Kurum ve Leasing Sirket Fiyatlari, Ba-
rometre-Borsametre, 13-19 Kasim 1995, s. 1: “1994 krizi s1-
rasinda 300 bin dolar, y1l sonuna dogru ise 600 bin dolara ¢i-
kan araci kurumlarin lisans iicretleri, su giinlerde 2.5 milyon
dolara ulagt.”

Okuyucunun, pestamalhik degerinin, araci kurumlarin el
degistirme fiyatlarinin ezici bir ¢ogunluguna denk geldigini
ve gazetelerden alintilanan bu fiyatlarin bir miktar abartili ol-
dugunu goz dniinde bulundurmas yerinde olacaktir.

43

34 Karacan’in kithik rantina déniik tutumunu simgelestir-
digi araci kurum yetki belgesi “taksi plakasi degildir” yakla-
stmina iligkin agiklamalar igin bkz:

(1) Mali Pivasalar, Bu ‘ikili'ye Emanet, Finans Diinya-
s1,"Aralik 1994, s. 41:"Araci kurumlarin son derece kiigiik
sermayeler ile kurulmalari ve SPK’nin son yillarda yeni ara-
c1 kurum kurulmasina izin vermemesinin, araci kurumlarin
rahatga satilmasina neden olduunu belirten Karacan, ‘Yeni
aract kurum kurulmasina izin verilmedigi i¢in araci kurumlar
yeni sermaye koyma gereksinimi olmadan, piyasada bir rant-
la satilir hale gelmis durumda. O nedenle, biz 6nce sahiplik
degisimini 6n izne bagladik’ *

(2) Oguz Arslan, “Aract Kurulug Faaliyet Belgesi Tak-
si Plakast Degildir” , Para, Say1: 58, 8 Ekim 1995, s. 47: “Bu
arada [Karacan,| SPK’nin 100 kigiye taksi plakasi vermedigi-
nin {izerinde durdu... Kurumlarin ellerinde bir lisans degeri
oldugunu, ancak bunu istedigi zaman satip ¢tkma gibi bir dii-
slincenin olmamasi gerektigini vurgulayan Karacan, mali pi-
yasada giivenin 6nemine degindi ve imtiyazin 6nemine isaret
etti...”

35 Abdurrahman Yildirim, Paran Kadar Sermaye Piva-
sast Aracthigi Yap Donemi, Yeni Yiizyil, 18 Ocak 1996, s. 13:
“Yapilan diizenlemeyle araci kurumlarin devirleri zorlastiril-
di... O zaman devralma yerine yeni bir aract kurum kurmak
daha iyi... Bu son karardan sonra araci kurumlarnn 2-2.5 mil-
yon dolar eden isim hakki degeri bir gecede eriyip gitti...”

36 Seri: V, No: 26 Tebligi’nin yayimi iizerine Aract Ku-
rumlar Yoneticileri Dernegi’nin yaptifi toplantida seslendiri-
len goriigler igin bkz. Muharrem Karsli, Vur Deyince Oldiir-
mek, Milliyet, 5 Subat 1996, s. 8: “Borsa camiasinda bu kara-
rin asil saikinin, araci kurumlarin 1 milyon dolar civarinda bir
pestemallikla el degistirdigi haberleri dolayistyla, kurulun
bunu bir kithk ranti gibi gérerek bu ranti 6ldiirmeye ¢aligma-
s1 olarak kabul ediliyor. Zira kurulun uzun zamandan beri bu
konu iizerinde durdugu biliniyor. Borsacilara gore, esasen a-
mag bu olmasaydi, el degistirmeyen araci kurumlara da ayni
standart getirilirdi. Pestamallik araci kurumlarin el degistir-
mesi halinde ortaya ¢iktifi i¢in, sermaye artirma sarti da el
degiitirilenlere getiriliyor...”

7 Muharrem Karsli’nin sermayenin bloke edilmesi yo-
luyla agindirilmasina yonelik keskin elestirileri i¢in bkz.:

(1) Faize Vergi, Enflasyon, Déviz ve Aract Kurumlar,
Milliyet, 24 Haziran 1996, s. 8: “El degistirme halinde serma-
ye 500 milyar liraya ¢ikarihyor. Bunun 250 milyar Takas-
bank'ta bloke ediliyor. Blokaj nakit halinde degil. Para Hazi-
ne bonosuna yatirilip bonolar bloke edilecek. Boylece, diinya
ekonomi tarihinde ilk defa, ticari girketlere sermayesini nere-
ye yatiracagi devlet tarafindan empoze edilmig oluyor. Y1l so-
nunda diyelim ki bu 250 milyarlik Hazine bonosu yiizde 120
faiz getirmis. Eder 300 milyar. Yiizde 50 kurumlar vergisi
150 milyar. 150 milyar, 250 milyarlik anaparaya gore yiizde
60 net gelir demektir. Enflasyon yiizde 80 olduguna gére, ara-
c1 kurumlar her yil sermayelerinin yarisi iizerinden yiizde 20
enflasyon zarari ile bu bloke sermayeyi 8-10 y1l iginde devle-
te transfer etmis olacaklar. Sonra da sermaye yetersizligi ge-
rekgesiyle sermayelerini | trilyona ¢ikarmalari istenecek. Pe-



ki, ya sermayelerinin diger yans1? Sadece alim-zatim aracilik
yapan bir araci kurum 250 milyarla ne yapar? Onu da ihtiya-
ri olarak Hazine bonosuna yatinir. Bdylece, enflasyon dolayi-
styla devlete yillik sermaye transferi ilk y1l 500 milyar lira
iizerinden yiizde 20, yani 100 milyar liradir. Herhalde, sayisi
(devletin hatasiyla) fazla tutulmus olan araci kurumlarin bu
yolla yasamaktan caydirilarak azaltilmas: planlamyor.”

(2) SPK ve Araci Kurumlar, Milliyet, 29 Ocak 1996, s.
8: “SPK meseleyi memur zihniyetiyle halletmek istiyor. Gel-
sin 500 milyar lira sermaye, yarisi bloke, her sel hallolur. 500
milyarlik sermayenin yarisi TAKASBANK 'ta bloke edile-
cek, giizel. Diger yaris1 ne ige yarayacak? Bir araci kurum
kurmak ve igletmek i¢in 250 milyar liraya gerek yok. 500 mil-
yarin 450 milyan fiilen hazine bonosuna yatacak. Alinan faiz
iizerinden her yil % 50 vergi verilecek ve araci kurumun ser-
mayesi vergi ve enflasyon yoluyla kiiciiltiiliip eriyecek. Tiir-
kiye'de enflasyon muhasebesi mi uygulaniyor? Bir sektorde
(bankacihik dahil) asgari sermaye sartimin bir ginde 100
kat artirildigi nerede gorillmiig?”

(3) Vur Deyince Oldiirmek, Milliyet, 5 Subat 1996, s. 8:
“Araci kurumlar kendi sermayelerini kullanmak ve bu yiiz-
den sermayeyi likit halde tutmak zorunda olduklarindan enf-
lasyondan en ¢ok etkilenen igletmelerdir. Bu yiizden de ashin-
da enflasyon muhasebesine tabi tutulmalan gerekir. Oysa,
aract kurumlarin gereksiz miktarda sermaye kullanmak zo-
runda birakilmalari sermayeden vergi ddemeleri anlamina
geliyor. Ustelik bankalarin sermayesini de kimse bloke etmi-
yor.”

38 iMKB Bagkani Tuncay Artun’un gelinen noktay: 6zet-
leyen stzleri icin bkz. Sistemi Dinamitleyenler Yaptirimsiz
Kaldi, Yeni Yiizyil, 19 Subat 1996, s. 18: “...aract kurumlarin
devri yoluyla olusabilecek daha biiyiik zararlar 6nlemeye y&-
nelik bu karar, sistemin i¢inde yer alan biitiin arac1 kurumla-
rin elini kolunu baglayan bir karar haline doniisti...”

9 Kurul bagkani Ali Ihsan Karacan'in Seri: V, No: 26
Tebligi’'nin bu yoniine vurgu yapan agiklamast icin bkz. Ab-
durrahman Yildirim, Sermaye Kadar Aracilik Dénemi, Yeni
Yiizyil, 13 Agustos 1996, s. 12: “Araci kurumlar kurulurken
oldukga diisiik sermayeyle kuruldular. Devirlerde 500 milyar
lira sermaye sarti koyduk ve yeni kuruluslara da aym serma-
ye sartini getirdik...”

Sermayenin yarisinin Takasbank gibi giivenilir bir ku-
rulug nezdinde bloke edilerek, kullanim dig1 birakilmasiyla,
bir ‘finansal basarisizhik’ durumunda, araci kurumlarim yii-
kiimliiliiklerini —en azindan anlamli bir b6liimii— kargilaya-
cak kaliteli bir teminatin her an hazir tutulmas: hedeflenmis-
tir. Ancak, sermayenin ‘devlet i¢ bor¢lanma senetleri’ne blo-
ke edilmesi ve boylece vergi bagigikliina sahip kimi araclar-
da degerlendirilememesiyle, aracilarin zkaynaklarinin sii-
rekli olarak agindirimasinin da yolu agilmistir. Kuskusuz bu
da, aract kurumlarda mali yapmin giiclendirilmesi amaciyla
celismektedir. Bir bagka ifadeyle, diizenleyici otorite, serma-
yenin belli bir kisminin saglama alinarak giivenligin artinl-
mast ile sermayenin giiclii kilinip niteliginin yiikseltilmesi gi-
bi iki farkli amaci dengeleyememistir.

41 (1) Karacan'n goreve atanmasinin birinci ayinda, ser-
maye yeterliligine iligskin olarak yaptigi saptamalar igin bkz.
Mali Piyasalar, Bu ‘ikili"ye Emanet, Finans Diinyasi, Aralik
1994, s. 41: “Sermayenin araci kurumlar agisindan tek basina
bir denetleme kistast olmadiginin da farkinda oldugunu belir-
ten Karacan, ‘Buna ragmen, bir sermaye yeterliligi rasyosu-
nun getirilmesi, araci kurum faaliyetlerinin diizenlenmesi ve
denetlenmesi agisindan, bize bir kontrol olanagi saglayacak...

...Onlimiizdeki donemde, tahmin ediyorum yilbasindan
sonra [Ocak 95"in ardindan]|, aract kurumlara bir sermaye ye-
terliligi diizenlemesi getirmeyi diigiinliyoruz...”

(2) Karacan’in gorev siiresi boyunca sermaye yeterliligi-
ne iligkin sik stk yaptigi vurgulamalarindan biri igin de bkz.
Abdurrahman Yildirim, Diizenlemede Ge¢ Kalinmasi Piyasa
Icin Risk Yaratir, Yeni Yiizyil, 13 Mayis 1996, s. 12: “Simdi
aract kurumlara artik sermaye yeterlilik rasyosu getirilmesi
gerektigini diigiiniiyorum...

...biz bir sermaye yeterliligi rasyosunu giindemimize al-
dik. Sermaye yeterliligini diizenleyen bir teblig getirmek isti-
yoruz. Bu tebligimiz muhtemelen Avrupa Birligi standartlan
cergevesinde olacakuir... Artik | milyar liralik, 5 milyar lira-
lik sermayelerle kalmaya ve yasamaya higbir araci kurumun
hakki olmadigim diisiiniiyorum...”

42 Mali Pivasalar, Bu ‘Ikili’ ye Emanet, Finans Diinyasi,
Aralik 1994, s. 40: “SPK Baskam Ali fhsan Karacan sunlari
soyledi: *Araci kurumlar piyasasinda kurumsallagma, banka-
cilik kesimiyle karsilagtirdifimiz zaman, son derece yetersiz
boyutlarda. Bu nedenle, 6niimiizdeki dénemde bu piyasalar-
da kurumsallagsmay: saglamak ilk gorevimiz olacak...” ”

43 Ali ihsan Karacan’in kurumsallagmaya iligkin agikla-
malari igin bkz.:

(1) Oguz Arslan, “Aract Kurulug Faaliyet Belgesi Tak-
si Plakast Degildir” , Para, Say:: 58, 8 Ekim 1995, s. 47: “Bu-
radaki problem su: Araci kurumlar yeterli para kazanamayin-
ca bu ige yatinm yapamuyorlar. Insana, teknolojiye ve kurum-
sallasmaya yonelemiyorlar ve bu yiizden kiigiiliiyorlar...”

(2) Abdurrahman Yildinim, Sermaye Kadar Aracilik Dé-
nemi, Yeni Yiizyil, 13 Agustos 1996, s. 12: “Ne insan giicii-
ne, ne teknolojiye, ne de organizasyonlarina yatirim yapmak
gibi bir niyetleri yok ¢ogu araci kurumlarimizin...

...bu ii¢ konuya yatinm yapmadiklar siirece, sistemde
sorunlar devam ettirirler...”

44 Abdurrahman Yildinim, Diizenlemede Geg Kalinmasi
Piyasa I¢in Risk Yaratir, Yeni Yiizyil, 13 Mayis 1996, s. 12:
“...arac1 kurumlar ¢ok heterejon bir yapiya sahip. Cok farkl.
Bugiin bazi araci kurumlarimiz bazi bankalarimizdan daha
bilyiik. Sermayesiyle, calisamyla, insana yaptiklar yatinmiy-
la, teknolojiye yaptiklan yaurimla. Bazi araci kurumlarimiz
¢ok kiigiik... Birbirinden gok farkl aract kurumlar var. Bu agi-
dan baktigimizda bazi aracit kurumlarda kayit ve muhasebe
sistemide cok ciddi problemler var...”

45 Abdurrahman Yildirim, Diizenlemede Geg Kalinmasi
Piyasa I¢in Risk Yaratir, Yeni Yiizyil, 13 Mayis 1996, s. 12:
“Araci kurumlarimizin tarihi ¢ok yeni. Geng kurumiar. Yani



bazi konulardaki geleneklerinin, uygulamalarinin oturmasi
igin biraz zamana ihtiyaclar var... Yeterli yatinm yapmiyor-

lar. Mesela sube agmaktansa acenta agmayi yatirimi acenta -

kanaliyla yapmaya ¢ahsiyorlar...”

Eski SPK denelgilerinden Selami Sengiil, bir teblig de-
Zigikligi ile yaurim damsmanhig ve portfoy yonetimi girket-
lerinin kurulmasinin diizenleyici otoritece oniiniin kesilmesi-
ni yanhg bulmaktadir. Sengiil’iin bu konudaki goriisleri igin
bkz. j

(1) Yatirim Damgmanlhigi ve Portféy Yénetimi, Yeni
Yiizyil, 21 Nisan 1995, s. 11: “Portfoy yonetim girketlerinin
kurulmasi, yatirnm damismanhginin araci kurum ve bankalar-
dan bagimsiz bir bicimde yapiimas: hem meslekie ihtisaslas-
mayi saglayici hem de miisteri ile araci kurulug arasindaki ¢1-
kar gatigmasini dnleyici niteliktedir... Yatinm danigmanhg
ve portfoy yonetiminin yalnizca aract kuruluslara birakilmasi
da SPK’nin araci kuruluglara bakigini yansitmaktadir. Bakig
agist alim satima aracihikla simirhdir. Ancak bu bakis agisi
‘miigteri araci kurulug ¢ikar catismasim artiricr niteliktedir...”

(2) Bir Garip Yaklagim, Yeni Yiizyil, 27 Eyliil 1995, s.
11: #1992 yilinda bir reform olarak sunulan ‘yatirrm dams-
manhgi’ ve ‘portfoy yonetim sirketleri’nin kurulug ve faali-
yetine iligkin diizenleme, 1995 yihnda, SPK yeni yénetimin-
ce yiiriirlikten kaldinlmg, yatinnm danmismanhigi ve portfoy
yonetimi aract kuruluslarin yetki ve gorev alanina dahil edil-
mistir. Belirtilen diizenlemelerin yiiriirliikten kaldirihg gerek-
¢esi, “yatmm damigmanh@ ve portfoy yonetim girketlerinin
giderek, araci kuruma doniisme olasilig1’ seklinde aciklan-
mistir. Oysa, sz konusu diizenlemelerin yiiriirliikkten kaldiril-
masina kadar gegen siire i¢inde kurulmus ve faaliyete ge¢mis
bir tek yatirnm damismanhgi ve portféy yonetim sirketi bulun-
mamaktadir. Ancak, kesin olan bir sey varsa, o da, 1992"de
reform olarak sunulan diizenlemenin 1995°te yiiriirliiliikten
kaldirilmasi ve SPK’nin bu diizenlemeyi, gelecekte ortaya ¢i-
karacagi sorunlar yiiziinden, reform olmak bir yana, derhal
yiirtirliikten kaldirnlmasi gereken hatah bir diizenleme bigi-
minde gordiigiidiir...”

47 Bkz. Capital Market Glossary, IFR Publishing, Lond-
ra, ingiltere, 4. basi, 1996, s. 209 ve 280-281: “Pivasa riski ya
da fiyat riski (market risk ya da price risk), bir degerin fiya-
tindaki degigimden kaynaklanan risktir.”

8 Bu konuda ayrintili bir galigma igin bkz. Biilent Uy-
gun, Aract Kurumlarla Miisterileri Arasinda Catisma, Bir
Mali Araci Kurulug Olarak Aract Kurumlar, Sermaye Piya-
sast icindeki Yerleri ve Organizasyon Yapilar, 1.U. isletme
Fakiiltesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii Doktora Tezi, 1994, s.
295-309.

49 Araci kurumlari, agirhkl bdliimiiniin sermayeleri ¢ok
kiigiik, muhasebe diizenleri yetersiz ve menkul degerleri sak-
lama hizmetlerinde ciddi sorunlari bulunan kuruluslar olarak
niteleyen SPK Baskani Ali ihsan Karacan’n ‘aracilanin fi-
nansal bagarisizliga ugramasi riski’ne isaret eden degerlendir-
meleri igin bkz.: :

(1) Mali Pivasalar, Bu ‘Ikili’ ye Emanet, Finans Diinya-
st, Aralik 1994, s. 4(: “Hisse senedinin takas ve saklamasin-
da sorunlar var. Oniimiizdeki donemde, takas saklamada kisi
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bazinda saklamaya ge¢meyi planhyoruz. Buna gecilene ka-
dar, yatinmci, hisse senedinin, aldigi bir yatinm aracinin gii-
vence altinda olup olmadigindan kusku duyacak... Bankacilik
sektdriinde bir bankanin bilangosunda gok drastik degisiklik-
lerin olmasi, bugiinden yarina pek fazla etki yapmaz. Ama,
bir aract kurumun bilangosunda ve riskinde bir giinde biiyiik
degisiklikler olabilir. Sunu biliyoruz ki, bugiin tasfiye olan
araci kurumlardan birinin sistemdeki riski, agi@i bir hafta gi-
bi kendisine verilen siirede mevcut agiginin dort kat biiyiidi.
Bir bankanin bilangosunda bir haftada bu sekilde degisiklik-
ler ortaya ¢ikmaz...”

(2) Abdurrahman Yildirim, Sermaye Kadar Araciltk Dé-
nemi, Yeni Yiizyil, 13 Agustos 1996, s. 12: “islem hacminin
diigtiigiinii de dikkate aldimz zaman, komisyon gelirleri araci
kurumlarimizin sabit masraflarim karsilacak durumda degil.
Bu nedenle zaman zaman bazi riskler ¢ikiyor ortaya. Miiste-
rilerden alinan genel sézlesmeler var. Bu sozlesmelerle araci-
lar gogunlukla miigteri mallarim tasarruf etme yetkisini de ali-
yorlar. Bazen, sermayelerinde ya da fon akimlarinda meyda-
na gelen agif1 gidermek igin, miisterilerinden aldiklar: bu
sozlesme yetkisini kotiiye kullaniyorlar, rhiisterilerinin mal-
larinda tasarruf edebiliyorlar...”

5027 Subat 1996 tarihli 11 sayili kurul toplantisinda ka-
bul edilen Borsa Uyelerinin islem Esaslarina Iligkin Sermaye
Piyasast Kurulu Genelgesi ile kurul, aracilarin, bir yandan
IMKB HSP’de verebilecekleri emirleri Takasbank’taki hisse
senedi miktariyla simirlamayi, diger yandan da saklamada tu-
tulan miisterilerilere ait hisse senetleri lizerinde tasarrufta bu-
lunmasini onlarin yazili talimatina bagh kilmay1 sart kogmus-
tur. Borsa iiyelerinin hareket alanini kayda deger dl¢iide kisit-
layan bu genelge, SPK Baskam ile aracilarin temsilcileri ve
onlara arka ¢ikan IMKB Baskani’ni karsi kargiya getirmistir.
Borsa ve aracilarin sert direnisi karsisinda Karacan, ilerleyen
giinlerde geri adim atmak zorunda kalmugtir. Borsa ve araci-
larla kamuoyunun gézii 6niinde uzun boylu “siirtiisme’ ve “di-
digme’ye tutugmak pahasina uygulanmaya cahisilan bu genel-
ge sonucunda SPK'nin eline gecen, koca bir hi¢ olmustur!

27 Subat 1996 tarihli Kurul Genelgesi’ni ele alan ayrin-
tlt bir galigma igin bkz. Biilent Uygun, Borsa Uyelerinin [s-
lem Esaslarina f.-‘:';km SPK Genelgesi, IMKB’ nin Bu Diizen-
lemeye Iligkin Yamnt ve Teknik Komitenin Gériigleri Uzerine
Diigiinceler, istanbul Universitesi igletme Fakiiltesi, Isletme
iktisadi Enstitiisii Dergisi, Yonetim, Haziran 1996, Y1l: 7, Sa-
yi: 24, 5. 17-27.

ST AB mevzuatina gore, ‘halka araza aracihik’ta bulun-
mayan ve ‘dealerlik iglevi'ni yerine getirmeyen —kendi he-
sabina alim satim yapmayan— ancak miigterilerinin parasi
ve(ya) menkul degerini elinde tutan ‘yatinnm firmalari'nin —
yani, kredi kurumu (banka) digindaki araci tiirii— sahip ol-
masi gereken baglangic sermayesi 125 bin ECU’dur (156 bin
590 dolar). Ote yandan baglangig sermayesi, miisterilerinin
para ve menkul degerlerini elinde tutmayan yatirim firmalar
igin 50 bin ECU ya (62 bin 640 dolar) inebilirken, aracilik
yiiklenimi ve dealerhik da dahil olmak iizere ¢ok daha kap-
samli hizmetleri verebilen bir firmada 730 bin ECU’ya (914



bin 470 dolar) yiikselmektedir. Bkz. 15 Mart 1993 tarih
93I6/EEC sayili Yatirim Firmalart ve Kredi Kuruluglarinin
Sermaye Yeterliligine Iligkin Konsey Yonergesi, Madde 3,
Bent 1, 2 ve 3.

New York Menkul Degerler Borsasi (NYSE) Ynetme-
ligi'ne gore, aracilikta bulunan kuruluglar i¢in Sngoriilen as-
gari sermaye tutari, miigterilere verilen hizmetin tiirii, caligti-
rilan uzman sayisi ve istiraklere sahip olup olmamasina bagh
olarak, 25 bin dolar ile 100 bin dolar —yeni kurulan aracilar-
da bu rakamlar 2’ye katlanmaktadir—arasinda degismekte-
dir. Bkz. Constitution and Rules, New York Stock Exchange,
Nisan 1991, s. 3525-3530.

Goriildiigi gibi gerek NYSE Yonetmeligince, gerekse
AB mevzuatinca sart kosulan tutarlar dikkate alindiginda
(da), SPK’'nin Seri: V, No: 26 Tebligi ile arac1 kurumlar igin
ongordiigii asgari sermaye tutarinin —8 milyon dolar— ne
denli asronomik saptandigini bir kez daha goriilmektedir.

52 Yeni firmalarin piyasaya giriginin engellenmesinin 5.
yilina girilirken araci kurum sektériine egemen olan tablo
sOyledir: rekabet tnemli 6lgiide gerilemis; IMKB HSP’nin is-
lem hacminin paylagiminda bir yogunlagma bas gbstermis;
dahasi bu yapi, piyasada etkinlikte bulunan firmalarca biiyiik
olgiide kabullenilmistir. Ayrintih bilgi ig¢in bkz. Biilent Uy-
gun, /986-1995 Déineminde IMKB’ deki Piyasalarda En Cok
Islem Hacmini Gergeklegtiren Aract Kurumlar Uzerine Bir
Degerlendirme, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Ensti-
tiisii Dergisi Oneri, Say1. 5, Yil. 3, Cilt. 1, Haziran 1996, s.
209-217: *1995 yilsonu bakimindan, giiniimiizde 103 firma-
dan olusan Tiirkiye araci kurum sektdriinde; Hisse Senetleri
Piyasasi’nda banka dig1 borsa iiyelerince [yani, araci kurum-
lar] gergeklestirilen iglem hacminin yiizde 31,17°lik bolimii
tepedeki 10 firma, geride kalan yiizde 68,83 liik kismi ise alt-
taki 93 firma tarafindan yerine getirilmistir. Bagka bir deyis-
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le, oransal agidan yiizde 90,30’luk dilimi olugturan araci ku-
rumlarin, IMKB’de hisse senetlerinde banka digi araci kuru-
luglarca gerceklestirilen tiim iglemlerden aldiklar pay, ilk
yiizde 9,70°1ik dilimde yer alan aract kurumlarin aldii pay-
dan yalmzca 1,2 kat daha fazladur...

Bir bagka anlatimla, iist siralardaki araci kurumlarin
IMKB’deki piyasa ve pazarlarda gergeklestirdikleri her bir
birimlik igleme kargi, geride kalan firmalar Hisse Senetleri
Piyasasi’nda 2,2, Kesin Alim Satim Pazari’nda 1,79 ve Repo-
Ters Repo Pazari’'nda 1,37 birimlik alim satimda bulunmak-
tadir. Sayisal verilerin incelenmesinden anlagilacag iizere,
Tiirkiye araci kurum sektoriinde tepede yer alan firmalar, ser-
maye piyasasinda rekelci bir yapi olugturmayi bugiine kadar
basaramamigtir. Buna karsin s6z konusu araci kurumlar,
IMKB'deki piyasalarda banka digi arac kuruluglarca gercek-
lestirilen igslem hacimlerinde bir yogunlagma (konsantras-
yon)'ya yol agmigtir. Caligmanin ortaya koydugu bir bagka
bulgu da; Hisse Senetleri Piyasasi'nda en ¢cok alim satim ger-
ceklegtiren aract kurumlarin, hisse senetleri ve kamu menkul
degerleri iglemlerinden aldiklar paylari, son yillarda Gnemli
dlgiide koruduklaridir. Bunda, aract kurum kurulug izinlerinin
1991"de dondurulmasinin ve boylelikle de sektoriin yeni fir-
malarin rekabetinden yoksun kalmasinin 6nemli pay: vardir.
1991°i izleyen son 4 yilda, ilk siralarda bulunan banka dig
borsa iiyelerinin IMKB’den aldiklari paylar, Hisse Senetleri
Piyasasi’nda yiizde 31,17 ile 32,21, Kesin Alim Satim
Pazari’nda ise yiizde 32,10 ile 38,73 gibi dar arahiklarda olus-
mugtur. Tiirkiye araci kurum sektriinde tepede yer alan fir-
malarla alttakiler arasindaki iglem hacminden pay alma sa-
vagiminin, 6nemli dlgiide kararliliga kavustufu goriilmek-
tedir. Buradan hareketle, sektor igindeki rekabetin, ilk yiizde
10’1uk dilimin elinde tuttugu pastadan pay kapmaktan gok, bu
gruba dahil olmakta gegtigi soylenebilir.”



Yonetim, Yil @, Say1 31, Ekim - 1998, 5.47-57

MUHASEBE VERILERININ

YONETIM KARARLARINDA KULLANILMASI

VE BIR UYGULAMA

1. ISLETME YONETIMINDE
SAYISAL BILGILERIN ROLU

Giiniimiizde, kiiresellesme sonucunda, islet-
melerin uluslararas: etkinlikleri giderek artmakta-
dir. Stratejik, ekonomik ve davramgsal faktorlerin
etkisiyle igletmeler uluslararas: iligkilerini artir-
makla beraber, farkli kiiltiirel ekonomik, sosyal ve
huhuki alanlarda faaliyet gostermek zorunda olan
bu igletmelerin, tutarl bir yonetim politikas: izle-
yebilmeleri icin, bu alanda karsilastiklar1 prob-
lemlerin iistesinden gelerek, yeterli bir sekilde
muhasebe sistemlerini gelistirme gereksinimi or-
taya gikmugtur.!

Planlamadan denetlemeye degin tiim yonetim
islevlerinin ortak yani, bunlarin yerine getirilme-
sinde en 6nemli unsur olan karar almadir. Bu ne-
denledir ki, yonetim ile karar alma kavramlarinin
cogu kez es anlamda kullanildig: ve yonetimin bir
kararlar dizisi olarak irdelendigi goriiliir.2 Y oneti-
ci ne yaparsa yapsin mutlaka once karar verecek
sonra yapacaktir. Bu kararlar rutin isler i¢in olabi-
lir. Hatta yonetici bazen bu igleri yaparken bu ka-
rarlan verdiginin farkinda daha olmayacaktir veya
kararlarin bir kismi igletmenin gelecekteki mevcu-
diyetini etkilediginden sistematik analizi gerekti-

(*) Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi
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rir. Fakat yonetim her zaman igin bir karar verme
siirecidir. Karar siireci ile muhasebe bilgi ve ve-
rileri arasinda iligki kurulmaya baglanmis ve ¢ag-
das isletmecilik yonetiminde basarinin saglanabil-
mesi i¢in bu bilgi ve verilerden yararlanilmasi zo-
runlulugu dogmustur.* Son zamanlarda yapilan
bir aragtirmaya gore, yoneticiler zamanlarinin %
50’sini vermig olduklar: kotii karalarin sonuglariy-
la ugrasmakla gecirmektedirler.5 Yanilgidan kur-
tulmanin tek yolu bir ise kalkigmadan 6nce onun
maliyetini hesap etmektir.®

Karar verme 5 6nemli safhadan olusur.”

1- Problemin tanimlanmasi

2- Problemin analiz edilmesi

3- Alternatif ¢oziimlerin gelistirilmesi

4- En iyi ¢Oziimiin secilmesi

5- Karan etkin harekete doniistiirmek.

1- Karar vermede 6nemli olan zaman israf et-
meksizin problemi tanimlamaktir. Problemi ta-
mmlamak icin her seyden once kritik faktorii tes-
pit etmelidir. Bu 6ge kendisi degistirilmeden bas-
ka hicbir seyin degistirilemeyecegi 6gedir.’

2- Karar kimin alacagi, kime danisilacagi ve
kime bilgi verilecegini bilmek a¢isindan proble-
min siiflandirilmas: gerekir.

3- Bir problemin ¢6ziimii i¢in alternatif ¢oziim-



lerin gelistirilmesi degismez bir kanundur. Alter-
natif ¢oziimler temel varsayimlarimizi olgu diize-
yine getirmenin ve kendimizi onlarin gecerliligi
konusunda test etmenin temel araglaridir.

4- Miimkiin olan ¢oziim yollarindan en iyisini
secebilmek icin yonetici, su dort kriteri kullanir.
Risk, ekonomik olma, zamanlama, kaynaklarin s1-
nirhilig.

5- Sonug olarak iizerinde karar kilinan herhan-
gi bir ¢oziim uygulamaya konulmalidir.

Biitiin bu agsamalardan gecilerek en uygun ka-
rarlara ulagilmasi, ilgili yoneticilerin zamaninda
ve yeterli bilgilerle donatilmis bulunmalarini ge-
rektirir. Bilgisiz karar alma, herhangi bir ara¢ kul-
lanmaksizin, gozii kapali ve kulaklar1 tikah olarak
yiiriimeye benzer. Bu durumda 6ngériilen hedefle-
re erisilmesinin, ancak ender rastlanan bir iyi sans
sayesinde miimkiin olacag: agiktir.

Yonetim kararlarinda bilgi gereksinmesi, yu-
karida sayilan karar asamalarinin tiimiinde s6z ko-
nusudur. Gergekten, ikinci asamada karar almay1
gerektiren bir sorunun ya da baska bir durumun
olup olmadigin saptayabilmek igin, 6nce durum
degerlendirmesi yapmak gerekir. Bunun icin de,
durumu ortaya koyan bilgilerin elde bulunmasi
zorunludur. Hig bir yonetici, bilgi sahibi olmadig:
durumlar: degerlendirip, buna gore karar ihtiyaci-
nin bulunup bulunmadigimi anlayabilecek yete-
nekte yaratilmamistir. Bu bakimdan, elde durumu
aydinlatan yeterli bilginin olmamasi halinde, hig
gerek yokken karar alinmasi ya da gerektigi halde
karar alinmamas: gibi sonuglar ¢cogu kez kaginil-
mazdir.

Karar gerektiren bir durum veya sorunun varli-
g1 saptandiktan sonra sira, boyle bir durumda ne
gibi yollardan gidilebileceginin belirlenmesine
gelmektedir. Bu noktada eger yonetici hig bir bil-
giye sahip degilse, ne yapacagin sasiracak ve so-
nucta herhangi bir karar alamayacaktir. Yetersiz
bilgi sahibi yonetici ise, oniindeki ussal secenek-
lerden sadece bir kismini1 belirleyeceginden, so-
nucta alacagi kararin en uygun karar niteligini ta-
sima olasilig diisiiktiir.

Karar almanin son asamasi, belirlenen sece-
neklerle ilgili bilgilerin toplanmasi, bu bilgilere
gore her bir secenegin ne gibi sonuglara gétiirebi-

48

leceginin arstirilmasi, seceneklerin olas: sonucla-
rimn birbiriyle kanistirilmasi ve buna gore en iyi
sonuglar1 veren secenegin benimsenmesidir. Yo-
neticinin elinde her bir secenege iligskin yeterli ve
giivenilir bilgilerin bulunmamas: halinde, yanlis
degerlendirmeler sonucu, burada da en uygun ka-
rarlara ulagilamamasi dogaldir.

Yonetimin tiim iglevlerinde en 6nemli 6ge ni-
teligini tagiyan karar almanin biitiin asamalarinda
biiyiik bir gereksinme olarak karsimiza ¢ikan bil-
gi, ilk planda iki ana tiire ayrilabilir.%

Yoneticide varolan bilgi; Bu tiir bilgi, yonetici-
nin kisiliginde bulunan ve kendisine tiim kararla-
rinda az ya da ¢ok yardimc: olan genel bilgidir.
Yonetici niteliginin kazanilabilmesi i¢in bir 6n ko-
sul sayilan bu bilginin baslica kaynaklari, okullar-
da ve kurslarda verilen egitim ile is cevrelerinde
calisilarak elde edilen deneyim seklinde 6zetlene-
bilir.

Cevreden saglanan bilgi; Bilginin bu ikinci tii-
rii, yonetici niteliginin kazanilmasinda 6nem tasi-
may1p, dogrudan dogruya yonetim sirasinda, yani
spesifik konularla ilgili kararlarin alinmasi devre-
ye girer. Hemen her karar digerlerinden az ¢ok
farkli nitelik tasidigindan, gerektirdigi spesifik
bilgilerde de farkliliklar olacaktir. Bu bakimdan,
isletme yonetiminde ¢cevreden saglanan bilgiler
cok cesitlilik gosterir. Biitiin bu bilgilerin yoneti-
ciye ulagmasi ise ya dogrudan ya da dolayl bi¢im-
de, yani ikinci elden ulagmasi ise yazili ve sozlii
iletisim ile olanakhdir.

Belirtilen iki tiir bilgiden her ikisi de isletme
yonetiminde son derece onemlidir.

Cagdas isletme yonetiminde yonetim kararlar
icin gerekli sayisal verileri toplayacak, bunlari is-
leyerek yoneticilerin kolaylikla yararlanabilecek-
leri bir sekle doniistiiriilecek ve sonuclar1 gerek
donemsel olarak, gerekse ihtiyag duyulan diger
zamanlarda ilgili yoneticilere sunacak sistematik
bir bilgi saglama diizeninin 6zellikle orta ve biiyiik
olcekli isletmeler icin 6nemi kendiliginden ortaya
¢ikmaktadir. Iste bu noktada genel anlamda muha-
sebe ile daha spesifik olarak da yonetim muhase-
besi ile kars1 karsiya gelinir.'0

Isletme kararlar1, gelecege iligkin planlar yapa-
rak, bunlar arasindan en uygununun se¢imi siireg-



lerini kapsar. Bu secimin yapilmasinda, kurulan
her planmnin gelecekteki harcama ve gelir diizeyle-
rine yapacag etkiler olgiiliir ve secimi en ekono-
mik kilacak maliyet kestirimleri ortaya konur.
Kestirimlerin dayanacag gesitli tarihsel maliyet
kavramlari, birer veri olarak degil, kestirimlerin y-
ol gostericileri olarak degerlendirilir. Hareket
noktasi olan planlar arasinda karhlik gostericileri
olarak degerlendirilir. Hareket noktas: olan plan-
lar arasinda karlihk hesaplamalarina gidilerek ni-
celik ve dagitim zamanlar agisindan gelecekteki
gelir ve dagitim zamanlan agisindan gelecekteki
gelir ve harcama hacimlerinde ortaya ¢ikacak de-
gisikliklerin kestirimi, yonetsel kararlara giicliiliik
kazandirir.!!

Karar iglemleri sirasinda igletme yoneticileri-
nin ¢esitli muhasebe verilerine gereksinmeleri
olur. Karar islemi gelecekle ilgilidir. Dolayisiyla
kararlar, en azindan kismen de olsa gelecek olay-
. lar hakkindaki tahminlere dayanir. Tahmin8leri
yapacak olan olaylarin pek ¢cogu, rakamlastirilabi-
lir nitelikte tasir. Gelecekteki olaylar, yani cesitli
alternatiflerin maliyet ve gelirlerini tahmin etmek
acisindan fiili muhasebe verileri hemen her zaman
Oonem tagir.

Karar islemi agisindan uygun olan maliyet kav-
ramlarinin geleneksel muhasebe veya finansal ra-
porlamada kullanilan maliyet kavramlar olmasi
zorunlu degildir. Gergekte, karar iglemlerinde kul-
lanmlan maliyet kavramlarindan bazilar1 muhasebe
kayitlarina girmez. Ornegin, firsat maliyeti, kara
islemi icin 6nemlidir, fakat muhasebe kayitlarinda
yer almaz.!2

2. MALIYET KAVRAMI

Amaci ne olursa olsun her igletmede ve planla-
madan denetlemeye degin tiim ydnetim kararla-
rinda maliyet-yarar kargilagtirmalarindan hareket
edoilmesi geregi, igletme yonetiminde maliyet ve-
rilerine ¢ok biiyiik 6nem kazandirmagtir.

Maliyet, ¢ok degisik goriiniimlerde ve hemen
hemen her konuda kargimiza ¢ikabilen son derece
esnek bir kavramdir. Genel anlamda maliyet, be-
lirli bir amaca ulagmak i¢in katlanilan fedakarlik-
lar toplamudur. Tktisadi anlamda maliyet, satig de-
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geri olan bir mal ya da hizmete sahip olabilmek
icin katlanilan olgiilebilir fedakarliklarin toplami-
dir.

Ticari igletmeler igin, satin alinan mal bedeli
ile bu malin elde edilmesi i¢in yapilms tiim gider-
ler toplami (tagima, sigorta, komisyon, depolama
v.b. gibi) o malin maliyetini olustururken, iiretim
igletmeleri icin ise, iiretilen malin tamamen ma-
mul hale gelmesi icin katlanilan iiretimle ilgili tiim
fedakarliklar iiretilen mamuliin maliyetini olugtur-
maktadir.!3 Bu nedenle sézkonusu malin maliyeti
denildiginde, o malin alig maliyetinin mi, yoksa
iiretim maliyetinin mi amag¢landigin1 belirtmek
gerekir.

3. MALIYET KAVRAMLARININ
SINIFLANDIRILMASI

Maliyetlerin siniflanmas: gesitli gruplar altinda
yapilabilir. Bu gruplama maliyete verilen anlam-
lara ve ondan beklenen amaglara gore olmaktadir.
Bunlardan baglicalari sunlardar:'4

-Degisebilirlik derecesine gore maliyet kav-
ramlarinin grublanmasi

Degisken maliyetler

Yan degisken maliyetler

Yar sabit maliyetler

Sabit maliyetler

-Ele alinan mal ve hizmet grubunun genisligi-
ne gore siniflama

Toplam maliyet

Birim maliyet

Ortalama maliyet

Marjinal maliyet

-Sorumluluk merkezi ile iligkilerine gére mali-
yet gruplari

Dolaysiz maliyetler

Dolayl maliyetler

-Islevsel (fonksiyonel) agidan gruplama

Tedarik maliyetler

Uretim maliyetleri

Genel yonetim giderleri

Pazarlama satis ve dagitim giderleri

Arastirma ve gelistirme giderleri

-Yonetimin verdigi onem derecesine gore mali-
yetler



Kaginabilir-kaginamaz maliyetler
Ertelenebilir-ertelenemez maliyetler
-Kapsamina gore maliyet kavramlari
Tam maliyet
Degisken maliyet
Normal maliyet
Asal maliyet
-Gergeklesmis olup olmamalarina gore mali-
yet cesitleri
Gegmige doniik (tarihi) maliyetler
Ileriye doniik maliyetler
a-tahmini maliyetler
b-standart maliyetler
-Fiyatlandirma bigimine gére maliyetler!S
[Ik maliyet fiyat:
Déniigiim maliyeti fiyat
Uretim maliyeti fiyat:
Satis (pazarlama) fiyati

4. KARAR VERME ACISINDAN
ONEMLI OLAN BAZI MALIYET
KAVRAMLARI

4.1. Gecgerli Maliyet

Herhangi bir yonetim kararinin alinmasinda
gozoniinde tutulmas: gereken maliyetler, gegerli
maliyet adiyla anilir. Bir maliyetin herhangi bir
kararda gecerli olabilmesi icin, gelecekte gercek-
lesecegi beklenen bir maliyet olmasi ve se¢enekler
arasinda farkl olmas gerekir. !0

Isletme yonetiminin amacini, degisik secenek-
leri (6rnegin, bir mamul pargasinin isletmenin
kendisince imal edilmesi ya da oteki igletmelerden
satinalinmasi) zorunlu kilan bir yonetim kararinin
alinmasi olusturuldugunda, maliyet verilerinin ge-
cerliligi ya da uygunlugu belirli bir anlam kaza-
mr.!7

Gegerli maliyetlerin belirgin iki 6zelligi vardir;

-Gecerli maliyetler, gelecege iligkin maliyet-
lerdir. ‘

-Gecerli maliyetler, degisik seceneklere gore
farklilik gosterirler.

1- Gelecege iligkin olma; karar alma, gelecege
yonelik bir islemdir. Bu nedenle, alinacak karar-
larda gézoniinde bulundurulmasi gereken maliyet-
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ler de, gelecekte alinan kararlarin etkili olacag:
donemde, olugsmasi beklenen maliyetler olmalidir.
Bugiin ya da gelecekte, alinacak kararlar, gecmis-
te olmug maliyetlerin tutarim1 degistiremez. Bu-
nunla birlikte gecmiste olmus maliyetler, gelecek-
teki maliyetlerin tahmininde rehberlik yaptiklarin-
dan, bu ge¢misteki maliyetlerden yararlanabildi-
gimiz olciide, gelecegi etkileyen daha tutarli ya da
bilingli kararlar alabiliriz.

2- Degisik seceneklere gore farklilik gosterme;
Gelecege iligkin tiim maliyetler, degisik secenek-
lerin se¢imini zorunlu kilan kararlar icin gercekten
gecerli degildir. Sadece, degisik seceneklere gore
farklilik gosteren maliyetler gecerlj maliyet kabul
edilir. Secilen secenek ne olursa olsun, tutari de-
gismeyecek olan maliyetler, gelecege iliskin olsa-
lar bile, gegerli sayilmazlar.

4.2. Ek Maliyetler

Isletme yonetimi herhangi bir konuda karar
alirken mevcut seceneklerin maliyetlerini birbiri
ile kargilagtirilacaktir. Bir segcenegin maliyeti ile
diger bir secenegin maliyeti arasindaki fark ek ma-
liyet adim1 alir.!® Bu tiir maliyetler, faaliyet hac-
minde olusan degismelerin, giderde olusturdugu
degismeler olarak tanimlanabilir.

Ornegin; Bir sanayi isletmesi aylik iiretim ka-
pasitesini 100.000 birimden 150.000 birime ¢ikar-
may1 planlamaktadir. Her iki secenege iliskin gi-
der durumu asagidaki bicimdedir.

Gider Tiirii 100.000 Birim  150.000 Birim Ek Maliyet
Direkt Hammadde 10.000.000 15.000.000 5.000.000
Direkt Isgilik 20.000.000  30.000.000  10.000.000
Endirekt Igcilik 4.000.000 5.000.000 1.000.000
Endirekt Madde 2.000.000 2.500.000 500.000
Amortismanlar 3.000.000 3.000.000 -
Bina Vergi ve Sigortasi _1.000.000 1.000.000 -
Toplam Maliyet 40.000.000 56.500.000 16.500.000

Kapasitenin arttirtlmas: durumunda ek mali-
yetler, eski ve yeni kapasitelerdeki toplam mali-
yetler arasindaki farktir. Yani iiretim 150.000 biri-
me ¢ikarildigi takdirde ek maliyetler 56.500.000 -
40.000.000 = 16.500.000 TL olmaktadar.

Ek maliyetler, yalnizca iiretimin arttirilmasi
durumunda giderlerin ne olacagi konusunda degil,
alternatifler arasinda maliyet fark: olan her du-
rumda kullanilabilen bir kavramdir.



4.3. Batomis Maliyetler

Alinacak kararlardan etkilenmeyen maliyetler
batmis maliyetler adin1 alir. Batmig maliyetler, ka-
rar almada gecerli olmayan maliyetler olup, alina-
cak kararlarda gozoniinde tutulmazlar.

Ornekte yer alan amortismanlar, bina vergi ve
sigorta giderleri batmig maliyetlerdir. Ciinkii bun-
lar karardan etkilenmemistir ve bu nedenle iireti-
min arttirilmasina iligkin kararda higbir etkileri
yoktur,

Batmis maliyetler genellikle tarihsel maliyetler
olarak karsimiza ¢ikar. Ornegin, onceki yillarda
satin alinmig bulunan bir sabit kiymetin satin alma
maliyeti batmis maliyettir.

4.4. Firsat Maliyeti

Firsat maliyeti, muhasebe kayitlarinda goriin-
memekle birlikte, karar almada gbzoniinde bulun-
duulmas: gereken bir maliyet tiiriidiir.!° Vazgec-
me maliyeti ve alternatif maliyet adlariyla da bili-
nen firsat maliyeti, ilgili sonu¢ ugruna kacirilan
net kazang tutaridir, Eger belli bir seyin yapilmasi
daha baska bir seyden vazgecilmesini gerektiri-
yorsa, vazgecilen seyden saglanabilecek net ka-
zang, yapilan seyin firsat maliyetini meydana geti-
rir.20

Eger ikiden fazla segenek arasindan bir secim
yapilmasi s6z konusu is, benimsenen secenegin
firsat maliyeti, benimsenmeyen segeneklerden en
lyisinin net kazanci ile 6l¢iiliir.

Ornegin; isletme elinde bulunan ihtiyag fazlas
nakit parasini 3 secenekten birisi ile degerlendir-
meyi diisiinmektedir. Isletme, parasim nakit ola-
rak kasada tutabilir, devlet tahviline yatirarak
15.000.000 TL gelir elde edebilir ya da 500.000
TL’lik alim satim ve yeniden paraya gevirme gi-
derlerinin olacag altina yatinm yaparsa
20.000.000 TL kazang elde edecektir.

- Paray1 nakit olarak kasada tutmanin firsat ma-
liyeti, vazgecilen diger iki se¢enekten en iyisi olan
altina yatirma se¢eneginin benimsenmemesi nede-
niyle kagirilan 19.500.000 TL dir.

- Paray1 devlet tahviline yatirmanin firsat mali-
yeti de yine altina yatirmama nedeniyle kagirilan
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19.500.000 TL dir.

- Paray: altina yatirmanin firsat maliyeti ise,
vazgecilen diger iki secenekten en iyisi olan dev-
let tahviline yatirma segeneginin benimsenmeme-
si nedeniyle kagirilan 15.000.000 TL dir. Ancak
bu son durumda elde edilen kazanc, kagirilandan
fazla olmaktadir.

Firsat maliyetleri, genellikle sadece belli
onemli kararlara (Ornegin yatirim kararlarina) 151k
tutmak iizere az sayidaki karar segeneklerinin kar-
stlastirilmasini iceren 6zel yonetim muhasebesi
analizlerinde karsimizda ¢ikar.

5. GELIR KAVRAMI

Ekonomik amagch isletmeler yasamak ve gelis-
mek icin kar etmek zorundadir. Kar ise, kisaca ge-
lir ve giderler arasindaki fark olarak ag¢iklanabilir.
Gelir; kurulus 6zvarliklarinda artis saglayan ve
sermaye yiikseltmeleri digindaki her tiirlii girdile-
re gelir adi1 verilebilir. Olagan olarak gelir kayna-
g1, firmanin kurulus amacina uygun faaliyetlerdir.
Bununla birlikte gelir, sabit varlik satislarindan,
hisse senedi ve tahvil alim satimindan veya hibe,
miras vb. kargiliksiz kaynaklardan (olaganiistii ve
olagandisi kaynaklardan) elde edilmis olabilir.?!

6. YONETIM KARARLARINDA
MALIYET ANALIZI

Isletmenin gesitli seviyelerdeki yoneticileri
tistlendikleri fonksiyonlara gére donem icerisinde
irili ufakl kararlar almaktadirlar. Bu kararlar islet-
menin giincel sorunlari igerisinde herhangi bir
analiz yapilmasim veya verilerin ¢ok ayrintili de-
gerlendirilmesini gerektirmeyecek kadar kiiciik ve
onemsiz olabilir, bunun yaninda, tiimiiyle dénem-
sel raporlara dayanan daha 6nemli rutin kararlar
alabilecegi gibi, isletmenin finansal dumunu ol-
dukca etkileyebilecek, yine maliyet verilerine da-
yali rutin olmayan kararlar da olabilir.22

Rutin kararlar, giinliik olagan kararlardir. Y6-
neticilerin bu tiir kararlar icin fazla zaman ayirma-
larina gerek yoktur.

Rutin olmayan kararlar ise, isletmenin gelecek
donemlerdeki karlihgin etkileyecek olan 6zel ka-



rarlardir. Yoneticiler bu kararlan alirken kalitatif
ve kantitatif verilerin tiimiinii degerlendirmek zo-
rundadir. : -

Rutin olmayan kararlar asagidaki gibi siralana-
bilir.

I-Yeni makina alimi karari,

2-Eski makinanin yenilenmesi karari, |

3-En uygun iiriin karistminin belirlenmesi ka-
rari,

4-Ozel bir sapirigin kabul edilip edilmemesi
karari,

5-Uretme veya isletme digindan satin alma ka-
rari,

6-Mamul iiretimine son verme karari,

7-Yeni bir iriiniin piyasaya siiriilme karari,

8-Ortak ve yan iiriinlerin ayrilma noktasinda
veya ayrilma noktasindan sonra ek iglem yapildik-
tan sonra satilmasi karar.

6.1.Yeni Makina Alim Karan

Yeni bir makinanin alinmasi kararini alirken
genellikle, bu yatirimin saglayacagi nakit tasarru-
fu veya nakit girisleriyle, olusturcagi nakit ¢ikiglar
karsilastirilir. Sonug olumluysa, nakit girigleri na-
kit ¢ikiglarindan fazla ise, oneri kabul edilir. An-
cak bu kararda, nakit girislerinin ve nakit ¢ikisla-
rinin zaman igine yayilmis olmasi nedeniyle, para-
nin zaman degerinin de dikkate alinmasi yararh
olacaktir..23 '

Ornegin bir isletmenin mevcut durum ve yeni
makinanin satin alinmasi durumunu ile ilgili bilgi-

ler soyledir:

Mevcut Durumda;
Satiglar 150.000.00
Direkt Hammadde ve Malzeme  100.00.000
Direkt Iscilikler 18.000.000
Degisken Genel Uretim Gid. 12.600.000
Sabit Genel Uretim Gid. 30.000.000

Yeni Makinanin Sagladig1 Nakit Tasarruflar

Direkt Hammadde ve Malzeme  71.500.000
Direkt Iscilikler 4.200.000
Degisken Genel Uretim Gid. 3.000.000
Yeni Makinanin Alig Tutar 27.000.000
Ekonomik Omrii 5yl
5. yil Sonundaki Hurda Degeri 1.500.000
Yillik Amortisman 5.100.000
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Yeni Makina Yeni Makina
Almadan Once  Aldiktan Sonra
(1000 TL) (1000 TL)  Fark (1000 TL)

Sanglar 150.000 150.000 -
Degisken Maliyetler

Direkt Hammadde 100.000 28.500 71.500

Direkt Isgilik 18.000 13.800 4200 |

Degigken Gen.Ure.Gid. 12,600 9.600 3.000
Katki Pay 19.400 98.100 78.700
Sabit Maliyetler (30.000) (30.000) -
Yeni Maki. Alig Tutan (27.000)
Yeni Maki. Hurda Dej. T 1.500
Kir (Zarar) (10.600) 42.600 53.200

Gelir tablolarinda amortisman nakit ¢ikis1 ge-
rektirmedigi icin dikkate alimmamustir.

6.2. Eski Makinanin Yenilenmesi Karari

Isletme yoneticileri bazen, halen isletmede kul-
lanilmakta olan bir makinanin hizmet disi biraki-
larak, yerine piyasadaki daha gelismis bir modeli-
nin alinmasi bicimindeki 6nerilerle karsilasirlar.
Kullanilmakta olan makinani tamamen amorti
edilmemis olmasi durumunda, bu tiir 6neriler co-
gu kez ragbet gormez. Oysa, eski ve yeni model
makinalarin ek maliyet ve gelirlerini belirleyecek
bir analiz, bu onerilere ¢ekici bir nitelik kazandi-
rabilir.24

Ornegin; bir igletmenin eski makina ve eski ma-
kinanin yenilenmesi ile ilgili bilgiler soyledir:

Eski Makina Ile Ilgili Bilgiler (1000 TL)
Satiglar 150.00
Direkt Hammadde ve Malzeme 35.000
Direkt Iscilik 30.000
Degisken Genel Uretim Giderleri 17.000
Sabit Genel Uretim Giderleri 75.000
Eski Makinanin Alig Maliyeti 10.000
Birikmis Amortismanlar (6.000)
Kayitl Deger 4.000
Eski Makinanin Kalan Omrii 2yl
Eski Makinanin Omriinii 3 y1l

Uzatacak Onarim Maliyeti 2.500
Eski Makinanin Satilmasi

Halinde Satis tutar 1.000



Yeni Makina Ile Ilgili Bilgiler

Yeni Makinanin Alig Maliyeti 20.000
Yeni Makinanin Ekonomik Omrii Syl
Yeni Makinanin Sagladig
Nakit Tasarruflar:
Direkt Hammadde ve Malzeme 25.000
Direkt Iscilik 50.000
Digesken Genel Uretim Giderleri 35.000
Yeni Makina Yatirim 20.000
Alis Tutan 1.000
Eski Mak. Satig. Saglanan Tutar 19.000
Net Yatirim
Nakit Tasarrufu 25.000
Direkt Hammadde ve Malzeme 50.000
Direkt Iscilik 35.000
Degisken Genel Uretim Giderleri 2.500
Eski Makinanin Onarim Gideri 112.500
Yeni Makinanin Sagladig: Net
Nakit Girisi (112.500-19.000) 93.500
Eski Makina Yeni Makina
(1000 TL) (1000 TL) (1000 TL)
Sauslar 750.000 750.000 -
Degigken Maliyetler
Direkt Hammadde 175.000 150.000 25.000
Direkt isgilik 150.000 100.000 50.000
Degiisken Gen. Ure.Gid.  85.000 50.000 35.000
Katki Payi 340.000 450.000 110.000
Sabit Maliyetler (75.000) (75.000) =
Eski Makinanin Onr. Gid.  (2.500) 2.500
Yeni Makinanin Ahs Tut. (20.000) (20.000)
Eski Mak. Satig tutan 1.000 1.000
Kar (Zarar) 262.500 356.000 93.500

Gelir tablolarinda satis ve degisken giderler 5
yillik, sabit giderler yillik olarak alinmistir. Bunun
nedeni sabit maliyetlerin sabit olmasidir. -

6.3. En Uygun Uriin Karisiminin
Belirlenmesi Karari

En uygun iiriin karisiminin belirlenmesinde,

katki oranlarindan yararlanmak mutlak degerler--

den yararlamlmasina oranla, daha tutarh sonugla-
ra alagilmasim saglamaktadir. Ciinkii degismeleri
daha iyi gosterirler.

Ornegin; A, B ve C mamullerini iiretip satan ig-
letmesinin malite, satis fiyat: ve miktar1 bilgileri-
ne gore katki oranlarim analiz edelim.

Mamuller ~ Satig Miktars  Birim Satis Fiyati  Birim Degisken Maliyet

A 100 10 4

B 150 > &

C 70 8 4

A B 3 Toplam

Sanglar 1.000 750 560 2310
Degisken Maliyet 400 450 280 1130
Katki Pay1 600 300 280 1.180
Katki Orami 0.60 0.40 0.50 0.51

Isletmenin ortalama katki pay1 0.51°dir. Islet-
menin en karli A mamuliiniin tiretimini %40 dii-
siirmeyi, buna karsilik en diisiik karli C’yi %60 ar-
tirmay1 planlamasi halinde;

A B €
Toplam
Sanglar 600 1.200 896 2.696
Degisken Maliyet 240 720 448 1.408
Katki Pay 360 480 448 1.288
Katki Oram 0.60 0.40 0.50 0.48

Ikinci durumda satiglar artmis olmasina rag-
men, ortalama katki pay1 %51°den %48’e diis-
miigtiir. Bu nedenle s6z knusu degisiklik igletme-
nin lehine degildir.

6.4 Ozel Bir Siparisin Kabul Edilip
Edilmemesi Karari

Isletmelerde nutin olmayan isletme kararlarin-
dan birisi de kisa siire i¢in ortaya ¢ikan, isletmenin
normal fiyat politikasinin diginda daha diisiik bir
fiyat ile verilen siparislerin kabulii veya reddidir.

Isletmelerin bu tiir normal fiyattan diisiik fiya-
t1 siparisin kabulii konusunu analiz edip, bu yonde
olumlu karar vermeleri i¢in;25

— Isletmenin teklif edilen siparisi iiretebilmek
icin bog kapasitesi olmas: gerekir,

— Teklif edilen fiyat o siparis icin gerekli olan
tiim degisken giderleri karsilamalidir. Bu siparis
icin katki pay1 pozitif olmahdir.

— Siparis kisa siire i¢in ortaya ¢ikmig olmalidir.
Uzun siire ile normal satig fiyatinin altinda sabit
giderleri karsilamayan bir fiyatla calismak islet-
meyi ekonomik agidan zora sokar, ayn: zamanda
normal fiyattan alim yapan diger miisterileri kiis-
tiirebilir.



— Ozel siparisin kabulii ile isletmenin normal
fiyattan alim yapan pazardaki talep azalmamali-
dir. Ozel siparis mevcut talebi olumsuz etkileme-
melidir.

— Ogzelsiparisin kabulii isletmenin piyasadaki
imajin1 olumsuz etkilememelidir.

Ornegin; iiretim kapasitesi 20.000 birim olan
isletme ancak bunun %80’ini kullanabilmektedir.
Birim degisken maliyet 5.000 TL ve toplam sabit
maliyet 32.000.000 TL'dir. Isletmenin birim satis
fiyat1 8.000 TL dir. Isletme birimi 6.5000 TL’den
3.000 birim siparis teklifi almigtir.

Siparisin Bedeli Siparisin Kabulii Fark
(1000 TL) (1000 TL) (1000 TL)
Sanglar (16.000*8TL) 128.000  (3.000*6.5TL) 147.500  19.500
Degisken Mali. (16.000*5TL) 80.000  (19.000%5TL) 95.500  15.500
Katki Payi 48.000 52.500 4.500
Sabit Giderler 32.000 32.000 -
Kir 16.000 20,500 4500

Ozel siparisin fiyat: normal satis fiyatindan ol-
dukca diisiik olmasina ragmeh karda 4.500.000
TL’lik artig saglanmaktadir.

6.5. Uretme veya Isletme Disindan
Satin Alma Karan

Isletme, kendi iirettigi bir pargay1 disaridan
saglama durumunda kalabilir. Isletmenin disari-
dan satin almaya karar vermesi halinde bos kalan
kapasitenin bagka bir iste kullanilmasi miimkiin
olabilir. Verilen kararda firsat maliyeti de etkili-
dir. Ayrica firsat maliyetine ek olarak siralanan
kalitatif unsurlarda g6z oniinde bulundurulmali-
dir:26

— Saticilarin giivenligi,

— Saglanan malzemenin kalitesi,

— Satici tarafindan taminan indirimlerin ve uy-
gulanan ozel fiyatlarin siirekliligi,

— Isletme kendisi iirettigi takdirde, saticilarla
olan iligkilerinin zedelenme olasiligi,

— Isletme iiretmekten vazgegtigi takdirde, sati-
cilarla eski uygun kosullara baglant: kurulup kuru-
lamama durumu,

— Isletmede iiretmekten vazgegildigi takdirde,
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mevcut donanimin durumu,

Ornek; Bir igletme ticari sogutucular iiretmek-
te olup, sogutucularin motor aksamini igletmede
tiretmek ile digaridan satin alma konusunda karar-
sizdir. Isletme yilda ortalama 7.000 adet sogutucu
motoru iiretme durumunda olacak veya disaridan
satin alacaktir. Uretim sézkonusu oldugunda;

Direkt hammadde 70.000 TL/adet
Direkt iscilik 50.000 TL/adet
Degisken G.U.G. 40.000 TL/adet
Sabit G.U.G. 90.000 TL

Ortak giderler 150.000.000 TL.

Isletmenin sogutucu motoru iiretimiyle ilgili
sabit G.U.G. leri motor iiretimi i¢in kiraladig1 is-
yerinin yillik kira gideridir. Satin alma karar ve-
rilmesi durumunda bu giderlerden kurtulmus ola-
caktir. Ortak giderler ise, isletmenin biitiiniinden
motor iiretme {initesine diigen paydir. Satin alma
karar1 verilmesi durumunda ortak giderlerden ka-
c¢inmak miimkiin olmayacak, bunlar isletmenin di-
ger faaliyetlerine iliskin iiretim maliyetlerine yiik-
lenecektir. Satin alma karar verilmesi durumun-
da, iiretici bir firma motorlarin tanesini 160.000
TL’den bir y1l boyunca satabilecegini bildirmistir.
Ayrica isletmenin mevcut makina ve ekipmanlar
240.000.000 TL'ye yillik olarak kiraya verilebile-
cektir.

Uretme Satin Alma Fark

(1000 TL) (1000 TL) (1000 TL)

Satin Alma Bedeli 1.120.000 1.120.000
Direkt Hammadde 490.000 -490.000
Direkt Isgilik 350.000 -350.000
Degisken G.U.G. 280.000 -280.000
Sabit G.U.G. 90.000 90.000
Ortak Giderler 150.000 150.000 -
Toplam Giderler 1.360.000 1.270.000 -90.000
Makina Kirasi (Firsat Mal.) 240.000 B -240.000
Toplam Maliyet 1.600.000 1.270.000 -330.000

[sletmenin iiretme ve satin alma segenekleri
arasinda 330.000.000 TL’lik satin almanin lehine
fark bulunmaktadir.

6.6. Mamul Uretimine Son Verme Karari

Mamul bazinda hazirlanan gelir tablolarina
gore, bazi mamul (veya mamulleri) liretmek iglet-
me igin zararl goriilebilir. Bu durumda zararh na-



mulii iiretim hattindan ¢ikararak isletmenin kar-
lilig1 artirilabilr.

Isletmenin zararh goriilen mamulii liretimden
cekmek ile zararh goriilen mamuliin {iretimi ile
kacinabilecegi bazi maliyet giderleri olabilir.

Bunun yaninda, bu mamulii iiretmek ile kagina-

mayacagi maliyetler de bulunabilir.

Buna benzer kararlarda segenekleri ayri ayri
incelemek gerekecektir.

Ornek; cesitli mamuller iireten bir isletmeye
iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

AMamili B Mamili CMamili Toplam

(1000 TL)  (1000TL) (1000 TL) (1000 TL)

Satiglar 800.000 320.000 480,000  1.600.000

Satilan Malin Maliy.  640.000 180.000 380.000  1.200.000
Katki Payi 160.000 140.000 100.000 400.000

Sabit Maliyetler

Kira 24.000 24.000 24.000 72.000
Ucretler 64.000 40.000 56.000 160.00
Pazarlama ve Yonetim 48.000 48.000 48.000 144.000
Kir (Zarar) 24.000 28.000 (28.000) 24.000

Zarar eden C mamuliiniin iiretiminden

vazgecilmesi diistiniilmektedir. C mamuliiniin
tiretilmesinden vazgecilmesi halinde saglanan
tasarruflar;

I-C mamuliiniin satilan malin maliyeti,

2-C mamuliine yiiklenen iicretler

3-Pazarlama ve yonetim giderlerinden
24.000.000 TL.
Meveut Durum C Mamiiliiniin Toplam
(1000 TL)  Uretilmemesi (1000 TL) (1000 TL)
Satiglar 1.600.000 1.120.000 -480.000
Satilan Mahn Maliy.  1.200.000 820.000 -380.000
Katki Pay: 400.000 300.000 -100.000
Sabit Maliyetler
Kira 72.000 72.000 -
Ucretler 160.000 104.000 -56.000
Pazarlama ve Ydnetim  144.000 120.000 -24.000
Kér 24.000 4.000 -20.000

halinde kér
Mamuliin

C mamuliiniin {iretilmemesi
4.000.000 TL.'ye diismektedir.
tiretilmesi isletmenin lehinedir.

6.7 Yeni Bir Uriiniin
Piyasaya Siiriilme Karari

Yeni bir iiriiniin piyasaya siiriilme karar1 anal-
iz edilirken, tahsis edilen isletme sermayesi, bir
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maliyet unsuru gibi ve geri alinmasi da bir nakit
girigi gibi dikkate alinir. Yeni iiriin piyasaya
stiriildiigiinde sagladig: yillik nakit girisi hem ek
giderleri, hem de net yatirim karsilayabilme-
lidir.27.

Ornegin, 2.075.000.000 TL. yillik net nakit
girisi saglayacak olan yeni bir iiriiniin piyasaya
siiriilme kararini verebilmek i¢in net simdiki
degerinin pozitif olmasi gerekir. Yatirnmin 8 yillik
omrii oldugunu ve uygulanan iskonto oranini %30
varsayalim.

Faktir Simdiki Diger

Net Nakit Girigleri 2.075.000 2.925 6.069.375
Yatiimin Gerekti. Nakit Cikiglar

Makinamn Alig wtar (1.000.000) 1.000 (1.000.000)

Makinanin Hurda Degeri 100.000 0.123 12.300

Tahsis Edilen fsletrne Sermayesi  (300.000) 1.000 (300.000)

Geri Odenen Igletme Sermayesi 200000  0.123 24.600

1.263.100

Net §imdiki Deger 4.806.275

6.8 Ortak ve Yan Uriinlerin Ayrilma
Noktasindan veya Ayrilma Noktasindan
Sonra Ek Islem Yapildiktan Sonra
Satilma Karari

Yoneticiler ortak ve yan iiriinleri ek isleme alip
almama kararim verirken, iiriinlerin getirecegi ek
satig hasilati ile ek islemin yaratacagi ek maliyeti
kargilagtirmalidirlar. Uriinlerin satis hasilat ile ek
maliyetler arasindaki fark olumlu oldugu siirece,
ortak maliyetlere katk: saglayacag: i¢in iiriinler ek
isleme alindiktan sonra satilabilir.28

Ornek; ortak hammaddeden A ve B iiriinleri
iiretilmekte olup iiriinler ile ilgili bilgiler soyledir;

A B

Miktarlar 5.000 kg. 3.000 kg.
Ayrnilma Noktasindaki Birim Satig Fiyat 8.000 TL. 12.000 TL.
Ek Iglemlerden Sonraki Birim Sati Fiyat 10.000 TL. 17.000 TL.
Ek islem Maliyetleri 13.000.000 TL.  13.000.000 TL.

A : B
Satig Hasitah 5.000kg*10.000TL=50.000.000  3.000kg*17.000TL=51.000
Ayriima Noktasindaki
Sang Hasilan 5.000kg*8.000TL=40.000.000 5.000kg*|2.000TL=36.000.000
Ek Sang Nasilat 10.000.000 15.000.000
Ek fglem Maliyeti (13.000.000) (13.000.000)
Kir (Zarar) (3.000.000) 2,000,000



A iiriinii ayrilma noktas: B iiriinii ek islemden
sonra satilmahidir.

7. UYGULAMA

Maliyet verilerinin yonetim kararlarinda nasil
kullanildigimi bir un fabrikasinda inceledik. Un
sanayiinde; temin edilen bugdayin yabanci mad-
delerden temizlenip rutubetlendirilerek (tavla-
narak) ogiitiilmeye uygun hale getirildikten sonra
valr arasinda 6giitiiliip, eleklerde elenerek belirli
oranlar dahilinde bugday endosperminin kepekten
ayrilarak un haline getirildigi sanayi koluna, un
sanayii ad1 verilmektedir. Tanima yalnizca valsler
arasinda 6giitme yapan fabrikalar girmektedir,
taglar arasinda 6giitme yapan ve meslek grubunca
karatag degirmen olarak adlandirilan tagh degir-
menler tamim kapsamina girmemektedir.2?

Un iiretim maliyetlerini etkileyen etkenler;
bugday kalitesi, teknolojik makinalarin
fiyatlarinin yiiksek olmasi, un silolarinin sayisinin
yeterli olmamasi olarak sayilabilir.

Uygulamanin yapildig: fabrikanin politikasi,
kaliteli iiriin iiretmektir. Bu nedenle de iiretim
maliyetleri yiiksek olup, yonetim yiiksek teknolo-
< jili makinalar kullanarak verimliligi artirmaya

caligmaktadir.

Fabrika kendi binasinda eski makinalarini ye-
nileme karan almistir. Yeni ve Alman mal olan
makinalar almak icin irtibata gegmis fakat irtibat

“halindeyken ¢ok az kullanilmus fiyat: daha uygun

makinalar da ithal edilmis ve bu makinalar fab- .

rikaya monte edilmistir. Daha once irtibat kurulan
makinalar ise yeni fabrika kurmak amaciyla satin
alinmigtir. Daha sonra yeni fabrika kurma arastir-
malari sirasinda, uygun fiyata bagka bir ilde kuru-
lu bir fabrika satin alinmigtir. Satin alinan fabrika-
da kullanilan teknoloji eski oldugu i¢in de su anda
ellerinde bulunan kullanilmamis Alman mal
makinalar1 bu fabrikaya kurmay: planlamaktadir.
Alinacak yonetim kararlan i¢in maliyet bilgileri
incelendiginde;
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Su anda Yeni makina ile

3.640 ton bugiday isleniyor 4.600 ton buBiday islenecek
Satiglar 151.497.429.720 191.452.795.800
Satilan Malhin Maliyeti 137.503.082.080 172.452.278.170
Direkt Ham. ve Malz. Gid. 131.459.098.680 166.129.630.200
Direkt Isgilik Gideri 2.287.172.160 2.287.172.160
Genel Uretim Giderleri 3.756.811.240 4.035.475.810
Briit Satig Kani 13.994.347.630 19.000.517.630
Yeni Makina Alig Tutan (91.350.000.000)
Yeni Makina Hurda Degeri * 1.450.000.000

Kar (Zarar) (70.899.482.370)

Fabrika daha once almis oldugu makinay1 kul-
lanacag icin makina maliyetini hesaba katmamak
gerekir. Ayrica talep olduguna gore hem kapa-
sitesini artiracak hem de yeni teknolojiyi kulla-
narak iiriin verimliligini artiracaktir. Bu nedenle-
netici, maliyet bilgilerini de g6z 6niine alarak satin
alinan fabrikaya yeni makinalari kurma kararini
verecektir,

SONUC

isletmelerin uluslararas etkinliklerinin giderek
artmasiyla yonetim politikalarinda etkin
muhasebe sistemlerine ihtiya¢ artmaktadir.
Planlamadan denetlemeye kadar tiim ydnetim
iglevlerinde, en 6nemli unsur karar almadir. Dogru
karar alabilmek i¢in, karar siireci ile muhasebe bil-
gi ve verileri arasinda iliski kurulmaya baglanmis
ve cagdas isletmecilik yonetiminde basarinin
saglanabilmesi i¢in bu bilgi ve verilerden yarar-
lanilmasi zorunlulugu dogmustur. Yoneticiler za-
manlarinin % 50’sini, vermis olduklan kararlarin
sonuglariyla ugrasmakla gecirmektedirler. Bu ne-
denle dogru karar verebilmek igin bilgi ve verileri
etkin kullanmak gerekmektedir. Ozellikle rutin ol-
mayan kararlar verilirken kalitatif ve kantitatif
verilerin tiimii degerlendirilmelidir.

Uygulamanin yapildig:1 bir un fabrikasinda
yonetimin maliyet verilerini kullanarak karar
verip vermedigi incelenmistir. Fabrikanin rutin ol-
mayan kararlardan eski makinanin yenilenmesi
karar1 asamasinda oldugu goézlenmistir. Eski
makine ile yapilan iiretim ile, yeni makine alin-
masi halinde olugabilecek gelir ve giderler ince-
lenerek yonetimin maliyet verileri dogrultusunda
yeni makine alimi karan verdigi anlagilmaktadir.
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ARASTIRMA

OZELLESTIRMEYE YONELIK TUTUMLAR:
ISLETME IKTISADI ENSTITUSU GECE BOLUMU
OGRENCILERI UZERINDE BIR ARASTIRMA®

A. ARASTIRMANIN KONUSU VE
AMACI

Arastirma, ozellikle 1980 “24 Ocak kararla-
ri”’ndan sonra 1983 yilinda baslatilan yasal diizen-
lemeler ile Tiirkiye giindemine giren ve bu giine
degin giincelligini koruyan “6zellestirme”ye ilig-
kin tutumlan belirlemeye yoneliktir. Bunun i¢in
oncelikle, calismada kavrama yiiklenen anlam ve
tutum degiskenleri icin temel ve gerekge olusturan
“0zellestirme”nin tammu ile 6zellestirmeye kargit
ve taraftar goriigleri, 6z olarak irdelemek uygun
olacaktir,

1. Ozellestirme Kavram

Ozellestirme (privatisation),dar _anlamda,
“devlete(kamuya) ait tesebbiis(igletme) lerin ozel
kisi ve kuruluglara satilmasi” 1 veya, * .. miilkiye-
tinin ve yonetiminin ézel kesime devredilmesi’?2
olarak tanimlanir. Genis anlamda ise, 6zellestirme
, “kamuya ait herhangi bir varhk,orgiit,islev veya
faaliyetin ézel sektére devri veya satilmasi” olarak
tammlanir. Bu acgidan 6zellestirme, satis disinda,
kamu-6zel kesim ortak girisimleri, imtiyaz verme,

Yrd. Doc. Dr. Ahmet Cevat ACAR

i.0. isletme Fakiiltesi
insan Kaynaklari Yonetimi Anabilim Dali

kiralama, yonetim sozlesmeleri, yap-islet-devret
sozlesmeleri ;3 kamusal monopol alanlarini ser-
bestlestirme veya 6zel sektore agma, ihale yonte-
mi, 6zel sektore yatirnm amaciyla tegviklerin veril-
mesi gibi uygulamalar da kapsamaktadir.4 An-
cak,bu anlamiyla 6zellestirme, “liberalizasyon,
yeniden yapilanma, yeniden diizenleme” gibi kav-
ramlarla kanstirllabilmektedir.5 Ayrica, miilkiyet
veya varliklarin ¢cogunluk ya da tamaminin devri-
ne bagimli olmayan bir tanimlama ile 6zellestir-
me,dogrudan ya da dolayh olarak ekonomide ézel
sektoriin konumunu giiclendirecek sekilde, kamu
girigimlerinde dzel sahislarca ézel sektor anlayi-
simin uygulanmasi,olarak ta tanimlanmaktadir.®
Tamimlar incelendiginde, genis anlamda bazi
uygulamalarin “6zellestirme” sayilmasi konusu-
nun tartismali oldugu ve ozellestirme denilince,
genellikle KiTlerin (veya kamuya ait iktisadi var-
liklarin)-tamamen veya kismen- satilmasi”nin
kastedildigi ve anlasildig1; ayrica miilkiyet yanin-
da yonetimin de 6zel kesime gegmesinin7 tanim-
lamada 6nemli yer tuttugu,goriilmektedir. Boyle-
ce, tartigmal ve baska olgularla karsilastirilabilir
yonlerin ayiklanarak “tutum konusu”8nu olustu-
ran oOzellestirmenin “kamu varlik ve igletmeleri-

* Bu galisma, 21-23 Mayis 1998 ‘de Anadolu Universitesi tarafindan diizenlenen VI.Ulusal Yénetim ve Organizasyon
Kongresi’'nde “Yoneticilik Egitimi Ogrencilerinin Ozellegtirmeye iligkin Tutumlariyla ilgili Bir Aragtirma” baghg ile bildiri

olarak sunulmugtur.



nin miilkiyet, yonetim ve denetiminin kamu kesi-
minden ozel kesime devredilmesi”’ kisaca, “el de-
gistirmesi”, olarak tamimlanmasi ve sunulmast;
yaygin anlayiga ve arastirmanin amacma daha uy-
gun bulunmustur.

2. Ozellestirmeye Iliskin Bashca Goriiler

Ozellestirmeye iliskin goriiglerin irdelenmesi,
tutumlar1 yansitmasi ve olgekte yer alan tutum ifa-
delerinin dayanagimi gostermek bakimindan
onemlidir. Oncelikle, dzellestirmeye taraftar veya
karsit goriiglerin genel olarak devletin ve ozel ke-
simin ekonomik hayattaki rolii ve ozel olarak ta
“kamu iktisadi tesebbiisleri” (KITler)in gerekli-
ligi, yararlihg ve sorunlari iizerinde odaklastig
belirtilmelidir. KiT sorunu, (¢oziim onerileri fark-
I1 olmakla birlikte) her iki tarafca kabul edilen,? ve
Ulkemizde 1940’lardan beri tartigilan, yerli ve ya-
banci uzman kisi ve kuruluglarca ¢okga incele-
nen!0 bir konudur.

a. Ozellestirme Taraftar Goriigler:

Ozellestirmeci goriiglerin temelinde,”devletin
iyi bir girisimci olmadig1” anlayis1 yatar. Bu dog-
rultuda, “ekonomide devletin roliiniin saghk, te-
mel egitim, sosyal giivenlik, milli savunma, ada-
let ve biiyiik alt yapt yarunlari ile sinirly olmast,
bunun disindaki alanlarin,daha etkin ¢alistig
icin!| serbest/ozel girisime birakilmasi”12 gerek-
tigi savunulur. Ozellestirme taraftarlarina gore,
KITlerin kérli ve verimli hale getirilmesi igin ya-
pilan ¢alismalar,denenen modeller soruna bir
coziim getirmemis;bu konuda radikal degisikle-
rin yapimasi gerekmis... bunun igin ise, ozelles-
tirme, (karsitlarin iddalarimin aksine) etkin bir
yontem olarak ortaya ¢ikmughir.”13 Ozellestirme,
biiyiik olciide KiTlerin verimsiz ve zararla ¢alig-
malarindan kaynaklanan!4, kamu agiklarinin ka-
patilmasi ve enflasyonun azaltilmast igin bir ¢6-
ziim olacagi gibi devlete ek gelir de saglayacak,
boylece vergi yiikiinii artirmadan kamu hizmet ve
yatirimlarinin  finansmani miimkiin olacaktir!s.
Diger yandan, devletin ekonomik yasama dolayh
ve dolaysiz miidahalelerinin bireylerin 6zgiirliik-
lerini kisitladigi; 6zellestirmenin ise bireysel miil-
kiyet ve ozgiirliikleri genisleterek liberal ekonomi
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ve demokrasinin giiclenmesine yol acacag ileri
stiriilmektedir. 16

b. Ozellestirme Karsiti Goriisler

Ozellestirmeye kars1 olanlar ise; KiTleri savu-
nup ozellesmeye -kismen veya tamamen- kars:
¢ikmaktadirlar. Bu cercevede,ozellestirme, kapi-
talist gelismeye yeni kaynak yaratma girigimi”
olarak elestirilmekte!7 KiTlerin ulusal ekonomi
i¢in vazgegilmez oldugu!8 iilke ve donemlere go-
re farklilagsa da, piyasa ekonomisinin ve 6zel is-
letmelerin yetersizliginin, KiTleri zorunlu kilan
ekonomik,mali, siyasal ve sosyal gerekgelerin ge-
cerliligini korudugu'9 ileri siiriilmektedir.An-
cak,6zellestirmenin ilkeli ve planli olmak kosu-
luyla bazi alanlarda diisiiniilebilecegi20 ve KIiT so-
runun ¢oziimiinde ¢ok sinirl da olsa bir katkisinin
olabileceginin de kabul edildigi2! de gozlenmek-
tedir. Ancak, 6zellestirmenin KiT sorumunu -ta-
mamen- ¢ozemeyecegi gibi, tekellesmeyi de onle-
yemeyecegdi22 ayrica, 6zellestirmenin devlete ge-
lir saglama amacinin da islevsel olmadig1 ve ozel-
lestirmenin halkin mali olan KiTlerin “degerinin
¢ok altinda fiyatlarla satilmak istenmesi bigimin-
de gelistigi” 23savunulmaktadir.

Ulusal giivenlikle ilgili islerin devletge yapil-
masi gerektigi; yabanct sermaye egemenliginin
iilke bagimsizligin tehdit edecegi, ulusal agidan
stratejik onemde (harp sanayii, enerji, ulagim, ile-
tisim, egitim..gibi) alanlarin dzel kesime, dzellikle
de yabancilara birakilmamasi gerektigi, piyasa
ekonomisinin bdlgeler arasi gelisme fark: yarata-
rak,iilke biitiinliigiinii olumsuz etkileyecegi24, y6-
niindeki goriisler de olumsuzlar arasinda sayilabi-
his:

Yine devletin “sosyal” islevlerini yerine getir-
mek i¢in de ekonomik yagama miidahalesi ve ka-
mu girigimlerinin zorunlu oldugu?3, ozellestirme-
nin “igsizlige” ve “sendikasizlasmaya” yol a¢a-
cagi, kamu kesiminde verimliligin ozel kesime
gore diisiik olmadigr savunulmaktadir. Bunlar di-
sinda,ozellestirme tartismalarinda daha ¢ok édzel-
lestirme taraftar: goriiglerin dile getirildigi ve
bunda basarili bir kogullandirma kampanyasinin
da etkili oldugu goriisii de ileri siiriilmektedir.26
Diizenleme ve uygulamalara iligskin olarak ta, stra-




tejik tekel ve verimli-karh KiTler i¢in ayr esasla-
rin getirilmemesi; spekiilatif amach satiglarin en-
gellenmesi i¢in tedbir alinmamasi, bu kuruluglar
alanlarin 6zellestirme sonrasi yenileme ,yeni tek-

noloji getirme,yatinm yapmalan konusunda baz1 .

mecburiyetlerin olmamas1,27 da elestirilmektedir.

Goriildiigii gibi, ozellestirmeye iligkin goriisler
son derece gesitlilik gostermektedir. *“Ozellestir-
meci” ve “Ozellestirme karsit” goriislerin savu-
nulabilir gerekcelere dayandinldigi da soylenebi-
lir. Bu durumda, ozellestirme konusunda ug/asir
tutumlarin pek fazla taraftar bulamayacag bekle-
nebilir. Nitekim; kamu calisanlarinin 6zellestir-
meye iliskin tutumlariyla ilgili bir arastirmaya go6-
re28 KIT ¢aliganlarinin 6zellestirmeyle ilgili yay-
gin goriisleri paylastiklar1 ve

pek onaylamasalar da gerceklesecegini diisiin-
diikleri 6zellestirmenin belli kurallar icinde yapil-
mas1 gerektigini diisiindiikleri saptanmagtir.

3. Konu ve Amac:

Ozellestirme, ¢cogunlukla, makro diizeyde ele
alinmakta ve bu baglamda 6zellestirmenin kamu
maliyesi, devletin ekonomik yasamdaki rol ve is-
levlerine etkisi, istihdam, issizlik ve enflasyonla
iliskisi vb. yonleri iizerinde durulmaktadir. Ozel-
lestirmenin, mikro olcekte, isletme bazinda, gerek
ozellestirilen gerekse devralan igletmenin yonetsel
yapisi, yonetici ve calisanlari, isletme islevleri vb.
ile iliskisi o kadar fazla incelenmemekte,olayin bu
yonii , sadece 6zellestirmeye taraf isletmeler ve
gorevlilerin ilgisi ile sinirh kalmaktadir. Ayrica,
bu konudaki tartismalarin cogu kez kisir ve bas-
makalip¢t bir taraftarhik-kargitlik temelinde ger-
ceklestirildigi, genel tutumdan bagimsiz olarak
ozellestirmenin cesitli yonlerine iliskin goriislerin
farklilagabilecegi hususunun - yogun inceleme ve
tartigsmalara kargin- pek arastinlmadig: séylenebi-
lir. '

Bu nedenle.6zellestirme siireciyle dogrudan ve
dolayh olarak ilgili olmasi olasi- en azindan islet-
mecilik egitimi goren ve ¢ogu bir iste calisan- yo6-
netici ve yonetici adaylarinin tutumlarinin belir-
lenmesi, arastirilmaya deger bulunmustur. Calis-
manin “ilgili” bir grubun tutumlarina 151k tutma;

tutum ve davraniglar arasindaki baginti29 bagla-
minda olast davraniglari konusunda fikir edinme;
ozellestirme programi yonetici ve uygulayicilan
acisindan bir tiir ““geri besleme” saglama ve bu ko-
nudaki tutumlarin ol¢iimiiyle ilgili yontembilim-
sel konulara katki saglama gibi yararlarindan soz
edilebilir.

Bu cercevede, “Lisansiistii diizeyde yonetici-
lik egitimi goren,yonetici ve yonetici aday1 6gren-
cilerin Ozellestirmeye iliskin Tutumlarinin™ ve bu
tutumlarin belirli kigisel 6zelliklerle iliskisinin in-
celenmesi arastirmaya deger bulunmustur..

B. YONTEMBILIM

1. Orneklem

Arastirma, Lisansiistii diizeyde isletme yoneti-
ciligi egitimi goren ve biiyiik cogunlugu (%86) bir
iste caligmakta olan yoneticiler ve yonetici aday-
lar1 iizerinde uygulanmistir. istanbul Universitesi,
isletme Fakiiltesi,isletme Iktisadi Enstitiisii
(IIE)‘nde, 1993-94, 1994-95 ve 1995-96 6gretim
yillarinda 1 akademik yil siireli “/gletmecilik Ihti-
sas” ve “Uluslararasi Igletmecilik Ihtisas” (Certi-
ficate Programme in International Management)
programlarinin gece boliimiinde egitim goren tiim
ogrencilerin aragtirma kapsamina alinmasi hedef-
lenmig ve dgrencilerin %75’inden fazlasinin an-
ketleri degerlemeye alinmistir. Arastirmaya 70’1
kadin, 193’ii erkelerden olugan toplam 263 kisi
katilmistir. Bunlarin %80’i 6zel,%6’s1 kamu sek-

- toriinde; % 37.3’ii de yonetsel bir gorevde calis-
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maktadir,

2. Veri Toplama Ve Analiz Yontemi

A30 ragtirmada veriler, anket yontemi ile top-
lanmistir. Tutumlar belirlemek icin, baslangicta,
25 ifadeden olusan ve cevaplayicilann “Tamamen
Katiliyorum-Hi¢ Katilmuyorum™ arasinda tercihle-
rini yansitan besli Likert tipi 6lgek3! kullanilmis-
tir. Tutum ifadeleri, “6zellestirme™ konusunda
yaygin bi¢cimde ileri siiriilen,olumlu ve olumsuz
goriigleri32 icermektedir. Ankette ayrica, tutum-
larla ilgili olabilecek cinsiyet,yas,is deneyimi, bi-
tirdigi fakiilte vb. gibi kisisel bilgilere ait sorulara
da yer verilmistir, On ¢alismalardan sonra, anket-



ler 6grencilere dagitilmis ve cevaplandiktan sonra
toplanmig, gerekli kodlama ve hesaplamalardan
sonra veriler, SPSS istatistik paket programiyla
analiz edilmigtir.

Olgekte yer alan ifadelerin 6zellegtirmeye ilig-
kin tutumlar -belli bir hata payiyla da olsa-Olger,
yani gegerli olmasini1 saglamak i¢in,6zellestirme-
ye iliskin yazinda ve kullamimda yaygin kabul go-
ren goriigleri igermesi saglanmaya calisilmistir.
Ayrica 6l¢egin tutarliligini belirlemek icin madde-
toplam puan korelasyonlari hesaplanmis ve so-
nucta toplam puanla diisiik korelasyon gosteren 2
tutum boyutu (“dzellestirmeye gidilirken tekelleg-
meyi onleyici diizenlemeler getirilmesi” ve “ozel-
lestirmeyi yiiriitecek kurulusun ézerk olmasi” ge-
rektigi yoniindeki ifadeler) olgekten ¢ikarilmis;
béylece baslangicta 25 olan madde sayisi, 23’e in-
mistir. Ayrica, capraz tablolarin olugturulmasi ve

ki-kare ve diger testlere uygunluk saglanma3133
icin toplam tutum puanlarina gére denekler, ka-
rarsizlar bertaraf edilerek( +69=Taraftar, 69 ve
alti=Kars1) 4’lii (37.Degisken) ve 2’li (38.Degis-
ken) kategorilere ayrilmigtir.

Madde-Toplam Puan korelasyon analizinde,
sozii edilen iki degisken disinda tiim degiskenler,
toplam puanla pozitif ve anlamh (21 degisken igin
p<0.01) bir iliski sergilemistir. Sozii edilen du-
rum, hem go6zlenen toplam puan (Deg.36), hem de
gruplara ayrilmig toplam puan (Deg.37) icin ge-
. cerlidir. Bu, sozii edilen degiskenlerin toplam pu-
anla ayni dogrultuda ve anlaml bir iligki iginde ol-
dugu bigiminde yorumlanmigtir. Yalmz, “antite-
kel” degiskeni i¢in r=-0.001 ve 0.035 ; p=0.99 ve
0.57 ; “ozerk kurum” degiskeni i¢in r= 0.024 ve
0.041 ve p=0.697 ve 0.503 olarak hesaplanmig ve
bu iki degisken 6l¢ekten ¢ikarilarak analizler,geri-
ye kalan 23 tutum degiskenine gore gerceklestiril-
mistir.

3. Yararlanilan Istatistik Teknikleri

Tanimlayici nitelikteki aragtirmada frekans
dagilimlari, aritmetik ortalama,medyan gibi mer-
kezi dagilim olgiileri ile ki-kare, Mann-Whitney-
U ve Kruskal-Wallis gibi nonparametrik test34
vontemlerinden yararlanmilmistir. Kisisel 6zellik-
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lerle tutum degiskeni arasindaki iligkiler ve cesitli
alt gruplarin tutumlar arasindaki farkliliklar i¢in
hipotez testi uygulanmigtir. Burada,olusturulan
Ho hipotezleri,belirli anlamhilik diizeyinde s6zko-
nusu degiskenler arasinda bir iligkinin veya farkli-
ligin olmadigi; H1 hipotezleri de anlamli bir ilig-
ki ya da farklihigin oldugunu ifade eder. Buna go-
re,Cift tarafli(kuyruklu)Test sonucu,belirli bir an-
lamlilik diizeyinde(arastirmada 0.05 ) ve serbest-
lik derecesinde hesap degerinin tablo degerinden
biiyiik ¢ikmasi, anlamh bir iligki veya farkliligin
oldugu seklinde yorumlanacak ve farklilik veya
iliskinin olmadigina dair Ho denencesi red, Hi ise
kabul edilecektir35.Tersi durumda ise, Ho kabul
edilecektir.

4. Arastirmamn On Kabulleri Ve
Sinmirhliklar:

Aragtirmada tiim deneklerin sorular: ve ifade-
leri dogru bigimde anladiklar1 ve gercek durum ve
diisiincelerini yansittiklari, yamitlarinda gecici ve
beklenmedik etkenlerin etkisinin olmadig1 kabul
edilmistir. Aragtirmanin zaman, maliyet vb. kisit-
lar yaninda diger bazi kisitlarindan da s6z edilme-
lidir. Her seyden 6nce,bulgu ve sonuglar, katilanla-
rin goriiglerini yansitmakta, genelleme amaci bu-
lunmamaktadir. Degisik gruplara anketin farkh
zamanlarda uygulanmis olmasi,katilmacilarin
hepsini,ayni 6rnek grubu olarak gérme ve degerle-
meyi gliclestirici bir faktordiir. Ancak, yapilan
analizler sonucu,farkli donemlerdeki simiflarin da-
giliminda genellikle 6nemli bir farklilik bulunma-
migtir.

Uygulamanin “6grenci” kitlesi iizerinde yapul-
masi, ilk bakigta bir zayiflik olarak algilanabilirse
de,drnek Kitlenin iniversitelerin degisik boliimle-
rinden mezun, %86’s1 da halen bir iste ¢alisan bir
grup olmasi; sozii edilen zayiflig1 dengeler goriin-
mektedir. Ayrica, bu 6zellikleriyle grubun, bir tiir
olgek olusturma gabasi olarak degerlendirilebile-
cek caligma igin “ilgili” bir kitle olugturmasi da
olumlu bir 6zellik olarak degerlendirilmistir.



C. BULGULAR VE YORUM

1. Toplam Tutum Puanlar: ve Tutum
Degiskenlerine Iliskin Bulgular

Bulgulara gore, arastirmaya katilanlarin (top-
lam) tutum puanlari en diigiik 44.0 (50) ile en yiik-
sek 98 puan arasinda degismekte ve oldukca den-
geli ve normale yakin bir dagilim gostermektedir.
Grubun toplam tutum puan ortalamasi = 69.29
dur. (St. sapma=10.53, Medyan = 69, Mod=69
hesaplanmistir.) Bu, 23 ifadeden olusan tlcekte
“kararsizh@” (3X23=69) simgelemektedir. Iki.
degiskenin ¢ikarilmasindan 6nceki 25 maddeli 61-
cek verilerine gore de olduk¢a benzer sonuglar or-
taya ¢ikmistir. ( min.=50-maks.=104, Ortalama
puan, 75.2; St.Sp.= 10.57; medyan=75..). Buna
gore,lisansiistii yoneticilik egitimi goren ve ¢cogu
yonetsel olan veya olmayan iglerde ¢alisan birey-
lerden olusan grup,genel olarak éozellestirme ko-
nusunda “kararsiz bir tutum” sergiliyor goriin-
mektedir.
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Mean = 69,3
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Sekil 1.Tutum Puanlarimin Dagilhim
(Degisken 36)

Toplam puanlarinin 6zgiin dagilimi Sekil-
1’de; karsit veya taraftar olusa gore puanlarin
gruplandirildig: 37. Degiskenin frekans dagilimla-
r1 ise Tablo-1de verilmigtir. Tarafsizlarin elimine
edildigi bu ayrima gore, 6grencilerin %55.5"1
olumsuz, %44.5’i ise olumlu tarafa diigmektedir.

X : Tablo-1:

Ozellestirmeye Iligkin Tutumlart Agisindan Ogrencilerin Dagilimi
OZELLESTIRMEYE '
ILISKIN TUTUM Sayi % Kiimiilatif %
1.00=Tamamen Karg 2 0.8 0.8
2.00=Kars 144 54.8 55.5
3.00=Taraftar 111 42.2 9.7
4.00=Tam Taraftar 6 2.3 100.0
TOPLAM 263 100.0 100.0
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Tutum degiskenleri; dzellestirmeye iligkin tu-
tumun c¢esitli boyutlarin1 temsil eden “olum-
lu”(ozellestirme taraftari) ve olumsuz (ozellegtir--
me karsitr) goriisleri iceren ifadeler bi¢ciminde di-
zayn edilmistir. Bu goriiglerin benimsenme oran-
lar1 Tablo-2’de verilmigtir..

Burada, hem 6zellestirme taraftar1 ve hem de
kargit1 goriiglerin yiiksek oranda benimsenmesi
dikkati cekmektedir. '

2. Kisisel Ozelliklere Gore Tutumlarin

Analizi

Kisisel ozelliklere gore ozellestirmeye iligkin
tutumlarin dagilimi gostermek ve kigisel ozellik-
lerle tutumlarin iligkisini belirlemek icin; capraz
tablolar(crosstabs)dan yararlanilmigtir. Capraz
tablolarin satirlarinda “kisisel 6zellik alt gruplari”;
siitunlarda ise, “ozellestirmeye iliskin tutumlar”
(Karsi-Taraftar olus) yer almaktadir. Tablolarin
olusturulmasinda, uygulanan test gereklerini daha
iyi kargiladigindan, tutum puanlarinin “taraftar”
veya “karg1” olma seklinde ayrildigi 2’li ayrimlar
kullanilmigtir.Bunda, ki-kare testi uygulama ko-
sullarindan biri sayilan (Kaplan,age,s.268) “her
bir kategori (hiicre)nin beklenen frekansinin 5’ten
biiyiik olmas1” sartinin yerine getirilmesi etkili ol-
mustur.Tablolarda,alt gruplarin ortalama tutum
puanlari da verilmigtir. _

Ayrica, kigisel dzelliklerle tutumlar arasinda
bir bagint1 ve alt gruplarin tutumlan arasinda bir
farklilik olup olmadigini belirlemek igin, ki-kare,
Kruskal-Wallis ve Mann-Whitney-U testleri uy-
gulanmigtir. Bunlardan Kruskal-Wallis, ii¢ veya
daha fazla alt grubun; Mann-Whitney-U ise iki alt
grubun tutum farkliliklarini test etmek igin36 kul-
lanilmagtir.

Burada tutumlara iliskin ikili tablolar verilme-
sine ragmen,karsilastirma amaciyla, iligki ve fark-
hiliklarin analizinde, 6zgiin 6lgek toplam puanlari
(Degisken 36) ve “4’lii puan”lar (Degisken 37) da
kullanmimastir,

Kigisel degiskenler ile tutum degiskenleri ara-
sindaki iligkler, olusturulan Ho ve H1 hipotezleri
ile , 0.05 anlamlilik diizeyinde test edilmisgtir. Or-
nek olarak “cinsiyet” ile “6zellestirmeye iliskin
tutum” arasindaki bagintiya dair hipotezler;



Tablo-3: Tutum Degigkenleri(ifadeleri)nin Kabul ve Red Edilme Oranina Gére Siralamasi

DEGIS-
KEN Kabul Kararsiz  Red Ort.
NO. TUTUM IFADESI* % % % Puan
12 Ozellestirme ekonomik bir zorunluluktur. 86.7 4.2 9.2 4.25
17 Ozl ile verimsiz KiT ler,eko.yiik olmaktan cikacaktir., 85.9 1.2 6.8 4.30
27 Piyasa ekonomisi i¢in ézellestirme zorunludur. 74.5 14.4 11.0 345
30 KITlerin satisinda Tiirk vatandaslarma oncelik verilmelidir. 74.5 125 13.0 2.03
14 Bazi KiT'ler, kesinlikle yabancilara satilmamalidir. 74.1 8.7 17.1 2.00
24 Ozellestir.de dnemli bir engel kamu biirokrasisinin direnisidir. T%2 17.5 9.9 3.91
20 KiT'ler 6zelletirilirken gercek degerinin altinda satilmaktadir, 715 179 10.7 212
13 Bazi KiT ler kesinlikle tzellestirilmemelidir. 71.1 11.8 17.1 2.10
25 KiT’ler genellikle kamu-biitge agikl.kapatmak igin 6zl.rilmekte. 70.3 125 17.1 2.26
23 OzLile kamu agiklari ve enflasyon azalacaknr. 69.5 16.3 14.1 o b
26 Ozl'de sivasi otoritenin isteksizligi engelleyici bir faktirdiir. 68.0 16.7 15.2 3478
31 OzI’de,yabancilara hisselerin en ¢ok %49’u satilmalidar. 61.2 19.4 19.3 2.30
34 Toplum ézellegtirmeye olumlu bakmaktadir. 60.1 26.2 137 3.63
21 KiT’lerin 6zI'sinde halkin veya vekillerinin onay: alinmalidir. 3.1 13.3 29.2 2.65
28 Ozellestirmeye en karsit grup isgiler ve isci sendikalaridir. 56.7 19.8 23.6 2.49
22 Ozellestirme,sermayenin tabana yayilmasini saglayacaktir. 529 243 228 3.39
15 - Ozellestirme sonucu igsizlik artacaktir. 52.8 15.2 32 L3
19  KiT lerin varlik nedeni tamamen ortadan kalkmig degildir. 475 27.4 25.1 2.75
29 Spekiilatif amagh alimlar1 engell. i¢in tasinmazlar satilmamali. 41.5 26.2 557 2.90
16 Ozl.ile devlet tekellerinin yerini tzel tekeller alacaktir. 38.7 171 44.1 3.03
32 KIiT sorununun en uygun ¢oziimii onlarin 6z1."si degildir. 32.7 19.8 47.5 7
18 KiT’leri 6zl.yerine tzerklestirmek daha uygun bir yoldur. 28.1 26.2 45.6 3.24
33 KIT ler yerli yabanei,en yiiksek fiyati verene satilmahdir. 25.8 15.6 585 2.61
Toplam Puan 11.5 76 12.5 69.3

* Jralik olarak yazilan ifadeler(boyutlar);dzellestirmeye ilisikin olumlu; digerleri ise olumsuz goriigleri yansitmaktadur, ifa-
dede yer alan gdriisiin benimsenme derecesi;olumlu ifadelerde, “yiiksek puan” (maks.=5); olumsuz ifadelerde ise,” diisiik pu-

an” (min.=1) olarak ortava cikmaktadir.

Ho: Cinsiyet ile tutum arasinda anlamli bir
iligki yoktur,

H1:Cinsiyet ile tutum arasinda anlamli bir ilig-
ki vardir, seklinde ifade edilmistir. Diger degis-
kenler icin de benzer hipotezler olusturulmustur.
Farkliligin analizinde ise,benzer sekilde, ilgili alt
gruplarin tutumlan arasinda anlamli bir farkhiligin
“yoklugu” (Ho) ve “varligi”(H1) yoniinde hipo-
tezler olusturulmustur.

a. Cinsiyete Gore Tutumlar

Cinsiyete gore deneklerin tutumlarimin dagili-
mina bakildiginda, kadinlardan Gzellestirmeye
kars1 olanlarin orani erkeklerden yiiksektir.37 ve
38.degiskenler acisindan, gozlenen farkhilik an-
lamli olmamakla birlikte, 36. Degiskene gore ka-
din ve erkeklerin tutumlari farkhidir. (p= 0.03)

Tablo-4: Cinsiyete Gore Tutumlarin Dagilimi

CINSIYET ORTALAMA  KARSI TARAFTAR TOPLAM

PUAN n % n % n %
Kadin 66.9 L4 62.9 26 373 70 =26i®
Erkek 70.2 102 52.8 91 47.2 193 "73.4
TOPLAM 69.3 146 805 117 44.5
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b. Calisma Durumu, Gérevi ve Cahsilan Kurulusa Goére Tutumlar

Tablo-5: Calisma Durumuna Gore Tutumlar

CINSIYET ORTALAMA  KARSI TARAFTAR TOPLAM
DURUMU PUAN n % n % n %
Calisiyor 69.9 119 53.4 104 46.6 223 @u]
Calismiyor 66.13 26 66.7 13 333 33t 149
TOPLAM 69.3 145 55.3 117 44.7 262 1000 .

Bir iste ¢aliganlarin ¢calismayanlardan daha olumlu goriiglere sahip olmasi biciminde gozlenen degi-
siklik, 36. Degisken (toplam tutum puani) agisindan anlamhdir.(p=0.0436). p degeri, 37. Degisken icin
0.0813 ve 38. Degisken i¢in 0.1238dir. Buna gore,puanlarin 4’lii ve ikili kategorilere ayrilmasi, burada
belli 6l¢iide veri kaybina yol agmis goriinmektedir.

Tablo-6: Yonetici Olan ve Olimayanlarin Tutumlarina gore Dagilimi

GODEVI ORTALAMA  KARSI TARAFTAR TOPLAM
PUAN n o n %o n %
Yok/Bilinmiyor  66.9 26 63.4 15 36.6 41 15.6
Y onetici 70.7 52 331 46 46.9 88 1URL3
Y onetici degil 69.0 68 54.8 56 45.2 124 47.1
- TOPLAM 69.3 146 355 117 44.5 263 100.0

Deneklerin gorevleri ile tutumlar1 arasinda anlaml bir iliski yoktur (p= 0.52) . Yine yonetici olan ve
olmayan caliganlarin tutumlan arasinda da anlamh bir farklihk belirlenememistir. (p>0.05)

Tablo-7: Calisilan Kurulusa (Sektore) Gére Tutumlar

CALISTIGI ORTALAMA  KARSI TARAFTAR TOPLAM
KURULUS PUAN n % n % n %
Ozel 70.4 108 50.9 104 49.1 212 934
Kamu 63.1 12 80.0 3 20.0 5 65
TOPLAM 69.3 120 52.9 107 47.1 227 100.0

Kamu veya 6zel kesimde ¢aligmakla 6zellestirmeye iligkin tutumlar arasinda -ii¢ degisken agisindan
da- anlamh (p=0.03) bir iligki vardir. Yine her ii¢c degisken acisindan, 6zel sektérde ve kamuda caligan-
larin tutumlar: farkhdir. p degerleri , 0.01, 0.03 ve 0.03’dir.
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c. Is Deneyimine Géore Tutumlar

Tablo-8: Is Deneyimine Gére Tutumlar

ISDENEYIMI ORTALAMA  KARSI TARAFTAR TOPLAM
PUAN n % n %o n %
Yok 67.3 13 61.9 8 38.1 21 80
1 Yildan az 70.7 21 55.3 17 44.7 38 144
1-3 Y1l 68.3 55 55 41 42.7 9% 36.5
4-6 Y1l 69.2 23 5 20 46.5 43 163
~ 6 Yildan Cok 70.6 34 52.3 31 47.7 65 247
TOPLAM 69.3 146 55.5 117 44.5 263 100.0

[s deneyimiyle 6zellestirmeye iliskin tutumlar arasinda anlamli bir baginti yoktur. Alt gruplar arasi
ikili kargilastirmalarda da tutumlar arasinda anlamli bir farklilik saptanamamigtir. (p>0.05)

d. Bitirilen Fakiilte Ve Yiiksekokula Gore Tutumlar

Tablo-9: Bitirilen Fakiilte ve Yiiksek Okul Béliimiine Gore Tutumlar

OKUL-BOLUM ORTALAMA  KARSI TARAFTAR TOPLAM
PUAN n % n Yo n %
Yanitsiz 70.9 9 50.0 9 50.0 18 6.8
Iktisadi-idari 71.2 24 48.0 26 52.0 50 19.0
Beseri-Sosyal 68.9 14 56.0 11 44.0 7 SR,
Miihend.-Fen 68.6 99 58.2 71 41.8 170 64.5
TOPLAM 69.3 146 55.5 117 44.5 263 100.0

Bitirilen fakiilte veya yiiksek okula gére tutumlar agisindan; iktisadi ve idari bilimler mezunlar: biraz

daha olumlu ise de bu,farkhilik anlaml degildir.(p>0.05)

e. Yaslara Gore Tutumlar

Tablo-10: Yas Gruplarina Gére Tutumlar

ORTALAMA

YAS KARSI TARAFTAR TOPLAM
PUAN n % n % n %
25 ve alti 68.2 69 61.1 44 38.9 113 436
26-30 yas 70.2 43 48.3 46 51.7 89 344
31-35 lay 70.4 23 60.5 15 39.5 38 147
36 ve Uzeri 67.5 10 52.6 9 474 2 713
TOPLAM 69.3 145 55.0 114 45.0 259 100.0
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Yas gruplan agisindan, olumsuzlarin en fazla oldugu gruplar; %61 ile “25 - ve %60.5 ile 31-35 yas
grubudur. Taraftarlarin en yiiksek oldugu gruplarsa,2. Ve 4. yas kategorileridir. Ortalama olarak 26-35
yaslar arasindakilerin tutumu biraz daha olumludur. Ancak, gézlenen bu farklilik;istatistiksel olarak an-

lamli bulunmamugtir. (p>0.05)._

f. Medeni Duruma Gore Tutumlar

Tablo-11: Medeni Duruma Gére Tutumlar

MEDENI ORTALAMA  KARSI TARAFTAR TOPLAM
DURUM PUAN n % n Yo n Yo
Yanitsiz - 1 100.0 0 0.0 1 0.4
Evli 745 747} 44.3 34 384 Gl .. 23.6
Bekar 68.5 116 39.2 80 40.8 196 76.0
TOPLAM 69.2 144 ok o 114 44.2 258 100.0

Evliler, bekarlara kiyasla 6zellestirmeye daha olumlu yaklagmaktadirlar. Bu farklilik 36., 37. Ve 38.
Degiskenler acisindan da anlamli bulunmugtur. P degerleri sirasiyla, 0.03, 0.03 ve 0.04 diir.

g. Esin Calisma Durumu Ve Tutumlar

Tablo-12: Eglerin Calisma Durumuna Gore Tutumlar

ES i$i ORTALAMA  KARSI TARAFTAR TOPLAM
PUAN n % n % n %
Bekar/Yanitsiz 68.6 120 59.1 83 409 203 . . 7132
Esi Calisiyor 739 15 36.6 26 63.4 41 15.6
Esi Calismiyor 67.1 11 57.9 8 42.1 19 7.2
TOPLAM 69.3 146 55.5 117 44.5 263 - 1000

Esi calisanlar, calismayanlara gore daha olumlu tutumlara sahip goriinmektedirler. Nitekim ki-kare

testinde de, medeni durumla tutumlar arasinda anlamli bir baginti (p=0.03) ¢ikmugtir.

h. Simiflar Ve Tutumlar

Tablo-13: Siniflara Gore Tutumlar

SINIF ORTALAMA  KARSI TARAFTAR TOPLAM
PUAN n % n % n %%
[htisas 94/A 66.3 22 57.9 16 42.1 38 144
ihtisas 94/B 64.7 28 82.4 6 17.6 Ak 12
CPIM 94 70.3 22 57.9 16 42.1 38 144
CPIM 95 71.3 16 48.5 17 ST.1 R
Ihtisas 96 69.4 29 55.8 23 442 5 DBs
CPIM 96 74.0 8 26.7 ) 73.3 30 114
Ihtisas 69.9 21 55.3 17 44.7 38 144
TOPLAM 69.3 146 555 117 445 263 100.0
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Simiflara gére tutumlara bakildiginda Isletme-
cilik ihtisas 94 smiflarinin goreli olarak olumsuz
tutumlara sahip olduklari, genel olarak ingilizce
egitim goren CPIM oOgrencilerinin Tiirkge ihtisas
ogrencilerinden daha olumlu tutum sergiledikleri
gozlenmektedir. Ozellikle CPIM 96 simifinin tiim
gruplar icinde en olumlu tutumlara sahip gruptur.
Bu, s6z konusu smifin 37digerlerinden farkli ola-
rak "Privatisation"(@zellegtirme) konulu bir ders
almasa ile ilgili goriilebilir. Degerlerde gézlenen
bu iligki ve farklilik, hem ki-kare (p= 0.002) hem
de Kruskal-Wallis testinde(37,38 ve 39. Degis-
kenler i¢in p=0.002, 0.001 ve 0.004 ) anlamli bu-
lunmustur.

Mann-Whitney-U testinde siniflar aras: ikili
karsilastirmalarda, Ihtisas-94/A ile CPIM-95 si-
miflar1 0.03 ve 0.026 ile, anlamh sekilde farkhidir.
Siniflarinin tutumlar arasinda her ii¢c degisken
acisindan da anlamh bir farklhihik vardir. p degerle-
ri sirasiyla, 0.004, 0.007 ve 0.11 olarak hesaplan-
mistir. Ayrica, Ihtisas-94 A ve B smiflarinin tu-
tumlart 38. Ve 39. (gruplandirilmis puanlar) de-
Siskenler kullanildiginda, p=0.03 ve 0.025 ile an-
lamli sekilde farklidir.

D. SONUC

Yoneticilik egitimi goren, {iniversite mezunu
yonetici ve yonetici adaylarinin 6zellegtirmeye
iligkin tutumlartyla ilgili aragtirmadan elde edilen
bulgulara gore, genel olarak aragtirmaya katilan-
larin toplam ortalama tutum puani 69.3 (St.Sp.=
10.53) gibi orta bir degerdedir. Baslangicta 25
maddeden olusan 6lcekten madde-toplam puan
korelasyon analiziyle cikarilan 2 degiskenin so-
nuclarda pek bir degisiklik yaratmadig, (ortala-
ma puan=75.2 ve St. Sp.=10.57 idi) testin yine
ayni anlama gelecek sonuglar verdigi goriilmiis-
tiir. Buna gore, genelde 6rnek grup, ozellestirme
konusunda kararsiz bir tutum sergilemektedir.
Buna kargin, ozellestirmeye iligkin spesifik ifade-
ler(tutum boyutlart) ve cesitli alt gruplar agisin-
dan -belli dlciide- farkli sonuglar ortaya ¢cikmis-
r.

Oncelikle,arastirmaya katilanlarin 6zellestir-
meyle ilgili “yvaygin goriigleri” biiyiik oranda be-
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nimsedikleri gozlenmektedir. Yiiksek oranda ka-
bul goren goriisler arasinda,6zellestirme taraftari
ve kargiti goriislerin birlikte yer aldig1 goriilmek-
tedir. Ornegin; “ézellestirmenin ekonomik bir zo-
runluluk oldugu”(%86,7); “KIT sorununu ¢oze-
cegi’(%85.9);"pivasa ekonomisi icin zorunlu ol-
dugu” (%74.5) gibi “olumlu goériisler” yaninda;
“Tiirklere oncelik verilmesi” (%74.5); “Bazi
KITlerin yabancilara satilmamasi”
(%74.1);" Bazi KITlerin kesinlikle 6zellegtirilme-
mesi” gerektigi (%71.1) yoniindeki “olumsuz”
goriigler de yiiksek oranda kabul gérmektedir.
Boylece,.karsit ifadelerin yiiksek oranda benim-
senmesi,sonucta kararsiz bir tutumun ortaya ¢ik-
masina yol acmaktadir,denebilir.

Ozellestirmeye iligkin tutum agisindan 6nemli
bir ifade olan,”Ozellestirme ekonomik bir zorun-
luluktur™ goriigiiniin en yiiksek oranda (%86.7)
kabul gormesi,onemli bir bulgudur. Buna kar-
sintoplam ort.puanin diisiik ¢itkmasi, tutum bo-
yutlarinin merkezi degerlerine bakildiginda, de-
neklerin ézellestirmeden ¢ok ozellestirmenin
gerceklestirilme bicimine karst olduklar: seklin-
de yorumlanabilir. Nitekim,bu cercevede cok zit
degerler ortaya ¢ikmustir. Ozellestirmenin geregi
ve yararma iliskin yiiksek puanlara karsilik, siya-
silerin isteksizligi,ézel tekellerin ortaya ¢ikacagi,
KIT lerin ucuza satildigi gibi goriisler de yiiksek
kabul goérmiistiir.

Boylece, bir yandan “devletin ekonomik yasa-
ma miidahalesi ve bu baglamda KIiTlerin gerek-
liligi”; 6te yandan “ozellestirmenin geregi ve ya-
rart’na iliskin “ozellestirmeci” ve “devletgi” go-
riiglerin birlikte kabulii seklinde ortaya ¢ikan so-
nucu, karma ekonomi deneyiminin etkisi ile de il-
gili gormek miimkiindiir. Buna gore,denekle-
rin"ozellestirmenin gerekli oldugu,ancak devle-
tin ve KIT’lerin roliiniin de inkar edilmemesi
gerektigi” seklinde bir goriise sahip olduklar:
sOylenebilir. Buradan, 6zellestirme uygulamasina
daha fazla 6zen gosterilmesinin bu konudaki kay-
gilar azaltacag: soylenebilir.

Kigisel ozelliklerle tutumlarin iligkisine dair
test sonuglarina gore;kadin ve erkeklerin ; bir iste
calisanlarla calismayanlarin; kamu ve 6zel sek-



torde calisanlarin; evli ile bekarlarin; CPIM 95 ile
ihtisas 94/A ve Ihtisas 94/A ve B simflarinin tu-
tumlar1 arasinda anlamh bir farklilik vardir. Goz-
lenen degerlere gore, erkeklerin, calisanlarin,
ozel sektorde ¢alisanlarin, evlilerin ve CPIM 95
siifinin goreli olarak daha olumlu tutumlara sa-
hip olduklari soylenebilir. Ayrica “es isi”, “si-
nif”, “kurulus” (kesim) degiskenleri tutumlarla
anlaml bir iligki gostermistir .Bunlar disin-
da,yas, is deneyimi, mezun olunan boliim, gorev
(vonetici- ast) , ana ve baba meslegi ile tutumlar
arasinda anlamli bir baginti saptanmanustir. Bu-
nunla birlikte, esi calisanlar, iktisadi-idari bilim-
ler mezunlari, 25-35 yas grubundakiler, is deneyi-
mi az ve ¢ok olanlarin tutum puanlari biraz daha
yiiksektir. Burada, kuramsal olarak 23 ile 115,
aragtirmada ise 44 ile 98 arasinda degisen “top-
lam tutum puani” (36 no’lu degisken)nin, karar-
sizhg elimine ederek, 4’lii (37.degisken) ve 2’li
(38. Degisken) derecelere ayrilmasi ile cok fazla
veri kaybi olmadigi ve iliski ve farklhilik analizle-
rinde, biiyiik oranda paralel ve benzer sonuglar
ciktigr belirtilmelidir.

Sonug olarak; arastirmaya katilan ve ¢cogunlu-
Su bir igte calisan lisansiistii yoneticilik 6grenci-
lerinin;

* Ozellestirme konusunda genel olarak “karar-
s1z” bir tutum sergiledikleri;ancak bunun ézelles-
tirmeden ¢ok,uygulanis bicimine iliskin olumsuz
kavgilardan kaynaklandig:;

« Ozellegtirmeyle ilgili mevcut diizenleme ve
amaclart (0zellestirme yonetimini) yetersiz bul-
duklart,

« Ozellestirmeyi kamu igletmeciliginin yerini
tam olarak ikame edecek bir alternatif olarak gér-
medikleri; KiTlere olan gereksinimin devam ettigi
kamsinda olduklart,

« KIT ve Ozellestirme yonetimi konusunda bii-
rokrat ve siyasilere ihtiyatla yaklagtiklart,

» Kisaca,kamunun ekonomideki roliinii tama-
men reddetmeyen,sinirli,6lciilii ve dogru-diiriist
bir 6zellestirmeye olumlu baktiklari, genelde goz-
lemlenen kararsizligin “uygulanig bigimi” ile ilgi-
li endiselerden kaynaklandig1 soylenebilir.

i,
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ISLETMECILIK ALANINDA ONDE GELEN BES
AMERIKAN UNIVERSITESINDE YONETIM
KONULARINDA 1982-1996 YILLARI ARASINDA
HAZIRLANAN DOKTORA TEZ LISTELERI

Giris:

Her bilim alaninda oldugu gibi yonetim disip-
lininde de akademik caligmalarin temelinde “dok-
tora” tezleri yatmaktadir. Akademik kariyerin bas-
langici olarak kabul edilen doktora ¢alismalarinin
tez asamasinda “Doktor” adaylarinin cevap ver-
meleri gereken ilk soru belki de “doktora tez ko-
nusunun ne olacagi, hangi konuda ¢aligilacagi”dr.

Bilimsel aragtirmalarin ilk safhasi konu ile ilgi-
li literatiir taramas1 yapmaktir. Burada arastirma-
cinin merak ettigi konularda daha 6nce yapilmig
olan ¢alismalarin varlig: ve konuya hangi acilar-
dan yaklagmig olduklar1 incelenir. Bu noktadan
hareketle doktora tez asamasina gelen doktora 63-
rencilerinin de tez konularim belirlerken kendi il-
gi alanlan yaninda daha 6nceki yapilan ¢aligmala-
r1 incelemeleri dogaldir. Bu ¢aligmanin yonetim
konulan ile ilgilenen arastirmacilara yardimci ola-
cagi inancindayi1z.

Caligmada tez listeleri verilen iiniversiteler;

» Cornell University

» Harvard University

» Stanford University

« The University of Michigan

« University of California Los Angeles dir.
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Listede yer alan bu bes iiniversite, A.B.D.’de
“Management” Yonetim konularinda 6nde gelen
tiniversitelerdir. A.B.D. deki iiniversiteleri “Li-
sans” ve “Lisans listii” seviyelerinde ayr1 ayn de-
gerleyen The Gourman Report’un verdigi derece-
lendirmeye gore bu iiniversiteler doktora egitimi
veren iiniversiteler arasinda “Cok Giiglii” katego-
risinde yer almaktadir. (Gourman, 1993)

Listenin hazirlanmasi sirasinda Amerika’da
doktora egitimi veren tiim {iniversitelerde hazirla-
nan tezlerin 6zetlerinin yaymlindig “Dissertation
Abstract International” ciltlerinin Ocak 1982 ve
Mayis 1997 tarihleri arasinda aylik olarak yayinla-
nan 184 adeti incelenmistir. Asagida listelenmis
olan tezler, “Business Administration” boliimii
icerisinde ‘“Management” baglig altinda toplanan
tezleri icermektedir.
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