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OZET

Bu cahsmamn amact KIT hesaplar ile merkezi yénetim biitcesi arasindaki
iliskilerdeki temel etkiyi ortaya koymaktir. KiT'ler bir yandan sermaye
transferleri, gorev zarari ddemeleri ve yardim seklinde biitce transferlerinden
yararlamirken diger yandan ise temettii ve hasilat payr 6demesi ve vergiler
seklinde biitce gelirlerine katki saglamaktadir. Tiim bu transferlerin net
etkisinin hesaplanmasi, KiT lerin biitceyle iliskilerini ortaya koymada yardimc:
olacaktir. Bununla birlikte konuya iligkin asil irdelenmeye cahsilan husus, biitce
transferleri ile KIT faaliyetlerinin karsilikh etkilesimdir. Zira biitceden KIT lere
yapilan ozellikle sermaye transferleri ile gorev zarar 6demelerinin KIT faaliyet
sonucglarina etkisi ve bu sonuclarin yeniden biitceye nasil bir etkisi olduguna
iliskin tespitin ayr bir 6nemi bulunmaktadir. Bu itibarla bu ¢calismada, 2010-
2014 donemindeki 5 yullik siireg i¢in s6z konusu husus incelenmeye calisilmistir.
Son yillara gore daha olagan bir donem olmas itibarwyla calismada soz konusu
donem dikkate ahnmistir. Bu dénem icin yapilan incelemede, toplu KIT verileri
ile birlikte baz1 KIT 6rnekleriyle bir sonuca ulasiimaya calisilmigtir.
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ABSTRACT

The purpose of this study is to demonstrate fundamental impact of the
relationship between SEE accounts and the central government budget. SEEs
make use of budget transfers in the form of capital transfers, duty loss payments
and assistance, while contributing to the budget revenues in the form of dividend
and the revenue share payments and taxes. Calculation of the net effect of all
these transfers will help to reveal the relations of the SEEs with the budget.
However, the main issue to be addressed is the reciprocal interaction between
budget transfers and SEE activities. Because there is a particular significance in
determining the impact of the budget transfers on the budget, especially the
capital transfers and the duty loss payments on the results of the SEE activities
and the effect of these results on the budget again. In this respect, this study tried
to examine the issue for the 5-year period 2010-2014. As it is a more usual period
than in recent years, this period has been taken into consideration in the study.
In the examination for this period, it was attempted to reach a result with some
SEE samples together with mass SEE data.
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GIRiS
Kamu yonetimleri ekonomiye farkh yollarla miidahalede bulunabilmektedirler. Bu konuda
gelir ve harcama politikalar1 en yaygin politikalar olarak dikkat ¢ekse de bir bagka miidahale

araci olarak kamu idarelerinin kendi kurmus olduklar ya da istirak etmis olduklar isletmeler
de soz konusu olabilmektedir.

Gelir politikalarimin yam sira isletmecilik faaliyetleriyle amaclanan da yalnizca ekonomik
faktorlerin kararlarini etkilemek degil aym1 zamanda gelir elde etmektir. Ciinkii isletmecilik
faaliyetleriyle de dolayl yoldan biitceye gelir saglanmis ya da biitceden gider yapilmis
olmaktadir.

Kamu isletmeleri arasinda, sermayesinin tamami Devlete ait olan isletmelerin yam sira
Devletin yalnizca kiiglik bir sermaye payiyla istirak etmis oldugu isletmeler de sayilabilir.
Ancak kamu paymin diisiik oldugu isletmelerde kamu politikasinin etkin olarak
uygulandigindan soz edilemez.

KiT’lerin ise sermayesinin tamami Devlete ait olup yonetim kurulu iiyelerinin tamami
Cumhurbagkani, Bagbakan ve ilgili bakanin onayiyla ortak kararla atanmir. Boylelikle bu
isletmelerde hem sermaye hem de karar acgisindan hakimiyetin tamaminin Devlette olmasi,
bunlara iliskin kararlarin kamusal karar acisindan incelenmesini ve sonuclarinin biitge iligkisi
acisindan daha saghikl bir sekilde ortaya konmasini saglayabilecektir.

Nitekim ekonomik ve sosyal yasama devletin bizzat miidahalesini saglayan bir ara¢ olarak
degerlendirilen KIT ler, kurulus nedenleri ve siirecleri gelismis ve gelismekte olan iilkelerde
farklilik gosterse de biiyiimenin saglanmasi, gelir dagiliminda adaletin gergeklestirilmesi ve
belli alt sektorlerin gelisimine katki saglanmasi gibi konularda 6nemli islevler iistlenmistir
(Celebi, 2013:111).

Her ne kadar pay sahibi kamu olsa da kamu bankalari, TRT, TURKSAT ve PTT gibi kuruluslar,
ozellestirme portfoyiindeki kuruluslar, mahalli idare isletmeleri, biitce dis1 fonlar, TMSF
istirakleri ve doner sermayeli isletmeler, KIT lerin tabi oldugu 18/06/1984 tarihli ve 18435
saylll miikerrer Resmi Gazetede yayimlanan 233 sayili KHK (Kamu Iktisadi Tesebbiisleri
Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname) kapsaminda yer almamakta, dolayisiyla bu KHK’da
yer alan KIT tanimina girmemektedir.

Bununla birlikte 233 sayih KHK’'nin 29’uncu maddesi uyarinca her y1l Bakanlar Kurulunca
kararlagtirilan “Kamu Iktisadi Tegsebbiisleri ve Bagh Ortakliklarinin Yilhik Genel Yatirim ve
Finansman Program1” kapsaminda, 233 sayilh KHK’ya tabi KIT lerle birlikte 27/11/1994 tarihli
ve 2124 sayilh Resmi Gazetede yayimlanan 4046 sayih Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda
Kanun (4046 sayilh Kanun) hiikiimlerine tabi olup sermayesinin yaridan fazlas1 kamuya ait
olan igletmeci kuruluslar da bulunmaktadir. Bu kapsam, Orta Vadeli Programlarda yer alan
KIT dengesiyle tutarhdir. Dolayisiyla KIT statiisiinii yitirmekte olan bu kuruluslar Hazine
Miistesarhig portfoyiinden cikip Ozellestirme Idaresi Baskanhg portfoyiine gecmekte ancak
bu kuruluglardan sermayesinin ylizde 50’sinden fazlas1 kamuya ait olan isletmeci kuruluglarin
dengesi KIT lerle birlikte takip edilmeye devam edilmektedir (Arslantiirk, 2015:89).

Bu itibarla, Devletin gerek ekonomiye miidahale amaciyla gerekse piyasadan kazanc elde etme
amaciyla faaliyetlerini siirdiirdiigii isletmelere iliskin bu calismadaki analizler, 233 sayil1 KHK
hiikiimlerine tabi olarak faaliyetlerini siirdiiren KiT’ler ile birlikte 4046 sayili Kanun
kapsamindaki s6z konusu isletmeci kuruluslar1 da kapsamaktadir.

KIT faaliyetlerinin biitceyle iliskisinin tek bir unsurdan olusmamasi dolayisiyla bu faaliyetler
ile biitce etkilesiminin ortaya konmasi, gelir politikalarina gore biraz daha karmasik bir
hesaplama icermektedir. Clinkii bir yandan Devlet bu isletmelere sermaye transferi ve gorev
zarar1 6demeleri yaparken diger yandan hasilat pay, temettii 6demesi gibi bu isletmelerden
gelir elde edebilmektedir. Ayrica bu isletmelerin kar elde edenlerinden alinmakta olan
kurumlar vergisi de dolayl bir gelir unsuru olusturmaktadir. Dolayisiyla bunlarin net
etkilerinin ortaya konmasi1 6nem arz etmektedir.

2 Research Journal of Politics, Economics and Management, July 2018, Vol: 6, Issue: 3, pp.1-11
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Bu calismada KiT lere yapilan 6demeler ile bu isletmelerden elde edilen gelirler analiz edilerek
merkezi yonetim biitcesi ve KIT faaliyet sonuclar1 arasindaki etkilesim incelenecektir.

1. Tiirkiye’de KiT’ler ve Fonksiyonlar:

Tiirkiye’de 1930lu yillardan bu yana KiTler kurulurken temel amac iilkedeki iiretim
yetersizliginin giderilmesi olmus ve KITler ekonomik kalkinma ve temel gereksinimleri
ivedilikle karsilamak, altyapiyr giiclendirmek, 6zel sektorlere destek olmak gibi amaclarla
kurulmustur (Yanardag ve Bora Siislii, 2002).

Ayrica kamu borclanmasimin bir alternatifi olarak KiT’lerce iiretilen mal ve hizmetlerin
fiyatlarinin artirilmasi yoluna da gidilmistir (Emir ve Devlet Toksoy, 1993:30). Ancak bu tiir
uygulamalara, olumsuz enflasyon etkileri dolayisiyla ihtiyatla yaklasilmasi 6nem arz
etmektedir.

233 sayill KHK kapsaminda faaliyet gosteren 17 KIT ile KIT dengesi kapsaminda izlenen yiizde
50’den fazla kamu payr sahipliginin bulundugu o0zellestirme programindaki 6 isletmeci
kurulus, faaliyet gosterdikleri sektorlere gore su sekilde tasnif edilebilir:

e Enerji: EUAS, TEDAS*, TETTAS, TEIAS

e Petrol & Dogal Gaz: BOTAS, TPAO

Maden: TTK, TKi, ETI MADEN

Ulastirma: TCDD, DHMI, KEGM, TDI*

Tarlm Gida: TMO, TURKSEKER* CAYKUR, TIGEM, ESK
Imalat Sanayi: MKEK, TEMSAN*, Siimer Holding A.S*.
Hizmet: DMO, tta GayrlmenkulA S*.

Kamu sektoriinde bulunmalarina ragmen biitceden finanse edilen sosyal mallardan farkh
olarak KIT’lerin istigal alani; fiyatlandirilabilme, boliinebilme gibi 6zellikleri olan dolayisiyla
piyasa mekanizmasi araciligiyla temin edilebilen kisisel mallardir (Akalin, 1986:449).

Anayasanin “Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin Denetimi” baslikli 165’inci maddesinde KiT’ler
“sermayesinin yaridan fazlasi dogrudan dogruya veya dolayh olarak devlete ait olan kamu
kurulus ve ortakliklar1” seklinde tanimlanmasina ragmen 233 sayili KHK’nin 2’'nci maddesinin
birinci fikrasina goére KIT ler iktisadi devlet tesekkiilii (IDT) ile kamu iktisadi kuruluslarimn
(KIK) ortak adi olarak ifade edilmektedir.

IDT, sermayesinin tamami devlete ait, iktisadi alanda ticari esaslara gore faaliyet gostermek
iizere kurulan, KIT tir'. KIK ise sermayesinin tamami Devlete ait olup tekel niteligindeki mal
ve hizmetleri kamu yarari gozeterek liretmek ve pazarlamak tizere kprulan ve gérdﬁgﬁ_bu kamu
hizmeti dolayisiyla iirettigi mal ve hizmetler imtiyaz sayilan KIT’tir2. Mevcut KITlerden
yalnizca DHMI (Devlet Hava Meydanlarl Isletmeleri) ve KEGM (Kiy1 Emniyeti Genel
Miidiirliigii) KiK olup digerleri ise IDT olarak yapilanmislardir. Mevzuatta IDT ve KiKlerle
ilgili olarak kar yedeklerinin ayrilmasi1 gibi detay konularda birtakim ayri1 diizenlemeler
bulunmakla birlikte; gorev zarar1 uygulamasi, sermaye transferi, bor¢lanma, kamu hizmeti
yiikiimliiliikleri, vergi ve istihdam gibi konularda KIK-IDT ayrim1 bulunmamaktadir (Onuncu
Kalkinma Plani1 Kamu Isletmeciligi Ozel Thtisas Komisyon Raporu, 2014:2,3).

233 saylli KHK’nin “Kapsam ve Amag¢” baslikli 2'nci maddesinin ikinci fikrasindan;

e Hem IDT’lerin hem KiK’lerin hem de bunlarin miiesseselerinin ve bagh ortakliklarmim
ozerk bir tarzda ve ekonominin kurallarina uygun olarak yonetilmelerinin,

e IDT’lerin ekonomik gereklere uygun olarak verimlilik ve karlilik ilkeleri dogrultusunda
kendi aralarinda ve milli ekonomi ile uyum icinde ¢alisarak sermaye birikimine yardim
etmelerinin ve bu suretle daha fazla yatirim kaynag yaratmalarinin,

e KiK’lerin kendilerine verilen gérev ve kamu hizmetlerini ekonomik ve sosyal gereklere
uygun olarak verimlilik ilkesi dogrultusunda yiiriitmelerinin

1233 sayilli KHK madde 2/2.
2 233 sayith KHK madde 2/3.
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esas oldugu anlasilmaktadir.

Bu itibarla gerek IDT gerekse KiK olsun tiim KiT’ler ozerk bir sekilde ekonominin kurallarina
uygun olarak faaliyetlerini yliriitmelidir. Bunlardan KIK’ler kendilerine verilen gorev ve kamu
hizmetlerini, karhlik ilkesi disina cikarak yalmzca verimlilik ilkesi dogrultusunda yerine
getirebilir. Ciinkii KIKlerin iistlenmis oldugu gorev ve kamu hizmeti karlilik ilkeleriyle
faaliyetlerini siirdiirmesine imkan tanimayabilecektir.

Dolayisiyla IDTlerden faaliyetlerini verimli bir sekilde yerine getirip kar elde etmeleri,
KIK’lerden ise faaliyetlerini verimlilik ilkeleri dogrultusunda daha diisiik maliyetlerle yerine
getirmesi beklenmektedir. Ancak gerek ekonominin kurallarina uygun olarak yonetilmemeleri
gerekse buna uygun yonetilmelerine ragmen piyasa sartlarindan dolayr IDTler de faaliyetleri
sonucunda zarara ugrayabilmektedirler. Olagan faaliyetleri sonrasinda gerek IDT gerek se KIK
olmak tlizere KIT’ler ugramis olduklar1 zarar sermaye transferi yoluyla biitceden
alabilmektedirler. Ayrica KIT lere Bakanlar Kurulu kararlariyla gorev verilmesi durumunda bu
gorev nedeniyle ugranilan zarar ve mahrum kalinan kéar da biitceden gorev zarar1 6demesi
altinda KIT’lere aktarilmaktadir. Bu zararlar disinda yatirim gibi biiylik maliyet gerektiren
harcamalar nedeniyle olusan finansman ihtiyaclar icin de biitceden sermaye transferi
ongoriilebilmektedir.

Nitekim KiT’ler icin biitce transferlerinin 6nemi 2016 Yih Programinda da ifade edilmistir.
2016 yilinda o6zellestirme portféyiinde izlenen kuruluslar dahil KIT sisteminin finansman
fazlasinin GSYH’ye oram yiizde 0,36 programlanirken bu hedefe ulasmanin miimkiin
olabilmesi icin biitceden yapilacak transferlerin gerceklestirilmesi de kosullardan biri olarak
siralanmistir (2016 Y1l Programi:78).

Bunlarla birlikte dénem kér elde eden bir KiTin bu karn iizerinden hesaplanarak alinan
temettii 6demesinin yam sira hasilat pay1 uygulamasiyla KIT lerden biitceye gelir aktarilmasi
miimkiin olabilmektedir. Ayrica kar elde eden bir KIT diger kuruluslar gibi kurumlar vergisi
o0deyecek olmasi dolayisiyla da biitce gelirlerine katkida bulunacaktir.

Biitceye gelir ve gider olarak yansiyan bu transferlerin analizi, KiTlerin biitce ile olan
etkilesiminin ortaya konulmasin saglayacaktir.

2. KiT Transferleri ve Biitce iliskisi

KiT’ler ile merkezi idare arasindaki mali iliskiler; Hazine Miistesarhg1 biitcesinden KiT’lerin
odenmemis sermaye alacaklarina karsiik yapilan 6demeler, Bakanlar Kurulu tarafindan
KIT’lere verilen gorevler sonucunda olusan gorev zararlarina karsihik yapilan odemeler ve
sermayeye yonelik baz1 kaynaklarin KIT lerde birakilmas iglemleri ile KIT lerden biitceye
yapilan vergi, temettii ve hasilat pay1 6demelerinden olugsmaktadir (Kamu Isletmeleri Raporu
2014:12).

KITler ile biitce arasindaki mali iliski, temel olarak tablo 1’den analiz edilebilir.
Tablo 1: KiT ve Biitce liskisi (Bin TL)

2010 2011 2012 2013 2014
Kanuni

Yiikiimliiliikler 2.914.715 | 2.943.337 | 3.021.730 | 7.172.310 8.063.018
Kurumlar Vergisi 1.697.878 1.782.728 1.149.590 1.298.859 1.821.626
Tahakkuk Eden Pesin

Vergi 1.940.138 1.129.855 1.141.216 1.731.549 890.121
\B;Iear}gup Edilen Pegin 1.552.775 1.532.766 1.097.003 1.178.730 1.724.069
r(rflglz?g:,ye) Odemesi 630.783 1.401.892 1.549.074 | 4.488.489 5.865.266
'(l‘l\c;lr;?;[’tel’lye) Stopaji 198.692 161.628 278.853 832.142 1.210.075
Eggl;rang}; ;(i‘grive 6.137.769 | 7.930.969 | 6.676.518 | 10.681.111 | 14.890.690
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Sermaye Transferi 4.530.720 5.378.678 4.758.509 9.027.769 13.136.862
Gorev Zararl

Odemesi 1.585.517 2.529.834 1.893.333 1.627.654 1.753.828
Yardim 21.531 22.457 24.675 25.688 0
Net Transferler 3.223.054 | 4.987.632 | 3.654.788 | 3.508.801 6.827.672

Kaynak: Onuncu Kalkinma Plan1 Kamu Isletmeciligi Ozel ihtisas Komisyon Raporu ve Yillik Programlardan derlenmistir.

KiT’lerin donem net kar1 icerisine negatif olarak yansiyan kanuni yiikiimliiliikler biitceye gelir
kalemi olarak yansimaktadir. Ciinkii kanuni yiikiimliiliikler altinda yer alan kalemlerden; vergi
O0demesi ve temettii stopaji Maliye Bakanlig1 gelir kalemi, temettii 6demesi ise Hazine adina
gelir kalemi olarak hesaplanmaktadir.

Toplam biitce ve fon transferleri ise KiTlere biitceden yapilan transferleri gostermektedir.
Tablo 1’de goriilecegi lizere bu ana kalem; sermaye transferi, gorev zarar1 6demesi ve yardim
kalemleri toplamindan olugsmaktadir. Dolayisiyla bu 6demeler nedeniyle biitceden KIT lere bir
transfer meydana gelmektedir.

KiTler ile biitce arasindaki net iliski ise bu iki ana kalemin farkinin hesaplanmasiyla
bulunabilir. Tabloda yer alan “Net Transferler” kalemi, bu hesaplamay1 gostermektedir. 2010-
2014 doneminde net transferlerin pozitif oldugu, dolayisiyla sonu¢ olarak KIT lere biitceden
transfer yapildig1 anlasilmaktadir.

Ancak bu transferlere neden ihtiyac duyulmustur? Bu sorunun yamti, KiTlerin faaliyet
sonuclarinin analizinde aydinlatici olacaktir.

KiT’lere yapilan transferlerde, tablo 1’den goriilecegi iizere sermaye transferi ve gorev zarari
o0demeleri 6nemli bir yer tutmaktadir.

Gorev zarari, 233 saylli KHK’nin 35’inci maddesinde diizenlenmis olup buna gore iki sekilde
ortaya cikabilmektedir:

e KiTler tarafindan iiretilen mal ve hizmetlerin fiyatlarmm Bakanlar Kurulunca
belirlenmesi ve belirlenen bu fiyatlarin satis fiyatinin altinda olmasi.

e KiTlere Bakanlar Kurulu tarafindan faaliyet konulariyla ilgili gorev verilmesi
sonrasinda bu gorevden dolay1 ortaya bir zarar c¢ikmasi ya da kardan mahrum
kalinmasi.

TMO (Toprak Mahsulleri Ofisi Genel Miidiirliigii) tarafindan ithalats, ihracat ve DIR (Dahilde
Isleme Rejimi) kapsaminda yapilan satiglar sonucunda ortaya cikan zarar ve mahrum kalinan
kar, 233 sayili KHK kapsaminda belirtilen ikinci tip gorev zararina ornek gosterilebilir.
Bakanlar Kurulu tarafindan gorev olarak verilen bu faaliyetler dolayisiyla TMO satis
maliyetlerinin altindaki fiyatlarda yapmis oldugu satislarda hem zarar hem de yiizde 8
mahrum kalinan kari; satis maliyetine ya da bundan daha fazla bir fiyata yapmis oldugu
satiglarda ise karin ylizde 8’ine kadarlik kismin1 mahrum kalinan kar seklinde gorev zarar
olarak Hazine Miistesarligindan bir sonraki y1l tahsil etmektedir.

Bu uygulamalardan anlasilacag: iizere farkli toplumsal fayda amaclariyla KiT faaliyetlerine
yapilan miidahalelerin finansman gorev zarar1 6demeleriyle karsilanmaktadir. Ancak bazi
KiT’lerde Bakanlar Kurulu karar1 olmaksizin ilgili Bakanhk tarafindan da fiyatlara ya da alim
satima iligkin farkli miidahaleler s6z konusu olabilmektedir. Bunlara iliskin resmi bir karar
olmadig i¢in s6z konusu faaliyet sonuglar gorev zarar1 kapsamina girmemekte ve s6z konusu
KITlerin piyasa sartlarma gore yiiriitmiis oldugu faaliyet zarar1 olarak kabul edilmektedir.
Dolayisiyla s6z konusu gayri resmi miidahaleler KIT lerin isletmecilik performanslarinin
gercek durumundan daha olumsuz goriinmesine neden olmaktadir.

Gorev zarar1 uygulamalar1 disindaki nedenlerden kaynaklanan KiT finansman ihtiyaclar ise
ya borclanma ya da sermaye transferleri araciligiyla karsilanmaktadir. Sermaye transferleri

3 Gorev zarari, ithal edilen iirliniin yurticine satisinda gerceklesmektedir.
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KiT’lere biitceden kaynak aktariminda en onemli aractir. Sermaye transferleri ile KiTler
ihtiyac duyduklar1 finansman ihtiyaglarinin bu transferlere tekabiil eden kismini bor¢lanma
yapma suretiyle temin etme gereginden kurtulmus olmaktadir. Dolayisiyla sermaye
transferlerinin temel gerekcesi KIT lerin borclarii azaltmak ya da artmasimi engellemektir.
Nitekim KITlerin finansman aciklar1 sermaye transferi yapilmaksizin her yil bor¢lanma
yoluyla kapatilmaya calisilsa da sonunda bu borglar faizleriyle birlikte ciddi meblaglara
ulasacak ve yine biitceden karsilanmak zorunda kalacaktir. Bu itibarla her y1l KIT lerin mevcut
borg yapilari ile o yila iligkin faaliyet sonug¢ tahminleri de goz oniine alinarak KIT lere belirli
tutarlarda sermaye transferleri yapilmaktadir.

KIT’lerin nominal sermayesi ilgili bakanhgin talebi iizerine YPK (Yiiksek Planlama Kurulu)
tarafindan belirlenmektedir4. Taahhiit edilen sermayeyi 6deme islemi ise Hazine Miistesarlig
tarafindan gerceklestirilmektedir.

Sermaye transferlerinin gerekcesi olan KIT finansman ihtiyaclarmm sebepleri gerek KiT lere
gore gerekse ylldan yila aym KITte dahi farkhilasabilmektedir. Donem zarari, yatirim, stok
artigy, sabit kiymet artisi ve istirak sermaye artigi gibi kalemler KIT lerin finansman ihtiyacinin
nedenleri olabilir. Bu nedenler genel olarak isletmecilik faaliyetlerinden kaynaklanan
finansman ihtiyaclar olarak dikkat cekmektedir. Ancak gorev zarari uygulamalarina iliskin
aciklamalarda da deginildigi iizere gayri resmi miidahaleler nedeniyle gorev zarar1 uygulamasi
kapsaminda karsilanamayan zararlar da KIT lerin isletmecilik zarar1 kabul edilerek sermaye
transferine konu olabilmektedir.

KIT sermaye transferlerinin kaynaklarim tablo 2 araciligiyla aciklayabiliriz.
Tablo 2: KiT Sermaye Transferleri Nedenleri (Bin TL)

2010 2011 2012 2013 2014
égsratllan Fonlar 5.682.834 3.242.286 3.730.035 | (1.168.476) | (6.646.248)
2- Ayikl
Dénem Kgl};l(zf;:ﬁ 8.597.549 6.185.623 6.751.765 | 6.003.834 1.416.770
DG XA
(z(:;zrr?) A\ 6.810.873 | 2.644.069 | 4.400.973 | 3.391.910 | (1.926.094)
GOrev Zararl 3.216.233 1.962.601 2.248.256 2.478.358 1.801.810
mmsman il 3.282.361 3.821.603 3.892.252 3.801.292 4.673.917
Kargihik 1.115.554 576.781 557.683 488.273 96.788
Kur Farklar 604.993 1.105.770 149.114 800.716 373.968
- K 1
?{ﬁk{jmlﬁlﬁkle?num (2.914.715) | (2.943.337) | (3.021.730) | (7.172.310) | (8.063.018)
- Topl
i“inansman Ih(i%:gl 4.779.141 8.362.862 9.667.238 4.986.731 8.420.815
Yatinnm 5.777.328 6.321.930 6.586.467 7.507.703 8.455.473
Stok Artigi (1.277.501) 1.306.987 1.980.198 199.188 | (2.360.961)
$al?it Kiymet Artisi 225.823 703.405 1.075.962 | (3.596.551) 1.223.478
Eﬁf;k Sermaye 53.490 30.541 24.611 876.391 1.102.826
?:_rslanma Geregl (903.694) 5.120.577 5.937.203 6.155.207 | 15.067.063
;ggl,?;nsl?;tl%ii ve 6.137.769 7.930.969 6.676.518 10.681.111 | 14.890.690
Sermaye Transferi 4.530.720 5.378.678 4.758.509 9.027.769 13.136.862
Go Z
Sy o | 1585517 | 2520834 | 1803333 | 1.627.654 | 1753.828
Yardim 21.531 22.457 24.675 25.688 o)

Kaynak: Onuncu Kalkinma Plan1 Kamu Isletmeciligi Ozel ihtisas Komisyon Raporu ve Yillik Programlardan derlenmistir.
Oncelikle tablo 2’deki baz1 ana kalemleri aciklamak faydal olacaktir:

Ayiklanmis donem kar veya zarari kalemi; donem karindan gorev zararinin ¢ikarilmasi, bu
tutara cari y1l amortismani, karsilik giderleri ve kur farklarinin eklenmesinden olugsmaktadir.
Buradaki gorev zarar1 kalemi tahakkuk esashidir. Bu kalem, o yil olusan gorev zarari
tahakkuklarim1 yansitir. Satis hasilatlar1 hesaplanirken gorev zarar1 édemeleri de dikkate

4233 sayih KHK 4/4.
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alindig1 i¢in donem kar1 gorev zarar1 6demelerini de ihtiva etmektedir. Ayiklanmig donem
karinin hesaplanmasinda, donem karindan gorev zarar cikarilmaktadir. Ciinkii ayiklanmig
donem karinda KIT'lerin kendi olusturmus olduklar1 katma degerler dikkate alinmaktadir.
Yine ayn1 gerekceyle ayiklanmis donem kérina ulagsmak icin donem kéarina; cari yil
amortismani, karsilik giderleri ve kur farklari eklenmektedir.

Yaratilan fonlar ise ayiklanmis donem karindan kanuni yiikiimliiliiklerin ¢ikarilmasi suretiyle
hesaplanmaktadir. Ayiklanmis donem karinin bir kismi kanuni yiikiimliiliik olarak bir borg
niteligi tagidig1 icin bu yiikiimliiliiklere karsilik gelen tutarlar KIT lerin hesabinda kalmamakta
ve dolayisiyla bu yiikiimliiliikler KITlerin olusturdugu bir fon olarak degerlendirilmeyip
ayiklanmis donem karindan c¢ikarilmaktadir.

Bu sekilde bulunan yaratilan fonlar, KITler tarafindan olusturulan ve KiT’lerce kullanilabilir
fon kaynagimi gostermektedir.

Bunun karsihginda KiTlerin dogrudan finansman ihtiyacina neden olan kalemler de
bulunmaktadir. Yatirim, stok artigi, sabit kiymet artis1 ve istirak sermaye artis1 kalemleri
KITlerin o yil icerisinde donem kar ya da zararina girmeksizin dogrudan finansman
ihtiyaclarim gostermektedirs.

KiTlerin borclanma geregi olarak nitelendirilen ve temel olarak o yilki faaliyetlerinden
kaynaklanan finansman acig1; toplam finansman ihtiyacindan yaratilan fonlarin ¢ikarilmasi
suretiyle bulunmaktadir. Ciinkii KIT’ler meydana getirmis oldugu fonlarla karsilayamadig:
finansman ihtiyaglan icin bor¢lanmak zorunda kalabilecektir. Tabii ki yaratilan fonlarin
negatif olmasi durumunda KIT lerin bor¢lanma geregi pozitif bir yaratilan fon durumuna gore
daha biiyiik bir tutar olarak, bu negatif fonlar ile toplam finansman ihtiyaclarimin toplami
kadar olacaktir. Nitekim tablo 2’de 2013 ve 2014 yillarinda bu durum gerceklesmistir.

Bu sekilde hesaplanan bor¢lanma geregi kalemi, biitce transferinin olmamasi1 durumunda
KIT’in mevcut bor¢ stokuna ilave olarak s6z konusu yil i¢in bor¢lanmasi gereken tutar
gostermektedir.

Daha 6nce bahsedildigi lizere farkh gerekcelerle biitceden KiT’lere transferler yapilmaktadir.
Bu transferler KITin ihtiya¢ duydugu bor¢lanma gereginden az olabilecegi gibi fazla da
olabilir. Az olmasimmin nedeni KIT’in bu bor¢lanma gereginin bir kismini kendisinin
bor¢lanarak finanse etmesinin daha makul goriilmesidir. Fazla olmasinin nedeni ise 6zellikle
ciddi bor¢ yiikiine sahip KIT’lerin bor¢ stoklarimi eritmelerine yardimer olabilmek olarak
aciklanabilir.

Biitceden KiT’lere yapilan transferler; sermaye transferi, gérev zarar1 6demesi ya da yardim
seklindedir. Sermaye transferi ve gorev zarar1 6demelerinin ciddi tutarlarda olmasi sebebiyle
bu calismada bu iki transferin analizi yapilmaktadir.

Gorev zarar1 6demesi aslinda KiTlere Bakanlar Kurulu kararlariyla verilen gorevlerin bir
neticesidir. Dolayisiyla bu KITlerin en dogal haklan olarak goriilebilir. Clinkii bu gorevler
neticesinde KITler ya hibe uygulamalarinda oldugu gibi dogrudan bir maliyete katlanmakta
ya da satis maliyetinin altinda iiriin satis1 uygulamasindaki gibi zarara katlanmakta ve/veya
belli bir kdirdan mahrum kalabilmektedir.

Tablo 2’de, ayiklanmig donem kar1 hesaplanirken dikkate alinan gorev zararlar ile toplam
biitce ve fon transferleri icerisinde yer alan gorev zarar1 6demelerinin farkl tutarlar oldugu
dikkat cekmektedir. Bunun nedeni, donem kar1 hesabina giren gorev zararimin o yilki
gorevlerden kaynaklanan gorev zararlar1 yani tahakkuk gorev zararlar1 olmasi, transferler
hesabina giren gorev zarar1 6demelerinin ise o y1l i¢cinde yapilan gorev zarar1 6demeleri yani
bir onceki y1l tahakkuk eden gorev zararlar1 dikkate alinarak 6denen gorev zararlari olmasidir.

5 Toplam finansman ihtiyaci kalemi altinda yatinmin tamami gosterilmektedir. Donem kér/zarar hesabina ise cari yil
amortisman girmektedir. KIT bor¢lanma geregi (ihtiya¢ duyulan kaynak) hesaplanirken yaratilan fon dikkate alinmakta olup bu
fonlar hesaplanirken de cari y1l amortismani hari¢ tutuldugu icin toplam finansman ihtiyaci kalemi altinda yatirimin tamaminin
ele alinmas: bir miikerrerlik olusturmamaktadir. Burada bor¢lanma geregi (KIT'in ihtiya¢ duydugu kaynak) hesaplandig icin o
yil yatirim i¢in ihtiya¢ duyulan finansmanin tamami hesaplara girmektedir.
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Dolayisiyla Hazine Miistesarlig1 gorev zarar1 6demesini, bir 6nceki y1lda tahakkuk eden gorev
zararinl dikkate alarak gerceklestirmektedir. Bununla birlikte Hazine Miistesarhgl nakit
dengesine gore, tahakkuk eden gorev zararlarinin tamamim ertesi y1l 6demek yerine, parca
parca da 6deyebilmektedir. Nitekim tablo 2’de gorev zarar1 6demelerinin bir 6nceki yil gorev
zarar1 tahakkuklarindan daha kiiciik tutarlar oldugu anlasilmaktadir.

KiT’lere biitceden yapilan diger ve en 6nemli transfer arac ise sermaye transferleridir.
Tablodan gortilecegi iizere sermaye transferleri, biitceden KIT lere yapilan transferlerin en
biiyiik kalemini olusturmaktadir. Genellikle borclanma geregindeki artisa paralel olarak
sermaye transferlerinin de arttigi anlagilmaktadir. Bunun nedeni daha once aciklandig tizere
KIT’lerin borg oranlarinin azaltilmasin saglamak ya da artmasini1 6nlemektir. Toplam biitce
ve fon transferleriyle borclanma gereginin karsilastirilmasi1 bu hususu teyit etmektedir.
Nitekim 2014 yili hari¢ diger yillarin tamaminda bor¢lanma gereginden daha fazla tutarda
biitce ve fon transferi gerceklesmistir.

Tablo 2’den, KiT lerin bor¢lanma geregini etkileyen en 6nemli kalemlerin; dénem zarari, gorev
zararl, yatirim, stok ve sabit kiymet artiglarinin oldugu anlagilmaktadir.

Konuya iligkin degerlendirme yapabilmek i¢in KIT faaliyetleri ile biitce iligkileri arasindaki
iligkiyi birkac KIT 6zelinde incelemek faydal olacaktir.

KiT’lerden tarimsal faaliyette bulunan TIGEM (Tarim Isletmeleri Genel Miidiirliigii) ile ilgili
tablo 3’te yer alan veriler, biitge transferleri ile TIGEM faaliyet sonuglar1 arasinda anlamli bir
iligski olup olmadig1 konusunda yardimei olabilir.

Tablo 3: TIGEM 2010-2014 Dénemi Mali Tablo Verileri (Bin TL)

2010 2011 2012 2013 2014
gg;l/?znaran) 8.779 30.099 15.823 32.054 (124.681)
Yatirim 123.450 154.286 218.071 246.306 123.849
Stok Artis1 29.390 69.419 100.462 44.261 9.950
Sabit Kiymet Artisi 10.587 19.815 26.934 40.700 48.787
Borclanma Geregi 124.702 177.949 279.458 225.412 210.321
Sermaye Transferi 118.662 | 140.000 | 220.000 | 200.000 60.000

Kaynak: Kalkinma Bakanligi OVP Dokiimanlar1

Tablo 3’ten; 2014 yih hari¢ olmak iizere TIGEM’e her y1l, TIGEM’in yapmis oldugu yatirim
harcamasi ve o yil olusmus olan bor¢lanma geregine yakin bir tutarda sermaye transferi
yapildigi, dolayisiyla bu Kurulusa yapilan sermaye transferlerinin temel nedeninin yatirim
finansmani oldugu anlasilmaktadir. Ancak yatirnmlarin yapildigi yil sonrasindaki donem
kar/zararina bakildiginda bu iki degisken arasinda anlamh bir iligki kurulamamaktadir.
Nitekim 2010-2013 doneminde yapilan 742 milyon TL’lik yatirnm harcamasina ragmen 2014
yilinda 124 milyon TL donem zararina ugranilmistir. Yatirnm harcamalarinin bir sonraki yil
etkisini gosterdigi diisiiniilse dahi yine anlaml bir iliski bulunamamaktadir. Bir 6nceki yilinda
ciddi tutarlarda yapilan yatirim harcamalarina karsin 2011, 2012 ve 2013 yillarinda ¢ok ciiz-i
karlar elde edilmis olup 2010-2014 doneminin en fazla yatiriminin yapilmis oldugu 2013
yilindaki 246 milyon TL yatinm harcamasina karsin ise 2014 yili 124 milyon TL donem
zarariyla sonuclanmistir.

Bu veriler 15181nda, TIGEM 6zelinde yatirrm harcamalar ile donem kar/zarar arasinda anlaml
bir iliski kurulamamakta, dolayisiyla biitce transferlerinin TIGEM faaliyet sonuclarina etkisi
de degerlendirilememektedir. TIGEM faaliyetleri sonucunda olusan borclanma gereginin
sermaye transferini artirdifl anlagilmakla birlikte 2014 yihnda bu artig aym orantida
olmamigtir. Bunun sonucu olarak 2014 yihinda TIGEM’in borg stok oraninin daha da artmig
oldugu belirtilebilir. Sonug olarak 2014 yilinda gerceklesen sermaye transferiyle TIGEM’in o
yil olusan borclanma gereginin ancak yiizde 29’u karsilanmistir. Nitekim s6z konusu yilda
sermaye transferi/borclanma geregi orani, bu oranin en diisiik yiizde 78 gerceklestigi 2010-
2013 donemine gore oldukea diisiik kalmistr.

Biitce transferleri ile KiT faaliyet sonuclar1 arasindaki iliski, tablo 4.’te yer alan ESK (Et ve Siit
Kurumu) verileriyle de degerlendirilebilir.
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Tablo 4: ESK 2010-2014 Dénemi Mali Tablo Verileri (Bin TL)

2010 2011 2012 2013 2014
Donem Kar(Zarar) (9.391) (48.855) (25.065) (45.447) (91.141)
Yatirim 27.500 33.847 11.305 20.906 123.849
Stok Artisi(Azalis1) 137.390 (67.919) 33.629 (66.734) 12.345
Sabit Kiymet Artisi 8 17.214 315 25.483 48.787
Borg¢lanma Geregi 168.700 24.289 60.709 13.464 112.019
Sermaye Transferi 55.000 69.001 42.000 81.347 55.000

Kaynak: Kalkinma Bakanligi OVP Dokiimanlar1

Tablo 4.ten, ESK tarafindan her yil yatirnm harcamasi ve Kurulusa bu yatirnm
harcamalarindan daha fazla sermaye transferi gerceklestiriimesine ragmen 2010-2014
doneminde her y11 ESK’'nin donem zararina ugradig: goriilmektedir. S6z konusu zararlarin
yatirim harcamalarindaki artis ya da azalislarla bir baglantis1 da kurulamamaktadir. Nitekim
2010 yilindaki 27,5 milyon TL tutarindaki yatirnm harcamasina karsin 2011 y1h 49 milyon TL
donem zarari, 2011 yilindaki 34 milyon TL yatirnm harcamasina karsin ise 2012 y1li 25 milyon
TL donem zarariyla sonuglanmistir. Diger yillarda da benzer bir durum séz konusudur.
Dolayisiyla ESK tarafindan yapilan yatirnm harcamalarimin karliliga olumlu yansiyamadigi
hatta zarar1 azaltamadig1 anlagilmaktadir. ESK’ya yapilan sermaye transferleri baz yillarda
borc¢lanma gereginden fazla, bazi yillarda ise daha diisiik gerceklesmis; ancak bu transferlerin
tutar1 her yi1l yatirnm harcamasindan daha fazla olmustur. Dolayisiyla ESK’'nin yatirim
harcamalarinin biitceden sermaye transferi yoluyla karsilandigi; ancak Kurulusun borg
stokundaki artis ya da azahglarin donem donem farkhlagmasmna goz yumuldugu
anlagilmaktadir. Tiim bu acgiklamalar 1s181nda, TIGEM verileriyle benzer sekilde ESK’ya
yapilan biit¢ce transferleri ile ESK faaliyet sonugclar1 arasindaki etkilesime iliskin bir
degerlendirme yapilamamakta olup yalmizca ESK’ya yatirim harcamalarini borc¢lanmadan
yapabilmesi icin sermaye transferlerinin gerceklestirildigi ve arta kalan sermaye
transferlerinin ise donemlere gore degismekle birlikte ESK'nin borg¢ stokunu azaltmasi
amaciyla yapildig1 anlasilmaktadir.

Son olarak TCDD’ye iligkin tablo 5.’te yer alan verilerin analizi suretiyle s6z konusu iligkiyi
incelemek faydal olabilir.

Tablo 5: TCDD 2010-2014 Donemi Mali Tablo Verileri (Bin TL)

2010 2011 2012 2013 2014
Dénem (866.337) | (733.327) | (877.510) | (1.280.554) | (1.874.300)
Kér/(Zarari) 337 733.327 77-5 -260.554 -674.309
Yatirnm 2.372.897 | 2.705.564 | 2.304.028 3.575.235 3.846.265
Stok Artigt
(Azahg1) 4.454 315.041 138.280 (220.002) 144.844
Sabit K t
ans 0| 9524) | 174320 | (126.923) | 319.360 | 196679
Bor¢lanma
Geretsi 3.219.431 | 3.656.530 | 3.751.867 5.309.045 5.798.083
Sermaye
Transferi 2.484.129 | 3.430.798 | 3.751.538 4.656.227 4.919.377
GoOrev Zararl 324.118 353.577 327.006 267.394 426.724

Kaynak: Kalkinma Bakanligi OVP Dokiimanlar1

TCDD 2010-2014 doneminde her y1l ciddi tutarlarda yatirnm harcamasina yapmis olmasina
karsina yine her y1l ciddi tutarlarda donem zararina ugramistir. Yatirnm harcamasinin yapildig:
ertesi yillara bakildiginda ise bu harcamalar ile zararlarin azaldigina iliskin bir iligki de
kurulamamaktadir. Farkli yillarda bu iligki farklilasmakla birlikte 2013 yilinda yatirim
harcamalarindaki ciddi artisla birlikte 2013 yilina gore 2014 yilinda donem zararindaki kayda
deger artis dikkat cekmektedir. Dolayisiyla TCDD i¢in yatirimlar ile karhlik arasinda bir iligki
kurulamamaktadir. Sermaye transferlerinin ise her yil yatirnrm harcamalarindan yiiksek;
bor¢lanma geregine ise yakin seyrettigi goriilmektedir. Buradan hareketle TCDD’nin yatirim
harcamalarinin sermaye transferi yoluyla finanse edildigi yorumu yapilabilir. Bor¢lanma
gereginin de biiyilik bir kisminin sermaye transferi yoluyla biitceden karsilandigi sonucuna
ulagilabilir. Sermaye transferinin yam sira gorev zarar1 0demeleriyle de TCDD’ye Bakanlar
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Kurulu kararlariyla verilen gorevlerin finansmaninin saglandigi anlagilmaktadir. Tiim bu
veriler 1is181nda TIGEM ve ESK analizlerinde oldugu gibi biitge transferleri ile TCDD faaliyetleri
arasinda anlamh bir iligki kurulamamaktadir. Ancak yatinm harcamalari, donem zarar1 ve
nihai olarak bor¢lanma geregi ile dogru orantili bir sekilde sermaye transferlerinin yapildig
belirtilebilir.

SONUC

KiT lere iliskin mali tablo 6zet bilgilerinden, hangi kalemlerin nasil olustugu incelenebilmistir.
Boylelikle biitce transferlerine neden olan kalemler de goriilebilmistir. Ancak bu genel
bilgilerle ozellikle biitce transferlerinin KIT faaliyetlerine nasil etki yaptigina iligkin bir
degerlendirme yapmak miimkiin olamamistir. Dolayisiyla biitce transferleri ile KIT faaliyetleri
arasindaki iki tarafli iligkinin tespiti icin birkac farkli KIT’e iligkin mali verilerin
degerlendirilmesi yoluna gidilmistir.

TIGEM, ESK ve TCDD'ye iligkin verilerle yapilan analizler neticesinde ise biitce transferlerinin
soz konusu KIT faaliyetlerine olan etkisine iliskin bir degerlendirme yapmak miimkiin
olamamigtir. Bu KITlerde yatirim harcamalarinin tamaminin sermaye transferleri yoluyla
gerceklestirildigi ve transferlerin biiyiik bir boliimiiniin de bu harcamalarin finansmanim
olusturdugu anlasilmistir. Dolayisiyla sermaye transferlerinin temel nedeninin yatirim
harcamalar1 oldugu anlasilmis; ancak yatirim harcamalarinin karhiliga olumlu bir etkisi tespit
edilememis olup bu biitce transferlerinin KIT faaliyetleri tizerindeki etkisine iliskin anlamli bir
iliski kurulamamuistir.

Ancak 6zet mali tablo verilerinden yola cikildiginda, s6z konusu 3 KiT’te de yatirimlarin
karlihga olumlu yansimadig1, hatta bazi donemlerde yatirim artiglarinin ertesi yillarda zarar
artislarina neden oldugu, dolayisiyla bu KIT lerin kaynaklari verimli bir sekilde kullanamadig:
sonucuna ulasilabilir. Bu verimsizligin ise dogrudan sermaye transferleri yoluyla biit¢eden
finanse edildigi anlasilmaktadir. Gorev zarar1 uygulamasina dayanak olan gorevlerin Bakanlar
Kurulu kararlariyla verilebilmekte oldugu ve biitce transferleri arasinda gorev zarar1 6demesi
olarak ayrica finanse edildigi dikkate alindiginda, s6z konusu 3 KIT’in ugradign donem
zararlar1 ya bu KIT lere gayri resmi sekilde yapilan miidahalelerden ya da bu KIT lerin kendi
faaliyet basarisizliklarindan kaynaklanmaktadir. Nitekim TIGEM s6z konusu donemde 2014
yili disinda her y11 donem kéri elde edebilmesine ragmen ESK ve TCDD her y1l donem zararina
ugramistir. Bu KITler disinda ETI MADEN, TMO gibi KIT lerin sermaye transferi almaksizin
s6z konusu donemde her y1l dénem karlar elde edebilmeleri aslinda KIT lerin gayri resmi
miidahaleler olmaksizin ve dogru isletmecilik politikalar1 dogrultusunda karhlikla
faaliyetlerini siirdiirebileceklerinin bir gostergesi niteligindedir.

TIGEM ve ESK 6zelinde s6z konusu husus su sekilde izah edilebilir:

TIGEM 2010-2013 doneminde kar elde ederken 2014 yilinda zarara ugramis ve 2015 yih da
zararla kapatilmistir. TIGEM’in donem kari elde ederken donem zararina ugramasinin baglica
nedeni yanls isletmecilik politikas1 olarak gosterilebilir. Zira TIGEM’in yatirnm harcamalar
icerisinde sulama yatirimlar1 biiyiik rol oynamistir. Nitekim 2012 yilina iligkin yatirim
programindaki 220 milyon TL tutarindaki toplam yatirim odeneginin 112,3 milyon TL’si
sulama ve mekanizasyon yatirimi (2012 Yili Yatirim Programai), 2014 yilindaki 290 milyon TL
yatirim harcamasi 6deneginin de 120 milyon TL’si tarimsal sulama projesine iliskindir (2014
Yili Yatirim Programi). Ancak bu sulama metotlar1 daha cok elektrik harcamasina yol agcmistir.
Dolayisiyla bu durum TIGEM’in elektrik maliyetlerinin ve bu suretle iiretim ve satis
maliyetlerinin artmasina neden olmustur. TIGEM’in 2011 yilinda elektrik harcamalarmin
toplam giderleri icerisindeki pay1 yiizde 5 iken bu oran 2014 yihnda yiizde 8’e ¢cikmis, 2015
yilinda da yiizde 7,3 olarak gerceklesmistir (TIGEM 2015 Yili Faaliyet Raporu:291). Ayrica
biitceden yapilan sermaye transferlerinin bu yatirnm harcamalarin1 finanse etmek icin
kullanilmasi ve bu nedenle bor¢ stokunun azaltilamamasi dolayisiyla finansman giderlerinde
de ciddi bir artis goriilmektedir. Nitekim 2011 yilinda finansman giderlerinin toplam giderler
icindeki pay1 ylizde yiizde 0,5 iken bu oran 5 kattan daha fazla artarak 2014 yihinda ytizde 2,77,
2015 y1linda ise yiizde 3,86 oranina ylikselmistir (TIGEM 2015 Yih Faaliyet Raporu:290).
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ESK 2010-2014 doneminin tamaminda donem zararina ugramistir. Bu zararda yanls
isletmecilik politikas1 dikkati cekmektedir. Bunun gostergesi de oldukca diisiik kapasiteye
sahip kombinalardir. ESK’'nin dig kesim de dahil olmak iizere biiyiik bas liretiminin planlanan
iiretime gore 2015 yilinda yiizde 48 oraninda kalmasi bunun en ¢arpici 6rnegidir (ESK 2015
Y1l Faaliyet Raporu:33). Boyle diislik kapasitelerle faaliyet gosteren kombinalara sahip olan
ESK’nin yeni kombinalar agmasi aslinda bu isletmecilik politikasinin gayri resmi bir miidahale
kaynakli oldugu izlenimi vermektedir (ESK, 2015). Nitekim hicbir rasyonel isletme sahibi bu
kadar diisiik kapasite kullanim oranina sahip kombinasi varken yeni kombina isletmeyi agmay1
planlamayacaktir.

Sonug olarak mevcut veriler, biitge transferleriyle verimlilik analizlerine dayal bir segicilik
anlayisi olmadan temelde yatirim faaliyetlerinin finansmaninin saglandigini, dolayisiyla KIT
faaliyetlerinin daha rasyonel bir sekilde yapilanmasinin ve dogru isletmecilik politikalar:
cercevesinde yerine getirilmesinin oncelikle ele alinmasi gerekli bir sorun oldugu hususunu
teyit etmektedir.
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