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Ozet

Hangi kamu iktisadi tesebbiisii daha once ozellestirilmelidir? Hangi sektorde faaliyet
gosteren devlet isletmeleri oncelikle ozellestirme programina alinmalidir? Kamusal mal ve
hizmetlerin ozellestirilmesinde oncelik sorunu énemli midir? Kamusal mal tiirleri yoniinden
ozellestirmede oncelik hangi mal ve hizmetlere verilmelidir? Kamu iktisadi tesebbiislerinin
ozellestirilmesinde ortaya ¢ikabilecek baslica sorunlar nelerdir? Bu kisa ¢alismamizda bu
ve benzeri sorularin analizi yapilmigtir.
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IMPLEMENTATION OF PRIVATIZATION AND MAJOR
PROBLEMS

Abstract

Which publicly owned enterprises should be privatized first? In other words, which public
economic enterprise's stocks should be offered for sale to the public first? Furthermore, to
whom should the stocks be offered during the sale process? These questions deal with the
priority problem related with denationalization that is the sale of publicly owned
enterprises. Another key question is which public goods and services should be privatized
first. This paper aims to analyze the priority problem from several aspects.

Keywords: Privatization, denationalization, problems related with implementation of
privatization, priority problem, employment problem.
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1.GIRiS

Hangi kamu iktisadi tesebbiisii daha once Ozellestirilmelidir?  Hangi
sektorde faaliyet goOsteren devlet isletmeleri Oncelikle oOzellestirme
programina alinmalidir? Kamusal mal ve hizmetlerin 6zellestirilmesinde
oncelik sorunu 6nemli midir? Kamusal mal tiirleri yoniinden 6zellestirmede
oncelik hangi mal ve hizmetlere verilmelidir? Kamu iktisadi tesebbiislerinin
Ozellestirilmesinde ortaya cikabilecek baglica sorunlar nelerdir? Bu kisa
calismamizda bu ve benzeri sorularin analizi yapilmaistir.

2.0ZELLESTIRME UYGULAMALARINDA ORTAYA
CIKABILECEK BASLICA SORUNLAR

2.1. Zamanlama Sorunu

Ozellestirme her seyden 6nce bir zamanlama meselesidir. Ozellestirmenin
basarist i¢in, 0zellestirmenin bir siire¢ olarak ele alinarak bu siire¢ igerisinde
yapilacak islemleri tespit etmek gereklidir. Ayrica yapilacak her islem icin
de bir zaman ayarlamas: tespit etmek lazimdir.

Ozellestirme siirecinde yapilacak islemleri su sekilde bir siralamaya tabi
tutmak mimkindur. (Aktan, 2002)

1. Ozellestirme programi ama¢ ve hedeflerinin  halka tamtilmasi:
Ozellestirme  uygulamalarinda ilk yapilmasi gereken Ozellestirme
politikasinin halka tamtilmasidir. Ozellestirme uygulamalar ilk etapta
kamuoyunun biiyiik tepkilerine yol agmaktadir. Kamuoyu destegi olmadan
boyle giic bir uygulamanin basarili olmasi mimkiin degildir. Halka
Ozellestirme programinin tanitimi amaciyla c¢esitli kitle iletisim araglarindan
yararlanilabilir. Radyo ve televizyon yayinlar1 iiniversiteler, odalar vb.
kurumlarca diizenlenecek seminerler, konferanslar, anketler bu konuda
kullanilabilecek baglica araglardir. Her seyden once halkin 6zellestirmeyi
"devlet malinin sahislara satig1" seklinde diisiinmemesi i¢in boyle bir tanitim
programina gerek bulunmaktadir. Bu tanitim programini 6nceden
belirlenecek bir zaman igerisinde gerceklestirmek uygun olacaktir.
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2. Ozellestirmeyle ilgili olarak hazirlik calismalarimin  yapilmasi:
Ozellestirme hazirlik ¢alismalarinin da 6nceden belirlenecek bir zaman
boyutu igerisinde gerceklestirilmesi gereklidir. Hazirlik calismalarinin
cesitli kesimlerden; {iniversiteler, sermaye piyasasi, Merkez Bankasi, is¢i ve
igveren sendika vb. olusturulacak bir kurulca yapilmasi ve c¢aligma
sonuclarinin kamuoyuna sunulmasi gereklidir. Boylece cesitli kesimlerin
Ozellestirmeye iliskin olarak tepkilerine neden olan faktorleri tespit etmek
miimkiindiir. Ornegin, dzellestirme bir istihdam sorunu ortaya cikaracaksa
buna siiphesiz basta is¢i sendikalarinin olmak iizere ¢esitli kesimlerin tepkisi
olacaktir. Bu konuda basinda yapilacak caligmalar ortaya alternatif ¢oziim
oOnerileri getirebilecektir.

Hazirlik ¢aligmalar1 yapilirken bir yandan da kamu iktisadi tesebbiislerini
ozellestirmeye elverigli bir duruma getirmek icin ¢esitli diizenlemeler
yapilmalidir. Ornegin; tekel statiisiinde olan kamu iktisadi tesebbiislerinin
bu statulerinin kaldirilmasi, s6zlesmeli personel istihdami, verimsiz ¢alisan
kamu iktisadi tesebbiislerini rehabilitasyona tabi tutma, aktiflerin yeniden
degerlemesi vb. bu ¢esit diizenlemeler arasinda sayilabilir.

3. Ozellestirmeyle ilgili olarak hukuksal diizenlemelerin yapilmasi:
Kamuoyuna tanitim ve hazirlhik c¢alismalarindan sonra, 6zellestirme
programinin hukuksal normlar haline getirilmesi gereklidir. Bu konuda
fazlaca hassas olmak, aceleci kararlar almamak lazimdir. Ciinki, iyi
hazirlanmamig bir kanunun daha sonra ¢ikarilacak ek kanunlar, tebligler vb.
kararlarla dizeltilmesi mumkin olsa dahi, bu durumun kamuoyu Uzerinde
olumsuz bir psikolojik etki yapacag: siiphesizdir.

4. Ozellestirmenin tedricen uygulanmasi: Yukarida belirtilen islerden sonra
Ozellestirme programina dahil kamu iktisadi tegebbiislerinin satisi
islemlerinin tedricen yapilmasi gereklidir. Onemle belirtelim ki gergek
anlamda Ozellestirme ancak bu sathada baslamis olacagindan bdyle bir
kademeli uygulamaya ihtiyag vardir. Bu asamaya kadar ozellestirme
konusunda yapilan biitiin islemler kiralama, isletme hakki devri, tekellerin
kaldirilmas: vb. bir miilkiyet transferini dngérmediginden ger¢ek anlamda
bir 06zellestirme olmamaktadir. Bu nedenle satis islemleri yapilirken
benimsenen yonteme gdore bunun bir plan program igerisinde diistiniilmesi
ve uygulanmasi gerekir. Eger direkt satis yontemi uygulanacaksa "bitin
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ozellestirme"” yerine "nokta dzellestirme” uygulamalart daha basarili
sonuclar verecektir. Ayni sekilde hisse senedi satis yontemi benimsenmisse
bu defa hisse senetlerinin kademeli olarak ihra¢ edilmesi gereklidir.

2.2. Oncelik Sorunu

Ozellestirmede cok onemli sorunlardan birisi de mevcut kamu iktisadi
tesebbiisleri arasinda hangilerinin daha once 6zel kesime devredilecegidir.
“Oncelik sorunu” olarak adlandirdigimiz bu konu dzellestirmenin basariya
ulagmas1 i¢in Onemli olup bu soruna rasyonel kriterler ortaya koyarak
¢Oziim bulmak gereklidir. Bilindigi gibi her iilkede mevcut kamu iktisadi
tesebbiislerinin amag¢ ve fonksiyonlart farklidir. Bir kisim kamu iktisadi
tesebbiisleri kamu hizmeti niteligi agir basan, kuruluslardir. Bunun disinda
bir kisim kamu iktisadi tesebbiisleri de tamamen ticari ve sinai alanda piyasa
kosullarina gore calisabilmektedirler. Dolayisiyla 6zellestirmede bu
hususlarin ele alinarak éncelik sirasinin saptanmasi gereklidir.®

- Oncelik Sorununa Dissal ve i¢sel Ekonomiler Yoniinden Bir Yaklasim

Birinci boliimde devletin ekonomik rasyoneli konusu agiklanirken, devletin
ekonomiye miidahalesinin iki hakli gerekgesi olarak digsal ve igsel
ekonomiler konusu agiklanmisti. Kanaatimizce digsallik ve igsellik analizi
Ozellestirmede Oncelik sorununa ¢6ziim agisindan 6nem tagimaktadir.

Ekonomide iiretim veya tiiketim faaliyetleri sonucunda, ortaya bir takim dig
faydalar ve dis maliyetler ¢ikmaktadir. Bu dig fayda ve maliyetler
ekonomiyi sosyal optimumdan uzaklastirmakta, diger bir deyisle ekonomiyi
pareto optimalinden saptirmaktadir. Iste pareto optimalinin piyasa
ekonomisi igerisinde kendiliginden ¢6zliime kavusturulamamasi devletin
ekonomiye midahale etmesine neden olmaktadir. Devlet, dis faydalarin s6z
konusu oldugu iiretim faaliyetlerini ya bizzat iistlenmek veya bu alanda
faaliyette bulunan sektorleri siibvanse etmek durumundadir. Dis
maliyetlerin s6z konusu oldugu {iiretim faaliyetlerinde ise yine ya iiretim
faaliyetini bizzat Ustlenmek ya da bu alanda faaliyette bulunan ozel

! Ingiltere’de devlet isletmelerinin 6zellestirilmesinde éncelik sorunun irdelendigi bir
calisma icin bkz. Beesley & Littlechild, 1983.
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girisimleri ek bir vergiye (diizenleyici vergiler) tabi tutmak durumundadir.
(Herber,1979:38-43.)

Glinlimiizde c¢ogunlukla devlet dis fayda ve maliyetler karsisinda,
ekonomide bizzat girisimci olarak faaliyet gostermektedir. Gergekten de
bir¢ok iilkede kamu iktisadi girisimlerinin olusturulmasinin bir nedeni de
dissal ekonomilerdir.

Sonug¢ olarak su genel ifadeyi savunabiliriz; Pozitif ve negatif digsal
ekonomilerin yaygin oldugu sektorlerde faaliyette bulunan kamu iktisadi
tesebbiisleri 6zellestirmede oncelik itibariyle en son olarak ele alinmalidir.
Baska bir deyisle oncelikle digsal ekonomilerin mevcut olmadigi iiretim
dallarinda 6zellestirme uygulanmalidir.

Icsel ekonomiler konusu da Birinci Béliimde kisaca aciklanmis ve bunun
devletin ekonomiye miidahalesinin bir nedeni oldugu belirtilmisti. I¢sel
ekonomiler nedeniyle ortaya ¢ikan “dogal tekel” durumu kaynak
kullannminda ve dagiliminda etkinligi bozarak ekonomiyi sosyal
optimumdan uzaklastirmaktadir. Iste baslica bu nedenle bircok iilkede dogal
tekel s6z konusu olan dretim faaliyetleri (elektrik, su, gaz dUretim ve
dagitimi, posta hizmetleri, demiryollar1 vb.) kamu iktisadi tesebbiisleri
vasitasiyla gerceklestirilmektedir.

Uzun yillar iktisatcilar dogal tekel s6z konusu olan iiretim faaliyetlerinin
piyasa ekonomisine birakildiginda asir1  kar, kaynaklarin etkin
kullanimindan sapma ve toplam refahta azalma goriilecegini iddia
etmiglerdir. Ayni liretim faaliyeti kamu ekonomisine birakildiginda ise daha
diisiik bir fiyat politikasi uygulanarak sosyal refahin optimizasyonunun
saglanabilecegi One stiriilmiistiir. Distik fiyat politikas1 uygulanmasa dahi,
asir1 karlar devlet elinde kalacagindan, sonucun yine de 6zel kesimin
tekellesmesinden daha olumlu olacagr savunulmustur. Kanimizca igsel
ekonomiler, dolayisiyla dogal tekel s6z konusu olan iiretim faaliyetlerinin
Ozellestirilmemesi veya Ozellestirmede Oncelik yoniinden en son
diisiiniilmesi gerekmektedir.

Ancak hemen belirtelim ki, giiniimiizde Ozellestirmeyi savunan pek ¢ok
iktisat¢c1 kamu ekonomisi kesiminde yer alan dogal tekellerin istenildigi
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sekilde kaynak kullaniminda etkinligi saglayamadigimi ve hatta israf ve
verimsizlige yol agtigin1 savunmaktadirlar. Ustelik dogal tekellerin, diger
endustrilerde faaliyette bulunan 6zel ve kamu girisimlerinin maliyet
unsurlarim1 da olumsuz yonde etkiledigi belirtilmektedir. Baslica bu
nedenlerle dogal tekellerin 6zellestirilmesi savunulmaktadir. Ozellestirmeyi
savunan iktisatgilar dogal tekellerin biitliin 6zel girisimlerin bilgisi dahilinde
ve yapilacak bir imtiyaz sozlesmesi ile 6zel kesime devredilebilecegini
belirtmektedir.

- Oncelik Sorununa Kamusal Mal Tiirleri Yoniinden Bir Yaklasim

Ozellestirmede oncelik sorununu kamusal mallar teorisi yoniinden de
incelemek mimkunddr. Gercekten de kamusal mallar, tarleri itibariyle
incelendiginde bu mallarin bir kisminin piyasa ekonomisince iiretilebilecegi
bir kisminin ise piyasa ekonomisince iiretilmesi imkaninin olmadigi
anlagilmaktadir. Kamu ekonomisi literatiiriinde kamusal mallar baglica tam
kamusal, yar1 kamusal ve merit / demerit mallar olmak iizere
siniflandirilmaktadir. Birinci bdliimde de agiklandigi gibi tam kamusal
mallar boliinemez ve pazarlanamaz nitelikte olan mallardir. Bu mallarin
piyasa ekonomisince iiretilmesi olanagi yoktur. Tam kamusal mallarin tipik
Oornegi savunma ve diplomasi mallaridir. Yari kamusal mallar ise
boliinebilen, pazarlanabilen ve Onemli Ol¢iide dissallik yayan mallardir.
Digsallik bu mallarin belirgin 6zelligidir. Egitim ve saglik mallar1 bu
niteliktedir. Yar1 kamusal mallarin piyasa ekonomisi tarafindan da
tiretilmesi miimkiindiir. Merit mallar da yar1 kamusal mallara oldukca
benzemektedir. Digsallik 6zelligi nedeniyle bu mallar ¢ogunlukla kamu
ekonomisince Uretilmektedir. Glnltmizde bltun dinyada devletin merit
mallar Uretimine 6nem verdigi ve bu yonde harcamalarini arttirdig
gozlemlenmektedir. Tam kamusal, yar1 kamusal ve merit mallar
Ozellestirme yoniinden diisiiniildiigiinde; sadece son iki tiir malin
Ozellestirilebilecegi anlagilmaktadir. Tam kamusal mallarin ise Ozel
ekonomi tarafindan tiretilmesi miimkiin degildir.

Ozellestirme ve kamusal mallar iliskisi bazi iktisatcilar tarafindan
incelenmistir. E. Savas ve S.Paul ise kamusal mallar - 6zellestirme iliskisini
incelemislerdir. Bu yazarlar mal ve hizmetleri dortlii bir ayirimda ele
almaktadirlar. Bunlar; 6zel mallar, dogal tekel mallar1 (toll goods), ortak
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havuz mallar1 (common pool goods) ve kollektif mallardir. Oncelik sorunu
acisindan 6nemli olarak gordiiglimiiz bu yazarlarin agiklamalarini kisaca su

sekilde 6zetleyebiliriz (Paul, 1983; Savas, 1987).

"Dogal tekel mallar1" (toll goods), devletin diizenleyici kararlariyla piyasada
tiretilmesi olanagi olan mallardir. Bu mallar genellikle dogal tekeller
tarafindan tiretildiginden 6zel kesim tarafindan firetildiginde devletin bazi
diizenleyici kararlarina ihtiyag duyulur. Bu mallarin tipik 6rnegi elektrik, su
iiretim ve dagitimi, telefon ve karayollar1 hizmetleridir.

"Ortak havuz mallar1" (common pool goods), ise ¢ogunlukla 6zel kesim
tarafindan temin edilemeyen ya da kaynaklar israf edebilecegi diislincesiyle
bu kesime birakilmak istenmeyen mallardir. Bu mallara 6rnek olarak yer alt1
su ve petrol kaynaklari, maden yataklarini gosterebiliriz.(Paul,1983:42.)

Tablo:1'de 6zel, dogal tekel, ortak havuz ve kollektif mallara ¢esitli 6rnekler
ve bu mallarin iiretimlerinde miimkiin olabilecek yontemler gdsterilmistir.
Tablo'dan anlagildigi gibi kamusal mal ve hizmetlerin 6zel kesime
devredilmesinde, yani Ozellestirilmesinde baslica bes yontem s6z
konusudur: ihale yontemi, imtiyaz yontemi, kupon yodntemi, gonulll
organizasyonlar ve 6zel miitesebbisler. Tablo ayrintili olarak incelendiginde
bu yaklagimda kamu ekonomisi sinirlarinin hayli daraltilmis oldugunu fark
etmek miimkiindiir. Savunma mal1 hari¢c hemen hemen biitiin mallarin
ozellestirilmesi miimkiindiir. Ger¢ekten de kamu ekonomisi teorisyenleri
savunma malimin  disinda  biitin @~ mallarin  6zellestirilebilecegi
diistincesindedirler. Nitekim giiniimiizde park bakim hizmetleri, trafik
kontrolii, kitle tasimaciligi, egitim, haberlesme ve hatta hapishane hizmetleri
gibi birgok mal ve hizmetler genis Olgiide kamu ekonomisinden 6zel
ekonomiye dogru kaymaktadir.

Bu agiklamalardan sonra bu yaklagimi da 6ncelik sorunu agisindan kisaca
degerlendirmekte yarar vardir. Kanimizca bu ayirimda 6ncelikle dogal tekel
mallarmin  6zellestirilmesi rasyoneldir. Bundan sonra ortak havuz
mallarinin, daha sonra da kollektif mallarin kismen 06zellestirilmesi
mumkand(r.

130



SOSYAL VE BESERI BILIMLER DERGISI
Cilt 2, Say1 2, 2010 ISSN: 1309 -8012 (Online)

Tablo: 1- Kamusal Mal Tiirleri ve Miimkiin Olan Uretim Yontemleri

organizasyonlar,
idarelerarasi anlagmalar,
kamu Uretimi

Ozel mallar Ozel Kesim, gontlli 1. Yiyecek, giyim, konut gibi mal ve hizmetler 6zel kesimce iiretilebilir ve satilabilir.
organizasyonlar, tiiketiciye | 2.  Tiiketiciler kendi yiyecek, giyim ve konut ihtiyaglarini karsilayabilirler.
yardim, ortak girisim 3. Fakirlere yardim kuponlart (vouchers) verilebilir.
4. Bu hizmetler kamu-6zel kesim tarafindan ortak olarak iiretilebilir.
Dogal Tekel Mallar1 Imtiyaz, ihale ortak girisim, |1. Thale ile elektrik, su, telefon ve karayollar1 hizmetleri 6zel kesime devredilebilir.
(Toll Goods) piyasa 2. Elektrik, su ve haberlesme hizmetleri kamu, 6zel sektor ortaklign ile
gerceklestirilebilir.
3. Dogal tekel s6z konusu olan faaliyetler kamusal diizenlemelerle 6zel kesime
devredilebilir.
Ortak Havuz Mallar1 Thale, tiiketiciye yardim, 1. Thale ile yer alt1 su kaynaklari ve maden kaynaklari 6zel kesime devredilebilir.
(Common Pool Goods) | kamu iiretimi Thale, goniillii | 2. Saglik hizmetlerinde transfer harcamalarindan yararlanilabilir.

3. Devlet saglik hizmetleri ve suyu kendisi uretip piyasaya sunabilir.

Kollektif Mallar

Merkezi yonetim,, yerel
yOnetimler, gonalli
organizasyonlar

1. Savunma hizmetleri ve sokak aydinlatilmast hizmetini devlet iistlenebilir.

2. Egitim, saglik ve kent hizmetleri merkezi idareden mahalli idarelere devredilebilir.
3. Hizmetler géniillii organizasyonlarca karsilanabilir. Ornegin, sokaklarin
temizlenmesi, aile planlama hizmetleri vb.

Kaynak: Paul, 1985:43.
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2.3. Kit Aktiflerinin Degerlenmesi

Ozellestirmede satis yontemi uygulanirken degerleme sorunu ile kars
karstya kalinmaktadir. Ozellikle kronik bir enflasyon igerisinde
yasayan llkelerde, Ozellestirme uygulanirken kamu iktisadi
tesebbiisleri aktiflerinin mutlak surette bir yeniden degerlemeye tabi
tutulmas1 gerekmektedir. Yeniden degerleme yapilmadigi taktirde
devletin 6zellestirmeden dnemli dl¢lide zarara ugrayacag siiphesizdir.

2.4. Kit Hisse Senetlerinin Degerlemesi Ve Ihraci Sorunu

Ozellestirmede ¢ogunlukla uygulanan hisse senedi satis ydnteminde
birgok sorunlarla karsi karsiya kalimmaktadir. Bu yontemin
uygulanmasinda su sorunlar 6nem tagimaktadir:

e Hisse senedi ihra¢ degeri nasil tespit edilecektir?

e (Cok miktarda hisse senedi satisini  sermaye  piyasast
karsilayabilecek midir?

e Hisse senetleri belirli kisi ya da kuruluslar elinde
toplanabileceginden bu konuda ne tir ¢ozimler getirilebilecektir?

e Hisse senetleri ne sekilde pazarlanacaktir?

Simdi bu sorunlar kisaca inceleyelim.
-Hisse Senetlerinin Thrac¢ Degerinin Tespiti Sorunu

Ozellestirmede hisse senetlerinin ihrag fiyatinin tespiti oldukca 6nemli
bir sorundur. Ciinkii, ihra¢ fiyatinin yiiksek tespit edilmesi halinde
hisse senetlerinin satilamamasi, ihrag¢ fiyatinin diisiik tespit edilmesi
halinde ise devletin zarara ugramasi s6z konusudur.

Ozellestirmede hisse senetlerinin satis1  arzinda fiyat cesitli
yontemlerle tespit edilebilir. Bu konuda baslica iki yontemden
yararlanilabilir; sabit fiyath ihra¢ yontemi ve taban fiyath arttirma
yoéntemi.
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Sabit Fiyatl Ihra¢ Yonteminde (Fixed Price Offer Method) hisse
senetlerinin fiyati, dnceden belirli sabit bir deger olarak belirlenerek
satisa arz edilmektedir. Bu yontem uygulandiginda genellikle halka
satig fiyatt nominal degerin lizerinde olmaktadir. Clinkii satis fiyatinin
cok yiiksek belirlenmesi hisse senetlerinin baslangigta satilamamasi
sonucunu dogurur. Sabit fiyath ihra¢ yonteminin en 6nemli sakincasi
ihra¢ fiyatinin gercekei olarak tespit edilememesi halinde ortaya
cikmaktadir. Yukarida belirttigimiz gibi ihra¢ degeri yiiksek tespit
edildiginde hisse senetlerinin bir kismi satilamayacaktir. Aksine, deger
diisiik tespit edildiginde bu defa hazinenin zarar1 s6z konusu olacaktir.

Hisse senetlerinin ihra¢ degerinin tespitinde kullanilan bir diger
yontem de Taban Fiyatla Arttirma Yontemi (tender offer)dir. Bu
yontemde, bir taban belirlendikten sonra arttirma ile hisse senetleri
satisa arz edilmektedir. Bu yontemde de taban fiyatin yiiksek olarak
belirlenmesi halinde satiglara fazla ragbet olmamasi1 miimkiindiir.

-Hisse Senetlerinin Satis Hacmi Ve Sermaye Piyasasinin
Yeterliligi Sorunu

Hisse senetlerinin ihracinda ortaya ¢ikan sorunlardan birisi de sermaye
piyasasi ile ilgilidir. Ozellestirilecek kamu iktisadi tesebbiislerinin ¢ok
sayida ve ¢ok biiylik isletmeler olmasi durumunda sermaye
piyasasinda, satisa arz edilecek hisse senetlerinin tamaminin satilmasi
gliclesebilir. Bu konu esasen sermaye piyasasinin gelismisligi ile
yakindan iligkilidir. Heniiz yeter derecede gelismemis bir sermaye
piyasasi, Ozellestirmenin basarisini olumsuz ydnde etkileyebilir.
Piyasaya fazla miktarda hisse senedi arz edilmesi durumunda, sermaye
piyasasit bunu karsilayamazsa arz ve talep arasindaki dengesizlik
ortaya c¢ikarak, sonucta ekonomide bazi istikrarsizliklara neden
olabilir. Aksine 6zellestirme nedeniyle piyasadan 6nemli miktarda fon
cekilmesi halinde ise sermaye piyasasindan diger sirketlerin
yararlanabilecegi likit kaynaklar smirlanmis olur.(TUSIAD, 1986:48.)

Sermaye piyasasinda dengesizlige neden olabilecek bu soruna baslica
iki ¢6ziim yolu diistiniilebilir:
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Kademeli satig; hisse senetleri birden ve ¢ok miktarda satisa arz
edilecegine, satis kademeli olarak yiiriitiilebilir. Yurt dis1 sermaye
piyasalarina hisse senedi arz edilmesi; yurt i¢i sermaye piyasast
ozellestirme i¢in yeterli degilse, bu takdirde hisse senetlerinin bir
kisminin yurt digindaki gelismis sermaye piyasalarina arz edilmesi
mumkdndur.

- Hisse Senetlerinin Belirli Ellerde Toplanmasi Sorunu

Ozellestirme uygulamalarinda ortaya ¢ikabilecek sorunlardan birisi de
hisse senetlerinin az sayida kisi ve kurulusun elinde toplanmasiyla
ilgilidir. Gergekten oOzellestirme uygulamalarinda hisse senetlerinin
biiyiikk finansal kuruluslar veya sirketlerin portfoylerinde toplanmasi
olasilig1 biiyliktiir. Bunun i¢in ¢esitli tedbirler alinmasi gereklidir. Bu
hususta aliabilecek tedbirleri su sekilde 6zetleyebiliriz. ilk olarak kisi
ve kuruluslarin satin alabilecegi maksimum hisse senedi miktarini
saptama suretiyle bu soruna bir ¢dziim getirilebilir. Ikinci olarak, hisse
senetlerinin yine belirli kesim elinde toplanmamasi i¢in, gelir diizeyi
diisiik olanlara 6zendirici bir takim tedbirlerle hisse senedi satilabilir.
Ornegin, hisse senedi satislarinda tesiste calisanlara oncelik
saglanabilir. Ayrica, satiglar dar gelirli vatandaslara indirimli olarak
yapilabilir.

- Hisse Senetlerinin Pazarlanmasi Sorunu

Sermaye piyasasinin yeter derecede gelismemis olmasi halinde hisse
senetlerinin pazarlanmasinda sorunlarla karsilagilabilir. Herseyden
once menkul kiymet borsalar1 ve aract kuruluslar hisse senetlerinin
kolayca satilmasina imkan verecek kurum ve kuruluglardir. Menkul
kiymet borsalari, hisse senedi arz ve talebinin karsilastigi yerlerdir.
Aract kurumlar da hisse senetlerinin kolayca satilmasina olanak
saglamaktadir. Menkul kiymet borsalari disinda hisse senetlerinin
aract kurumlar eliyle de pazarlanmast miimkiindiir. Ayrica
bankalardan da bu amagla yararlanilabilir.
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2.5. istihdam Sorunu

Ozellestirme konusunda ortaya ¢ikabilecek sorunlardan birisi de
istihdam konusu ile ilgilidir. Gergekten de gunumuzde bircok ulkede
mevcut kamu iktisadi tesebbiisleri icerisinde ¢ok sayida gizli issiz
bulundugu tahmin edilmektedir. Durum boyle olunca istihdam
yoniinden 6zellestirmeye karsi bir tepkinin olmasin1 dogal karsilamak
gerekir. Cilinkii mevcut kamu iktisadi tesebbiislerinin 6zel sektore
devri halinde, istthdam edilen bir kisim isgliciiniin isine son verilmesi
soz konusu olabilecektir. Ustelik ozellestirme sonucu ortaya ¢ikan
igsizlik karsisinda devletin ayrica bu issiz kesime sosyal yardimda
bulunmasi ve bunu ister istemez vergi miikelleflerinin sirtindan
finanse etmesi durumu da ortaya ¢ikacaktir.

Ozellestirme uygulamasinda istihdam sorunu bu boyutlariyla
ortadayken, bazi yazarlar ozellestirme sonucu istihdam sorununun
ortaya c¢ikmayacagl diisiincesindedir. Bunlara gore, ozellestirme
sonucunda kamu iktisadi tesebbiislerinin serbest piyasa ekonomisinde
karlilikk ve verimlilik anlayiglar1 igerisinde c¢aligmalar1 sonucu,
ekonomide genel olarak verimlilik diizeyi artacak ve yeni yatirim
faaliyetlerine girisilecektir. Boylece yeni is alanlar1 hem ozellestirme
sonucu ortaya c¢ikan igsizligi hem de ekonomide mevcut issizligi
ortadan kaldiracaktir. Hemen belirtelim ki bu goriis cogunlukla dogru
olmakla birlikte uzun vadede gergeklesecek bir konudur. Kisa vadede
0zellestirmenin issizlik sorununu artiracagi ihtimal dahilindedir.

2.6. Kismi Ozellestirme Halinde Yonetim Sorunu

Butlin 6zellestirme (full privatization) halinde milkiyet ile birlikte
yonetim de oOzellestirilmis olacagindan bu konuda yonetimle ilgili
olarak bir sorun ortaya ¢ikmamaktadir. Kismi ozellestirme (partial
privatization) halinde ise yonetim konusunda dnemli sorunlar ortaya
¢ikmas1 miimkiindiir. Baslangicta da belirttigimiz gibi 6zellestirmede
kamu iktisadi tesebbiislerinin ¢ok kiiciik bir payr dahi 6zel sektore
devredilebilir. Ornegin kamu iktisadi tesebbiisiiniin 6z kaynaklarinin
%10 veya %20'si 6zel sektdre devredilebilecegi gibi %50min tlizerinde
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bir payr da devredilebilir. Iste bu sekilde kismi 6zellestirme
uygulanmast  halinde  yonetim  konusunda sorunlar  ortaya
cikabilecektir.

Yonetim sorunu oOzellestirmede uygulanan yontemle de yakindan
iligkilidir; direkt satis yontemi uygulanarak “nokta satiglara” gidilmesi
halinde yonetimin 6zel kesime devredilmesi gerekecektir. Clnki bu
durumda kamu iktisadi tesebbiislerine bagli bir kurulusun aktiflerinin
tamami 6zel kesime devredilmis olacaktir. Ozellestirmede hisse senedi
yontemi uygulandiginda ise onemli sorunlar ile karsilasilabilmesi
muhtemeldir. Mesela, hisse senedi satisindan sonra bazi kisi ve
kuruluslar ikincil piyasalardan hisse senetleri satin alarak yonetimi ele
gecirmeye caligabilirler.

3. SONUC

Ozellestirme uygulamalarinda gesitli sorunlar ortaya ¢ikabilmektedir.
Bu sorunlarin ayrintili olarak tahlil edilmesi 6nem tasir. Ciinkii,
ozellestirme konusunda yapilacak ¢aligmalar ve bunun basarisi i¢in bu

sorunlart iyice tanimak ve buna alternatif ¢oziim arayislari icinde
bulunmak zorunludur.
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