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Tirkiye Cumbhuriyeti’'nde devlet isletmeciligi, Osmanli déneminden miras kalan
bazi1 kamu tesebbiislerinin faaliyetlerine devam etmesiyle baslamistir. Cumhuriyet’in ilk
yillarinda hizli bir sanayilesme i¢in 6zel sektoriin gerekli sermaye birikimine sahip
olmamas1 dolayisiyla kamu isletmeciligine agirlik verilmistir. Ancak bu tesebbiislerin
ekonomideki paylar hizla biiyiimiis ve zamanla KiT’ler ekonomiye yiik olur hale gelmistir.

Kamu iktisadi tesebbiisleri hemen her {iilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de
kurulduklar giinden itibaren gesitli sorunlarla kars1 karsiya kalmislardir. Zaman zaman
yapilan hukuki diizenlemelere, kalkinma planlar1 ve yillik programlarla getirilen bir ¢ok
tedbire ragmen, sorunlarin tamamen ortadan kalktigim1 veya azaldigini sdyleyebilmek
imkansizdir. Ote yandan, KiT’lerin sorunlarmi temelde ¢dzmenin en etkili yollarindan
birisi de 6zellestirmedir.

Benzer sorunlar havacilik sekt6riinii de énemli derecede etkilemektedir. 1980’1erin
basindan itibaren diinya ekonomisinde yasanan sorunlar ve her gegen giin agirlasan
ekonomik kosullar, havayolu sirketlerinin biiyiikk oranda zarar etmelerine neden olmustur.
Finansal konularda yasanan sikintilarin, devletleri yeni arayislara yoneltmesiyle
ozellestirme kavrami havacilik sektoriinde de son yillarda 6nem kazanmaya baslamistir.

Tiirkiye’de de benzer sorunlar yasayan KIT’lerden biri olarak Tirk Hava
Yollari'nin &zellestirilmesi de 1990’larda glindeme gelmistir. 1990 yilindan beri
Ozellestirme kapsamunda bulunan Tiirk Hava Yollari’min 6zellestirilmesi ¢alismalarina

2000 yilinda hiz verilmigtir.
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ABSTRACT
PRIVATIZATION IN AIRLINES AND THE APPLICATIONS OF THE
PRIVATIZATION IN THE TURKISH AIRLINES

Aysegiil EMIR
Civil Aviation Management Program
Anadolu University Social Sciences Institute, January 2001

Adpvisor: Assistant Professor Korhan OYMAN

In the Republic of Turkey, state business had began with some public utilities which
had been inherited from the Ottoman Empire and had been continued to their operations. In
the early years of Republic for a quick industrialisation, importance had been given to
public utilities since the private enterprises could not have sufficient capital accumulation.
However the role of these enterprise’s in the economy had grown rapidly and in the course
of time public economical utilities had been become burden to economy.

In Turkey, like the other countries, public economical utilities had faced with
various problems since their establishment. In spite of some legal regulations conducted
from time to time and a various measures taken with development plans and annual
programs, it is impossible to say that the problems have been abolished completely or
decreased. On the other hand one of the most effective ways of the solving these problems
in foundation is the privatization.

Similar problems have affected the aviation industry. The problems have been
experienced in the world economy since the early 1980’s and economical conditions have
got harder, had caused the airlines suffer loss on a large scale. With the problems
experienced in the financial matters leading the governments towards new ways, the
privatization concept become more important in the aviation industry in recent years.

As a public economical utilities which experienced similar problems in Turkey,
Turkish Airlines’s privatization got on the agenda in 1990’s. The privatization procedures
of the Turkish Airlines which was present at privatization scope since 1990’s, was

accelerated 1n 2000.
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GIRIS

Tiirkiye’de kisaca “genelde kamu kaynaklarimi kullanmak suretiyle isletmecilik
faaliyeti yapan kuruluglar” olarak tamimlanan kamu iktisadi tesebbiisleri, yaygin adiyla
KIT’ler, sermaye birikiminin son derece yetersiz oldugu donemlerde, ekonomide énemli

roller tistlenip iilke kalkinmasinda 6nciiliik yapmislardir.

KiT’ler yillardir stiregelen faaliyetlerinde cesitli asamalar yasamus, toplum
yasaminda, kendilerinden kopulamayacag gergeginin anlasilmasina kadar zaman zaman
topluma yiik oldugundan s6z edilmistir. Aslinda Tiirkiye ekonomisinde varliklar1 ile hem
kamu sektérii hem de 6zel sektér agisindan Onemli fonksiyonlari, yatirimlariyla
kalkinmadaki etkinlikleri, belirli kalitedeki mal ve hizmeti belirli fiyatta topluma sunma
¢abalar1 KIT lere ayr bir 6nem verilmesini gerektirmistir. Ancak bu kuruluslarin sorunlart

her gecen yil Gnemini artirmis ve stirekliligini korumustur.

KiT’ler 1960 sonrasinda cesitli nedenlerle rasyonel isletmecilik ilkelerine uygun
olarak yonetilmediklerinden, Tiirkiye’nin kalkinmasinda ve ekonomik hayatinda olumsuz
etkiler olusturmaya baslamislardir. Hazine’den devamli sermaye transferi alan ancak bir
tiirlii Hazine’ye kar pay1 6deyemeyen KIT’lerin, 6nceleri yonetim ve denetime iliskin
Onlemleri iceren mevzuat degisiklikleriyle yeniden yapilanmasi saglanmaya ¢alisilnus fakat
istenen sonuglar alinamayinca baska ¢6zlim yollarnn aranmaya baslanmistir. Bu ¢oziim

yollarindan en 6nemlisi de 6zellestirme uygulamasidir.

Devletin ekonomideki faaliyetlerinin ortadan kaldirilmasimma yonelik olarak
KiT’lerin miilkiyetinin 6zel kesime devri anlamindaki zellestirme kavramu giiniimiizde
evrensel bir nitelik kazanmigtir. Gelismis olan iilkelerin oldugu kadar gelismekte olan
lilkelerin de iktisat politikalarinin odak noktasi haline gelen 6zellestirme, piyasa

ekonomisine ulasmanin da 6n kosuludur.



Bir ¢ok iilkede zaman zaman yasanan ekonomik buhranlarin da etkisiyle giindeme
gelen 6zellestirme uygulamalan &zellikle 1980 sonrasinda yasanan ekonomik krizin de
etkisiyle havayolu sektorinde de giindeme gelmeye baslamustir. Ulkeler ekonomilerini
giiclendirmek ve ¢ogu kez de tam serbestlik verilmemis pazarlarda daha etkili bir bigimde
rekabet edebilmek icin kendilerini temsil eden havayollarma daha biiyiik bir esneklik

verebilmek dogrultusunda zellestirme ¢aligmalarina girismislerdir.

1987 yilinda British Airways’in tamamen Ozellestirilmesi seriiveni ile baslayan
havayolu sektoriindeki &zellestirme ¢alismalarinda giintimiize kadar onemli gelismeler
olmustur. British Airways’in 6zellestirilmesinin ardindan birgok iilkenin resmi havayolunda
kismi veya tamamen &zellestirme ¢aligmalar1 gerceklestirilmistir. Halen dinyanin hemen
her iilkesinde havayollarmin devletteki hisselerinin 6zellestirilmesine yonelik caligmalara

hizla devam edilmektedir.

Bu ¢aligmanin amaci devlet sahiplifinde bulunan havayolu igletmelerinin
dzellestirilmelerini incelemek ve Tiirkiye Cumhuriyeti’nin ulusal bayrak tastyicist olan
Tiirk Hava Yollar1 Anonim Ortakligi’mi tanitarak, 6zellestirilmesi igin bugiine kadar
yapilan galigmalari detayli olarak agiklamaktir. Bu amagla oncelikle KIT lerin sorunlar
{izerinde durulmus ve bu sorunlara bir ¢6ziim yolu olarak ozellestirme kavrami
aciklanmustir. Calismanmn kapsami, kamu iktisadi tesebbiislerinin miilkiyetlerinin 6zel
kesime transferinin, havayolu isletmeleri 6rneklenerek incelenmesi ve Tirk Hava Yollar
A.O.’nun 6zellestirme kapsamina alinmasindan bu yana gecirdigi evrelerin, 6zellestirme

hazirliklarinim ve 6zellestirilmesi amactyla atilan adimlarm detayh olarak incelenmesidir.

Calismanin birinci bdliimiinde, kamu iktisadi tesebbiissii kavrami agiklanarak
KiT’lerin kurulma amaglarnm neler oldugu devletin fonksiyonlan ile politik, sosyal,
ckonomik ve mali acidan anlatilmistir. Bu bolimde ayrica KiT’lerin Tiirkiye
ckonomisindeki yeri tizerinde durulmus ve tlkeleri KiT’lerini 6zellestirilmeye iten KIT
sorunlary; yasal, yénetim, personel, iiretim, yatirim, pazarlama ve finansman agisindan ele

alinarak incelenmistir.



Ikinci bélimde KIT’lerin sorunlarina bir ¢6ziim yolu olarak &zellestirme kavrami
tizerinde durulmus ve 6zellestirmenin hangi amaglarla yapildigi ekonomik, mali, toplumsal
ve siyasal agidan irdelenerek agiklanmugtir. Daha sonra ézellestirme yontemleri 4046 Sayih
Kanunda yer aldign sekliyle ayrntili olarak incelenmistir. Ozellestirme yontemlerini
takiben ozellestirmenin  hangi sekillerde yapildigi incelenerek bir 6zellestirme
uygulamasinda gecirilen evreler sirasiyla agiklanmistir. Bu béliimde ayrica Tiirkiye’de

gerceklestirilmis 6zellestirme uygulamalari incelenmistir.

Uciincii bsliimde ise, devlet sahipligindeki havayollarimn 6zellestirilme nedenleri
ve Ozellestirme yontemleri agiklanmustir. Bu amagla farkli yontemlerle 6zellestirilen
havayolu isletmelerinin 6zellestirilme siirecleri ayrintili olarak incelenerek 6zellestirmenin
havayolu isletmelerinin performansina olan etkileri incelenmistir. Bu béliimde ayrica Tiirk
Sivil Havacilik Sekt6rii’nde bugiine kadar gergeklestirilmis 6zellestirme ¢aligmalari

lizerinde durulmustur.

Bu cahismanin uygulama bdéliimiinii olusturan dérdiincii bélimde ise Tiirk Hava
Yollann A.O.nun (THY) o6zellestirilmesine yonelik olarak yapilan c¢alismalar ayrintili
olarak incelenmistir. Bu bélimde oncelikle, THY nin &zellestirilmesi konusunda 2000
yilinda 6nemli gelismeler kaydedilmis olmasi dolayisiyla sirketin son durumunu yansitan
1999 yili sonu verileri ayrintili olarak incelenmistir. Bu amagla THY nin trafik gelisimi,
insan kaynaklari, gelecek yillara ait planlari, mali durumu, baslica istirakleri ve bagh
ortakliklar1 ile sermaye durumu ayrintili olarak agiklanmigtir. Daha sonra ise THY nin
Ozellestirme kapsamina alindi1 giinden bu yana 6zellestirilmesi ile ilgili olarak yapilan
calismalar donemlere ayrilarak detayli olarak incelenmistir. Bu béliimde ayrica THY nin
Ozellestirilmesi konusunda bir aragtirma sirketinin hazirladigi rapora, THY {iist yonetiminin,
Ozellestirme Idaresi Baskanligi’nin ve bir sermaye piyasasi uzmamnin degerlendirmelerine

ve gorislerine yer verilmistir.



BIRINCI BOLUM

KAMU IKTISADi TESEBBUSLERI

1. KAMU IKTiSADI TESEBBUSU KAVRAMI

Kamu Iktisadi Tesebbiisii (KIT) kavramm agiklamak igin oncelikle “tesebbiis” ve

“kamu tesebbiisii” kavramlarim agiklamakta fayda vardir.

Tesebbiis, kar ve diger sekillerde yarar saglamak ve bir bedel karsilifinda satmak
tizere mal veya hizmet liretmek amaciyla kurulan hukuki ve mali tiizel kisilige sahip,

devamli nitelikte bir orgiittiir."

Kamu Tesebbiisii ise, ekonomik bir miilkiyetin yerine getirilmesi i¢in tahsis edilmis
kamu miilkiyetidir. Kamu tesebbiisleri devletin tamamen veya kismen girisimci gorevini
yerine getirdigi tesebbiislerdir. Daha kapsamli bir tanim yapmak gerekirse Kamu
Tesebbiisii, “sermayenin tamamina veya yarisindan fazlasina sahip olarak ya da diBer
yollardan devletin, diger kamu tiizel kisilerinin veya devletle amlan tiizel kisilerin,

yonetimine yonetim organlar1 araciligiyla hakim olduklan tesebbiis™ olarak tamm]anabilir.”

! Ridvan Karluk, Tiirkiye’de Kamu Iktisadi Tesebbiisleri ve Ozellestirme, .(istanbulz 1994), s.4.
2 Ali Ceylan, Melek Vergiliel, Tiirkiye’de Kamu Iktisadi Tesebbiisleri ve Ozellestirme, (Bursa: Uludag
Universitesi Basimevi, 1989), s.6.



Bir kamu tesebbiisiiniin baslica 6zellikleri sunlardir:®

- Kamu tesebbiisleri bir yasayla yada yasamin verdigi yetkiye dayanilarak

kurulurlar,
- Kamu tesebbiislerinin ayr tiizel kisilikleri vardir,

- Kamu tesebbiisleri mal bakimindan 6zerktirler, kendilerine ait mal varliklari
vardir. Bu mal varligi devletinkinden ayridir. Baz1 simnirlamalar olsa da tesebbiis

kendine ait bulunan mal varlig1 tizerinde tasarruf yetkisine sahiptir,

- Kamu tesebbiisleri devlet biitgesi disinda yonetilirler. Biitgeden yardim

gorebilecekleri gibi karlar kismen veya tamamen biitgeye aktarilabilir,

- Ayn muhasebeleri vardir; devlet muhasebesi esaslarina gore degil, ticari

muhasebe esaslarina tabidirler,

- Devletle olan iligkileri kamu hukuku cercevesinde, tglincli kisilerle olan

iligkileri 6zel hukuk ger¢evesinde diizenlenir,
- Kamu tesebbiislerinin personeli, genelde devlet personel rejiminin digindadir,
- Kamu tesebbiisleri, TBMM nce (Tirkiye Biiyiik Millet Meclisi) denetlenir,

- Kamu tesebbiislerinin tek amaci kar degildir, kamu hizmeti ve sosyal amag agir

basmaktadir.

Tesebbiis ve kamu tegebbiisti kavramlarimi bu sekilde agikladiktan sonra Kamu

Iktisadi Tesebbiisii deyimi ile ifade edilmek istenen kavram su sekilde aciklanabilir.

Kamu Iktisadi Tesebbiisleri, ekonomik faaliyette bulunmak iizere kurulan,

sermayesinin tamami veya gogunlugu devlet veya diger kamu kuruluslarina ait olan,

} Karluk, a.g.e., s.4-5.
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dogrudan dogruya veya dolayl olarak devlet tarafindan denetlenen ve firettikleri mal ve

hizmetlerden yararlanabilmek i¢in karsilik 6denmesi gereken ekonomik isletmelerdir.*
Teoriye dayamlarak bir KIT tanim da s6yle yapilabilir.®

KIT ler bir kurulus statiisiine gore kamuca kurulan, pazarlanabilen yani kigisel mal
yada hizmet ireten, miilkiyetinin ve/veya denetiminin yeterince devlet elinde olmasi
dolayisiyla, yonetim kurullarimin hiikiimetge atandigi, cari maliyetlerini finanse eden
gelirlerinin ¢ogunu hazineden elde etmeyen tegebbiisler olup, ilke olarak sosyal faydanin en

biiyliklenmesi amacina gore kaynak tahsis edecekleri kabul edilmektedir.

Kamu Tktisadi Tesebbiislerinin tam bir tanimmin yapilmasmda bazi giicliikler
bulunmaktadir. Bu zorluklar daha ¢ok bu kuruluslarin zaman i¢inde gosterdikleri gelisim ve
degisimden, aynm1 zamanda da konunun diger iilkelerde oldugu gibi Tirkiye’de de cesitli
zamanlarda ve g¢esitli diizenlemelerde farkli bir gekilde ele alinmasmdan
kaynaklanmaktadir. Ozellikle Tiirkiye’de farkli zamanlarda yapilan diizenlemelerde; kamu
iktisadi tesebbiisti, iktisadi devlet tesekkiilli, kamu iktisadi kurulusu gibi kavramlarin bazen
ayni, bazen de farkli anlamlarda kullanildigr goriilmekte, bu durum da ayr bir kangikliga
yol a¢maktadir. 233 sayili Kamu Iktisadi Tesebbiisleri Hakkinda Kanun Hiikmiinde
Kararname ayni anlama gelebilecek terimleri secse de, bunlan ayr ayr tamimlamak ve

statlilerini tayin etmek suretiyle bu konudaki kargasay: kismen onlemistir.®

Kararname kapsamina giren KiT’ler, tiizel kisilige sahip, sorumluluklari
sermayeleriyle smurli, 233 sayilh KHK (Kanun Hiikmiinde Kararmame) hiikiimlerine ve
ayrica 6zel hukuk hiikiimlerine tabi kuruluglardir. Kararnamede kamu iktisadi tesebbiisleri
iki ana gruba ayrilarak tanimlanmustir. KiT’ler, Tktisadi Devlet Tesekkiilleri (IDT) ile
Kamu Iktisadi Kuruluslarim (KIK) kapsamakta ve bu iki “tesekkiil” ve “kurulus”un ortak

4 Karluk, a.g.e., s.5. )

3 Giineri Akalin, KIT Ekonomisi: KiT’ler, Reformlar, Alternatifleri ve Ozellestirilmeleri, (Ankara:
Yeni¢ag Basin Yayin San. ve Tic. Ltd. Sti., 1990), s.9.

® Veysel Atasoy, Tiirkiye’de Kamu Iktisadi Tesebbiisleri ve Ozellestirme Sorunu, (Ankara: Nurol
Matbaacilik San. ve Tic. A.S., 1993), s.25.



adi olmaktadir. Kararnameye gore iktisadi devlet tesekkiilii, kamu iktisadi kurulusu,

miiessese, bagl ortaklik, istirak ve igletmelerin tanimlar1 asagidaki gibidir.”

iktisadi Devlet Tesekkiilii, sermayesinin tamarmu devlete ait, iktisadi alanda ticari

esaslara gore faaliyet gdstermek lizere kurulan kamu iktisadi tesebbiistidiir.

Kamu Tktisadi Kurulusu, sermayesinin tamami devlete ait olan ve tekel
niteligindeki mallar ile temel mal ve hizmet iiretmek ve pazarlamak tizere kurulan, kamu

hizmeti niteligi agir basan kamu iktisadi tesebbiistidiir.

Miiessese, sermayesinin tamami bir iktisadi devlet tesekkiiline veya kamu iktisadi

kurulusuna ait olup ona bagli igletme veya isletmeler toplulugudur.

Bagh Ortakhk, sermayesinin %50’sinden fazlas iktisadi devlet tesekkiiliine veya
kamu iktisadi kurulusuna ait isletme veya isletmeler toplulugundan olusan anonim sirkettir.
Bagli ortakliklar, IDT ve KiK’den farklidirlar. 233 sayilh KHK disginda tamamen ozel
hukuk hitkiimlerine baglidirlar. Genel kurullart ve denetgileri vardir. Bagbakanlik Yiiksek

Denetleme Kurulu’nun ve TBMM nin denetimine tabidirler.

istirak, iktisadi devlet tesekkiillerinin, kamu iktisadi kuruluslarimin veya bagh
ortakhiklarinin, sermayesinin en az %15’ine, en ¢ok %50’sine sahip bulunduklar1 anonim
sirkettir. Istirakler tamamen Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine tabidirler. Kamu pay1

genelde %50’ nin altinda oldugu i¢in, 6zel sahislann yonetimindedirler.

Isletme, miiesseselerin ve bagh ortakhiklarin mal ve hizmet tireten fabrika ve diger

birimleridir.

Yukanda agiklanan Kamu Iktisadi Tegebbiisleri (iktisadi devlet tegekkiilleri ve kamu
iktisadi kuruluslar1) Bakanlar Kurulu karari ile; miiesseseler, tesebbiis yonetim kurulu

karar1 ile; bagh ortakliklar ise mevcut miessese veya isletmelerin bagh ortaklik haline

"Karluk, a.g.e., s.7.



getirilmesi durumunda Yiiksek Planlama Kurulu karari; yeni kurulrha51 durumda ise

Bakanlar Kurulu karari ile olusturulmaktadir.®
2. KAMU IKTiSADi TESEBBUSLERININ HUKUKI YAPILARI

Kamu iktisadi Tesebbiisleri 1938 yilina kadar 6zel kanunlarda yer alan hiikiimler
dahilinde faaliyet gostermislerdir. KIT’lerin sayr ve faaliyet alanlamnin artmasi, bu
kuruluglan bazi ortak kurallara baglama geregini ortaya ¢ikarmistir. Bu ihtiya¢ Atatiirk
tarafindan 1937 yilinda TBMM’nin agilis konusmasinda dile getirmigtir. Bu konusma
paralelinde 1938 yilinda 3460 sayili “Sermayesinin tamami devlet tarafindan verilmek
suretiyle kurulan iktisadi tesekkiillerin teskilatiyla idare ve murakabeleri hakkinda kanun”
¢ikarilarak KiT’lerle ilgili ilk genel diizenleme yapilmistir. Bu kanunda KIT lerin yetkili
yonetim ve denetim organlart Umumi Heyet, Umumi Murakabe Heyeti, idare Meclisi ve
Umum Midiirliik olarak tespit edilmis ve tesekkiillerin genel ¢alisma esaslan

diizenlenmistir.

3460 sayili kanunla getirilen sistem 26 il uygulandiktan sonra 1964 yilinda
¢ikartilan 440 sayili “Iktisadi Devlet Tesekkiilleri ile Miiesseseleri ve Istirakleri hakkinda
kanun”la degistirilmistir. Yeni sistemde 1961 Anayasasi’min kuvvetler ayriligi ilkesine
paralel olarak, yasama ve yiiriitmeden tegekkiil eden karma bir organ olan Umumi Heyet
kaldirilmistir. Umumi Murakabe Heyeti’nin, Yiiksek Denetleme Kurulu adiyla ayn bir
kanunla diizenlenmesi Ongoriilmiis, idare meclisinin teskil sekli degistirilmis, umum

miidirligiin yerini umum miidiir almistir.”

440 sayili kanunla KIT’lerin kaynak yaratmak suretiyle siibvansiyonlara ve hatta
yatirimlan i¢in dis finansmana ihtiya¢ gostermelerini saglayacak hiikiimler getirilmis, fakat
politik kararlara bagli ydnetim hakim olmakta devam ettigi igin bu hiikiimler bosta

kalmlstlr.10

® Karluk, a.g.e., 5.87.

’ Siileyman Karatag, Kamu isletmeleri ve Yerel Yonetimler, (Istanbul: Veli Yayinlari, 1992), .8-9.

'® Haydar Kazgan, “Kamu Iktisadi Tesekkiillerinin Gegmisi ve Gelecegi”, Kamu Iktisadi Tesebbiisleri:
Gelisimi, Sorunlari ve Coziim Yollar, (Istanbul: Sistem Ofset, 1981), s.21.



1964 yilinda cikarilan 468 sayih “Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin Tiirkiye Biiyiik
Millet Meclisince Denetlenmesinin Diizenlenmesi Hakkinda Kanunla Umumi Heyet’in
gorevlerini yapmak iizere senatdr ve milletvekillerinden olusan KIT Karma Komisyonu
kurulmustur. 440 sayili kanunla getirilen sistem 19 yil uygulandiktan sonra, 1983 yilinda
cikarilan 60 sayili KHK (sonradan 2929 sayili kanun olmustur) yeni sekle getirilmis, bu
sistem de 1984 yilinda ¢ikarilan 233 sayilt KHK ile tekrar degisiklige ugramistir. 233 sayili
KHK ’nin de bazi maddeleri 21.10.1987 giin ve 311 sayith KHK ’ler ile degistirilmistir.'"

3. KAMU IKTiSADI TESEBBUSLERININ KURULUS SEBEPLERI

20. yiizyilda ekonominin de gelismesiyle iktisat¢ilar, iiretim araglarinda o&zel
miilkiyetin ekonomik ve sosyal sakincalarindan s6z eder olmuslardir. Ozellikle Alman
iktisat¢1 Lassale’nin “Devlet Sosyalizmi” sistemini ileri siirmesiyle kuvvet kazanan iiretim
araglanmin miilkiyetinin devlete ait olmasi fikri, baz1 iilkelerde kamu tesebbiislerinin

kurulmasinda etkili olmustur.'?

Her lilkede kamu tegebbiisii kurmanin gerekeeleri farklilik gésterebilmektedir.

Politik, ekonomik, sosyal, ideolojik vb. bir ¢ok faktsr bu konuda rol oynayabilir.
3.1. Devletin Fonksiyonlarl

Zaman igerisinde devletin gorevleri, iilke giivenligini ve adaleti saglamak
asamasindan, sosyal ve ekonomik hayatin diizenlemesi asamasina gelmistir. Bu durumda
da ilkede alt yapi tesislerini kurup isletmek, hem &zel kesimin girismedigi yada
olanaklarinin yetersizligi nedeniyle girisemedigi alanlarda hem de tekeller olusturarak halki
ve hazineyi istismar edebilecekleri alanlarda tesebbiis kurarak isletmek devletin gérevleri

arasinda yer almistir.

1776 yilinda Adam Smith, yazmg oldugu ‘“Milletlerin Serveti” adli kitabinda

devletin savunma, adalet, emniyet, egitim, bayindirlik, genel saglik ve ulastirma alanlarinda

'l Karatas, a.g.e., s.9.
"2 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.7.
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harcama yapmasinm gerekliligi tizerinde durmustur. Ote yandan 1872 yilmmda Almanya’da
toplanan bir kongrede devletin, halkin biiyiik bir kismin1i medeniyetin nimetlerinden
yararlandirmak i¢in ¢alismas1 gerektigi amag¢ olarak gosterilmistir. Devletin bu

fonksiyonlar yerine getirebilmesi i¢in de kamu tesebbiisleri kurmas: gerekmistir."?
3.2. Politik Sebepler

Kamu tesebbiisleri, bir politika tercihinin sonucu olarak ortaya ¢ikabilmektedir. Bu
anlamda kamu tesebbiislerinin rolii toplumun politik ve sosyal yapisini etkilemektedir.
Politik sebepler; rastlantiya bagli, devletin bagimsizlifim1 ve giivenligini saglama ve

ideolojik olmak lizere ii¢ grupta toplanabilmektedir.
3.2.1. Rastlantiya Bagh Sebepler

Kamu sektoriiniin genislemesine yol acan, 6zel sektériin elinde bulunan isletmelerin,
zamanin yarattig1 sartlar sonucu devletin eline gegmesine yol agan sebepler rastlantiya baglh
sebeplerdir. 1. Diinya Savagi’nin sonunda 1918 yilinda Fransa’da diigmanin elinde bulunan
Alsace-Lorraine Demiryollar1 ve Alsace Potasyum Madenlerine, 1944 yilinda da sahibinin
diismanla isbirligi yaptign gerekgesiyle Renault Fabrikalari’na devlet tarafindan el
konulmasi, savag gibi istisnai bir durumdan kaynaklanmaktadir. Bagka bir deyisle burada
ekonomik sebeplerle devletlestirme s6z konusu olmayip, 6zel sektoriin elinde bulunan
isletmelerin savasin dogurdugu sonuglar nedeniyle kamu isletmesi haline gelmesi séz

konusudur.
3.2.2. Devletin Bagimsizlig1 ve Giivenligini Saglamak

Bir takim isletmeler devletin bagimsizligin1 ve giivenligini saglamak amaciyla
devletlestirilebildigi  gibi, dogrudan dogruya devlet isletmesi olarak da

kurulabilmektedirler. Genellikle biitiin iilkelerde silah ve mithimmat fabrikalari, Tiirkiye’de

" Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.8.
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de Makine ve Kimya Endiistrisi Kurumu biinyesindeki ayn1 amaca hizmet eden isletmeler

bu tiir kuruluslarin baslica 6rneklerini teskil etmektedirler."

Tiirkiye’de savas ekonomisi geregi olarak uygulamaya konulan Milli Korunma
Kanunu, hiikiimetlerin ekonomik hayata miidahale yetkilerini genis 6l¢iide artumugtir. Bu
kanunun verdigi yetkiler ile gegici kaydi ile ve olaganiistii durum stiresince ¢aligtiriimak
{izere baz1 miiesseseler kurulmustur. Bu miiesseselerden bazilar siireklilik kazanmis (Petrol
Ofisi gibi), bir kismu sekil degistirerek yeni kuruluslar haline getirilmis, tasfiye edilenlerden

bircogunun tasfiye isleri kamu iktisadi tesebbiislerine birakilmgtar."

AB.D.’de de (Amerika Birlesik Devletleri) II. Diinya Savasi’nda kurulan kamu
tesebbiislerinin bazilan giiniimiizde faaliyetlerine devam etmektedir. Fransa’da da

isletmelerin devletlestirilmeleri II. Diinya Savast nedeniyle olmustur.

Genellikle devlet, milli savunma ve bagmmsizhk geregi savas sanayini, bilimsel

aragtirma, niikleer enerji ve iilke ¢apinda finansman kuruluglarin kendisi isletmektedir.16
3.2.3. Politik Ideolojiler

Kamu isletmelerinin yayilmasinda Snemli rol oynayan politik sebeplerin baginda
kapitalizme gsterilen tepkiler gelmektedir. Ozellikle basta Ingiliz Isci Partisi, Fransa’da
sosyalist ve komiinist partilerin yamnda bir gok iilkede sendikalar kapitalizme kargi

cikmakta, bu amagcla kamu sektdriiniin genislemesinden yana tavir koymaktadirlar.
3.3. Sosyal Sebepler

Bugiin diinya ¢apinda faaliyet gosteren kamu iktisadi tesebbiislerinin tamaminin
ekonomik amaglarla kuruldugu sdylenemez. Devletler, sosyal devlet anlayisinin ve sosyal
adaleti saglamanin bir geregi olarak tiim sosyal siiflarn ¢ikarlarni, hem iireticiyi hem de

tiiketiciyi korumak amactyla bir ok kamu isletmesi kurmaktadirlar.

1 Atasoy, a.g.e., 5.27.

15 Ogman Nuri Torun, “Tiirkiye’de Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin Kurulusu ve Geligmeleri”, Kamu iktisadi
Tesebbiisleri:Gelisimi, Sorunlar ve Coziim Yollar, (Istanbul: Sistem Ofset, 1981), s.12.

16 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.9.
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Tiirkiye’de komiir madenleri, TMO (Toprak Mahsulleri Ofisi), SEK (Siit Endiistrisi
Kurumu), EBK (Et ve Balik Kurum), Tiirkiye Seker Isletmeleri, Yem Sanayii ve Giibre
Sanayii bu amagla kurulan kuruluslardandir. Genel olarak verimlilik endigesi olmayan,
sosyal bir roliin iistlenildigi bu gibi isletmeler sosyal fayda ve tiiketiciyi koruma amaciyla

kurulurlar. V7

Cesitli iilkelerde kamu tesebbiislerinin olusumunda @i degisik sosyal amag

gl’idiilmek’tedir.18

- QGelirin daha adil dagilumim tesvik etmek: Geligmekte olan iilkelerde gelir
dagilimindaki  dengesizlik genel bir Ozelliktir. Bu nedenle de kamu
tesebbiislerinin kurulmas1 genellikle ekonomik olmaktan ¢ok sosyal veya

politiktir.
- Alt gelir gruplarimin ekonomik statiisiinii arttirmak.
- Tesebbiisiin yonetiminde galiganlarmn ortakligin tegvik etmek.
3.4. Ekonomik ve Mali Sebepler

Ekonomik ve mali sebepler; sartlarin getirdigi sebepler, verimlilik anlayisi ve hazine
cikarlanini kollamak, model yaratmak ve ornek isletmeler kurmak ve ekonomik hayata

miidahale etmek olmak iizere dort grupta toplanabilir.
3.4.1. Sartlarin Getirdigi Sebepler

Bu gruba giren sebepler ¢ogu zaman kendiliginden ortaya cikmaktadir. Devletin
gesitli amaglarla istirak ettigi sirketlerde sermaye yapisinin degismesi sonucu ¢ogunluk
hisselerinin kamuya gegmesiyle bu tiir kamu sirketleri olusmaktadur. Ayrica zor durumda
kalan, fakat faaliyetinde kamunun ihtiyaci ve yarari olan sirketlerin; kiigiik rant sahiplerinin

kollanmas1, kismen kamu hizmeti goren sirketlerin yagatilmasi veya uluslararasi prestij

7 Atasoy, a.g.e., 5.28.
18 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.9.
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kaybim oOnlemek amaciyla gergeklestirilen kurtarma operasyonlari, bu tiir kamu

sirketlerinin artmasina ve kamu sektoriiniin geniglemesine yol agmaktadir.
3.4.2. Verimlilik Arayis1 ve Hazine Cikarim1 Kollama

Devlet bazen dogrudan gelir saglamak veya belli faaliyetleri daha verimli
gergeklestirmek amaciyla da isletmecilik faaliyetlerine girismektedir. Gelir saglamak
amaciyla tiitlin, sigara, alkol, petrol tekeli kurulmasi, basim evi darphane igletilmesi; daha
verimli igletmecilik yapmak amaciyla da ormancilik ve madencilik alanindaki isletmecilik

faaliyetleri bu konuda 6rnek olarak verilebilmektedir. '°
3.4.3. Model Yaratma ve Ornek Isletmeler Kurma

Devletler bir ¢ok siyasi, sosyal ve temel ekonomik nedenler baglaminda sermaye ve
girisimci yetersizligine bagh olarak, sanayilesmeyi gergeklestirmek i¢in ¢esitli ig kollarinda

iiretim faaliyeti yaparak asli fonksiyonlarim daha da genigletmistir.2

Ulke icin gerekli olan baz iiretimleri gergeklestirmek, gelistirmek veya iyilestirmek
gibi amaglar devleti iiretici ve igletmeci olmaya zorlayabilmektedir. Tiirkiye’deki kamu
iktisadi tesebbiislerinin ¢ogunlugu devletin sanayide 6nciilik etme ve model yaratma
amacinin bir sonucu olarak kurulmustur. Devlet Uretme Ciftlikleri, SEK gibi isletmeler bu

amagla kurulan isletmelerdendir.
3.4.4. Ekonomik Hayata Miidahale Etme

Tiirkiye’nin iktisadi gelisme ve kalkinma tarihi incelenirse, ¢ok ilging bir egilimin
de belirgin bir bigimde kendini gosterdigi goriilmektedir. 1946’dan sonra ¢ok partili siyasal
yasama giren Tirkiye’de, o dénemin ana muhalefetini temsil eden ve 1950 segimlerinde
iktidara gegen siyasal parti, KIT ler iizerinde olumsuz bir davranis sergilemistir. KiT’lerin

tasfiye edilerek 6zel kesime devredilmesi veya satilmasi, bu partinin iktisadi programimn

% Atasoy, a.g.e., s.28. .
2 Recep Kok, KIiT-Ozellestirme Modelleri ve Tiirkiye Uzerine Bir Uygulama, (Erzurum: Atatiirk
Universitesi Yaymlan No: 748, Atatiirk Universitesi Basimevi, 1993), s.56.
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agirlik noktasimi olusturmustur. Ancak bu partinin iktidarda kaldig1 on yillik siire iginde
KIT’lerin tasfiye edilmesi bir yana, KiT’lerin gelisme hizinin arttiz1 ve hatta kendinden

onceki donemin gelisme hizin agtig1 goriilmiistiir.

Bu sonug¢ sasirtici degildir ¢iinkii Tiirkiye gelismekte olan bir iilke olmasi
dolayisiyla devlet miidahalest kagimilmaz ve vazgegilmez olarak ortaya ¢ikmistir. Bu
zorunluluk yapisal nedenlerden kaynaklanmaktadir. Bu yiizden 1950-60 déneminin iktidar
partisi KIT’ler hakkindaki diistincesini uygulamaya koyamamus, yapisal gercekleri kabul

etmek zorunda kalmigtir.!

Devletin ekonomiye miidahale amaciyla isletmecilik yapmasi1 da ii¢ grup sebebe

dayandirilmaktadir:*

Belli bir dalda tekel meydana gelmesi: Zaman zaman kendisi tekeller kuran devlet,
cesitli kesimlerde tiiketici aleyhine kurulan, rekabet olmasi nedeniyle fiyat artigina neden
olan tekelleri kirmak amaciyla millilegtirmeye gidilebilecegi gibi dogrudan iiretim ve

isletmecilik faaliyetlerine de gidebilmektedir.

Ozel tesebbiisiin yetersiz kalmasi: Devlet cogu zaman 6zel sektdriin yetersiz kaldig

alanlarda iiretim ve isletmecilik faaliyetlerine girmektedir. Bu amagla devlet;

- Kapitalist yatirnm mantigtyla bagdagmayan, sermaye igin risk tasiyan alanlarda

yatirim yapar.

- Sanayide koordinasyon saglamak amaciyla trost niteliginde hakim isletmeler
kurar, boylelikle sanayinin kamunun menfaatine uygun olarak yonlendirilmesini
saglar. Komiir isletmeleri ve demir ¢elik iiretimi bu amagla pek ¢ok iilkede

devletin kontrolii altindadir.

2! Yiiksel Ulken, “Tiirk Ekonomisi ve Kamu iktisadi Tesebbiisleri”, Kamu Iktisadi Tegebbiisleri: Geligimi,
Sorunlar1 ve Coziim Yollari, (Istanbul: Sistem Ofset, 1981), s.8.
2 Atasoy, a.g.e., 5.29.
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- Bir sekt6riin tamamimin veya alt sektérlerinin rasyonel ve verimli hale
getirilmesi amaciyla isletmecilik ve iiretim faaliyetlerine girer. Ornek olarak
devlet tarafindan gergeklestirilecek bir nehir diizenlemesi basta enerji olmak

lizere tarum, ulastirma ve turizm sektorlerine etki etmektedir.

Kamu isletmeleri ekonominin igleyisinde bir yénetim araci olarak kabul edilebilir:
Devlet ¢ofu zaman uyguladigi ekonomik politikalar1 gerceklestirmek amaciyla da
isletmecilik yapabilmektedir. Ozellikle bir tesvik politikas: olarak &zel sektér sirketlerine
istirak edebilmekte ve ayn zamanda ekonomi politikasimin bir sonucu olarak da istirakten
vazgegebilmektedir. Halkm kullandig: tiiketim maddelerinin fiyatlanm diisiirmek amacim

gliden tanzim satis magazalar1 da bu grupta miitalaa edilmektedir.

4. KAMU IKTiSADI TESEBBUSLERININ TURKIYE
EKONOMISINDEKI YERI

Devletin agirhikli olarak ekonomide yer aldig1 1930°lardan giiniimiize kadar KiT’ler
ekonominin can daman roliinii {istlenmistir. Uretimden istihdama kadar KiT’lerin pay1 ¢cok
biyiik olmustur. Tiirkiye’de iktidarlar stirekli degismis, degisken iktidarlar zaman zaman
KiT’lerin kaldinimasindan yana tavirlar koymuslarsa da uygulamada fonksiyonlardan
dolay1 KIT’leri kaldirmak yerine daha ¢ok KIT kurmuslardlr.23

Tiirkiye’nin iktisadi gelisme ve kalkinma g¢abalarina baglarken kullandigi en biiyiik
itici gii¢c KIT ler olmus ve Tiirk Ekonomisi bunalima girdiginde de yine KIT’ler dikkatleri

tizerinde toplamis, yogun ilgi ve tartismalarin odak noktasini olusturmustur.®*

KiT'lerin ekonomiye ve sosyal hayata katkilar1 nitelik ve nicelik olarak iki tiirlii
ortaya ¢ikmaktadir. Nicelikten kasit, belirli bir ekonomik alandaki sayisal biiyiiliiklerdir.
Nitelik agisindan ise KiT'lerin baz1 sektorlerde iiretim teknolojisinde sagladiklari gelisme,

KiT'lerde cahisan personelden 6zel sektore gidenlerin KiT'lerde 6grendiklerini burada

# Tiirkiye Enerji, Su ve Gaz Iscileri Sendikasi, Ozellestirme Olay1: Ekonomik Toplumsal Boyutlar1 ve
Calganlarin Sorunlar1 Uzerine Bir Inceleme, (Ankara: 1992), s.55.
# Ulken, a.g.e., s.7.
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ogretmesi ve uygulamasi, isgiiciiniin vasif kazanmasi, ekonominin diger kesimlerine kaliteli
hammadde ve yar1 mamul saglanmasi, sosyal giivenlik sistemine katkilar, béolgesel
gelismislik farklarmin azaltilmasindaki katkilar ile sosyal hayattaki etkileri sayilabilir.
Dissal ekonomilere de 6rnek teskil eden bu nitel katkilari somut olarak tespit etmek

miimkiin degildir.

Nicel katkilar ise somut olarak goriilebilir. KiT'leri GSMH'ya (Gayri Safi Milli
Hasila) ne kadar katkida bulunduklari, toplam istihdam igerisinde kag kisi ¢alistirdiklari, ne

kadar tiriin ithal ve ihrag ettikleri vb. sayisal olarak verilebilir.?’

Tiirkiye’de KIT’lerin ekonomideki agirligi, Milli Gelire oranla 1985’te %12.8,
1991°de %7.6 ve 1995°te %10.9°dur. 1985 yilindan 1991 yilina kadar bir azalma yasansa
da 1991°den 1995 yilina kadar da KIT lerin milli gelir i¢indeki pay1 siirekli artmistir. Milli

gelirin %10-12"si diinyanin bir ¢ok iilkesinde goriilebilen bir orandir.

KIT’lerin smnai katma deger icindeki payr da 1991°den sonra siirekli artrms ve
1985’in %26.6’lik oranini dahi asarak 1995°te %29°a ¢iknustir. Bununla birlikte 1985-1995
yillar1 arasinda KIT lerde yatirimlarin reel olarak ticte iki oranimda azalmasi, sabit sermaye

olusumunda ciddi bir erimeye yol agmustir.

Istanbul Sanayi Odasi’nin (ISO) 500 biiyiik firma tizerinde yaptig1 bir arastirmanin
sonuglarina goére, sabit varhiklarm yiizde dagilimi bakimindan KiT’lerin bu 500 firma
icindeki payr 1980 ortalarinda %70’lerde iken 1997°de %44’e gerilemistir. Ozel firmalarm
500 firma iginde sabit varliklarmin payi ilk defa 1996°da %50’yi asmustir. (Sekil 1) Bu,

ozel sektdriin basarisindan ziyade, KIT lere agirlik verilmeyisinin bir sonucudur.?®

% Tiirkiye Enerji, Su ve Gaz isgileri Sendikasi, a.g.e., 8.57.
26 Tiirk-Is Arastirma Merkezi, Ozellestirmeye Kars1 KIT'leri ve Sosyal Devleti Korumak ve Gelistirmek,
(Ankara: 1998), s.26.
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Sekil 1. 500 Biiyiik Firmanin Sabit Varhklarimin (Kamu ve Ozel) Dagilim

Kaynak: Tiirk-Is Arastirma Merkezi, a.g.e., (1998), s.28.

Sabit varliklar isletme sayisina bélindiigiinde, 500 biiyiik firmanimn en biiyiiklerinin

KIT’ler oldugu goze carpmaktadir. Isletme bagina diigen sabit varliklar incelendiginde ise

tespit edilen rakamlar 1983-1984 yillarinda kamu ve 6zel sektor firmalarn igin birbirine ¢ok

yakinken 1984’ten 1997 yihina kadar artan bir farklihk géze ¢arpmaktadir. 1997°de kamu

isletmesi basima sabit varlik 42,7 trilyon TL iken, bu biiyiiklikk 6zel sektdr firmalari igin

ortalama 5.3 trilyon TL olarak tespit edilmistir.(Sekil 2)%7

27 Tiirk-Is Arastirma Merkezi, a.g.e., (1998), 5.29.
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Sekil 2. 500 Biiyiik Firmada Isletme Basina Diisen Sabit Varlik (1997 Fiyatlariyla)

Kaynak: Tiirk-Is Arastirma Merkezi, a.g.e., (1998), s.30.

Yillar itibariyle KiT’lerde personel sayilarina bakildiginda ise goze ¢arpan azahs iki
nedene baglanabilir. Birincisi emekli edilenlerin yerine yeni eleman alinmamas: digeri ise
ozellestirmelerin hiz kazanmasidir. Bagbakanlik Yiiksek Denetleme Kurulu Raporuna gére

1992-1995 yillan arasindaki KIT personel gelisimi $6yledi1r:28

1991 1992 1993 1994 1995
690.000 683.000 665.000 617.000 576.000

1991-95 yillar1 arasinda 114.000 kisilik bir azalig kaydedilmigstir. Bunun 48.000’1
1994°te, 41.000°1 ise 1995°te gergeklesmistir. Azalisin %781 1994-95 yillarinda olmustur.
Benzer gelismeyi 500 biiyilk firma verileri de dogrulamaktadir. Yaklastk doénem

ortalamalari asagida verilmistir.

%8 Tiirk-Is Arastirma Merkezi, KiT’ler ve Ozellestirme: Iddialar ve Gergekler, (Ankara: 1999), s.48.
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Kamu Ozel Toplam
1983-1992 370.000 296.000 666.000
1993-1994 312.000 299.000 611.000
1995-1997 213.000 341.000 554.000

Bu gelismeler sonucu ilk defa 1995 sonrasinda &zel biiyikk firmalar, 500 biiyik
firma i¢inde KIT istihdam payindan daha fazla yer tutmaya baslamustir. Ozel sektor
firmalarinda istihdam artis1 yaganirken, KIT lerde istihdam gerilemesi olmustur. 500 biiyiik

firma istihdamindaki oransal gelisme yiizde olarak asagidaki gibidir.’

Kamu Ozel Toplam
1983-1992 55.6 44 4 100.0
1993-1994 51.0 49.0 100.0
1995-1997 38.6 61.4 100.0

1982-1997 willan1 arasinda 500 biiylik firmadaki istihdamin yiizde olarak gelisim
oram Sekil 3’te verilmistir.
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Sekil 3. 500 Biiyiik Firmada Istihdamin Gelisimi (Yiizde Olarak)

Kaynak: Tiirk-Is Arastirma Merkezi, a.g.e., (1998), s.36.

% Tiirk-Is Arastirma Merkezi, a.g.e., (1998), 5.35.



20

Gerek ozel sektor gerekse kamu kesiminin biitiiniinde ortalama ticretlere
bakildiginda 1994 sonrasinda bir diiglis géze garpmaktadir. 500 biiyiik firma acisindan
bakildiginda, isgiicii ticretlerinin kamuda ve 6zelde gerek mutlak diizeyler ve gerekse géreli

bilytikliik olarak birbirini ¢ok yakindan takip ettigi goriilmektedir.

1997 sabit fiyatlariyla bakildiginda, 6zel sektorde ¢aligan bagma yillik toplam iicret
ortalamasimin 1982’de 1.1 milyar TL’den 1993’te 2.1 milyar TL’ye kadar yiikseldigi ve
1994-1997 siirecinde de 1.5 milyar TL diizeyinde kaldig1 gériilmektedir. Kamuda ise 1.2
milyardan baglayip 1988’de 800 milyona gerileyen iicret diizeyi 1995’te 2.5 milyara
yiikselmis ancak 1995-1997 yillan arasinda da 1.7 milyar diizeyinde kalmustir.*°
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Sekil 4. 500 Biiyiik Firmada Calisan Basina Yillik Ucretler (1997 Sabit Fiyatlariyla)

Kaynak: Tiirk-Is Arastirma Merkezi, a.g.e., (1998), s.36.

Kamudaki ticret diizeyi 1983-1990 yillan arasinda $zel kesim {icret diizeyinin biraz
iistiine ¢ikmustir. Her durumda, iki kesim ticretleri birbirinin yakindan izlemekte ve iki

ficret diizeyi arasindaki makas fazla agilmamaktadir. (Sekil 4)

30 Tiirk-Is Aragtirma Merkezi, a.g.e., (1998), 5.39-40.
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4.1. Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin Tiirk Ekonomisindeki islevleri
KIT’lerden beklenen islevler soyle siralanabilir:!

e {leri teknik, biiyiik organizasyon gerektiren yatirnmlar gergeklestirmek,

e Yeni iiretim konularinda gelismeye 6nciiliik etmek,

¢ Geri kalmus yérelere dogrudan veya dolayli olarak yatirim yaparak kalkinmanin

bolgeler arasinda dengeli olmasina katkida bulunmak,

¢ Ekonomideki darbogazlar, ¢arpikliklari, tikanikliklan giderici, 6nleyici

yatirimlar gergeklestirmek,

e Uretim kapasitelerini en uygun seviyede kullanarak, iiretim maliyetlerini
diistirmek yoluyla makul fiyatlarla diger sektorlere girdi ve nihai tiiketicilere mal

ve hizmet saglamak,

e Ekonomideki tekelci egilimleri kirarak, bazi temel mal ve hizmetlerin
fiyatlarinin olugmasinda diizenleyici rol oynayarak, iiretici ve tiiketicinin

korunmasini saglamak,

e lyi bir dagitim sistemi kurarak, baz1 ihtiyag maddeleri ile temel hizmetlerin tiim

bolgelere ulastirilmasini gergeklestirmek ve

¢ Kalite kontrolii, modern pazarlama yontemleri uygulayarak, dig satim konusunda

mallarin kalitesini yiikseltmek, dis satimin gelismesine katkida bulunmak.

Ancak KiT’lerin kendilerinden beklenen islevieri etkin bir bigimde

gercgeklestirmelerini sinirlayan 6nemli sorunlart vardir.

*! Oztin Akgii¢, “Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin Sorunlan ve C6ziim Yollar1”, Kamu Iktisadi
Tesebbiisleri: Gelisimi, Sorunlari ve Céziim Yollari, (Istanbul: Sistem Ofset, 1981), 5.26.
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5. KAMU IKTIiSADiI TESEBBUSLERININ SORUNLARI

Kamu iktisadi tegebbiisleri hemen her tilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de kurulduklar:
giinden itibaren ¢esitli sorunlarla kars: karsiya kalmiglardir. Zaman zaman yapilan hukuki
diizenlemelere, kalkinma planlar ve yilhk programlarla getirilen bir ¢ok tedbire ragmen,

sorunlarm azaldigini veya tamamen ortadan kalktigini sdyleyebilmek imkansizdir.

Kamu iktisadi tesebbiislerinin sorunlar oldukg¢a ¢esitlidir. Bu sorunlarin bir kismi
hukuki diizenlemelerin yetersiz kalisindan kaynaklandigi gibi, 6nemli bir kismu da
uygulamalar sonucu ortaya g¢ikmakta, ¢ogu zaman sorunun ¢dziimii yeni bir hukuki

diizenlemeyi veya idari tasarrufu gerekli kilmaktadir.*>

KIT’lerin sorunlar tiim ekonomiyi etkiledigi gibi, genel ekonomik hayatta gériilen
gelismeler ve sorunlar da KIT’leri etkilemektedir. Yiiksek oranli enflasyon, &demeler
dengesindeki dis 6deme giicliikleriyle hammadde, yar1 mamul ve mamul tedarikinde
giiclikler, devaliiasyonlar, artan petrol fiyatlarmin getirdigi ek kiilfetler ve enerji dar
bogazi, titkketim harcamalarindaki artis, tarimsal {iriinlerde uygulanan taban fiyat politikalart
gibi geneldeki etkenler, KIT lerdeki yonetim sorunlar, asin istihdam, isin geregine uygun
personel yetersizligi, kalifiye personel teminindeki giigliikler, toplu s6zlesmelerin getirdigi
yeni yiikler gibi diger etkenler KiT’lerin kaynaklarimi, 6deme agiklarim ve mali ve

ekonomik yapilarini olumsuz yénde etkilemistir.*?

Politik baskilar, agirt merkeziyet¢i yapi, sik sik yonetici degisimi, verimlilik esash
ticret politikasmin ve iflas tehlikesinin olmamasi, yanlig fiyatlandirma politikas: ve eski
teknoloji kullammi seklinde siralanabilecek kimi unsurlarn etkisiyle KIT ler bir sorun

yumag haline gelmistir.**

32 Atasoy, a.g.e., s.115. ,

33 Koray Basol, “Tiirkiye’de KiT’ler, Sorunlari ve Giiniimiizdeki Uygulamalar”, 28/29 Nisan 1994 Manisa
Ozellestirme Sempozyumu, (Manisa: 1994), 5.202.

3% Erkan Yiiksel, Basin ve Siyaset Giindeminde Ozellestirme, (Eskigehir: Anadolu Universitesi Yaymlar
No: 1253, 2000), 5.44.
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5.1. Yasal Sorunlar

233 sayill KHK’ye gore bagh ortaklik olmas1 éngoriilmiis fakat heniiz bu statiiye
gecirilmemis kuruluglar, anonim sirket seklindeki iktisadi Devlet Tesekkiilleri ve Kamu
Iktisadi Kuruluslar, istiraklerin durumlan, kararnameye ait ekli listede yer aldigi halde

heniiz kurulmamis miiesseseler ¢oziimlenmemis yasal sorunlara drnek tegkil etmektedir.

233 sayili KHK ile KIT lerin mal ve hizmet {iretim yerlerini miiesseseler biinyesinde
toplamas1 6ngoriilmiis ve dogrudan tesebbiise bagli isletme olamayacag: ilkesi getirilmistir.

Buna ragmen bazi kuruluslarm s6z konusu diizenlemeye uymadiklar goriilmektedir.>
5.2. Yonetim Sorunlar

KiT’lerin en 6nemli sorunlarmdan biri hitkiimetlerden gelen, genel ekonomik
politikanin uygulanmasi ile ilgili olmayan, bu kuruluslarda 6zerk yonetimi ortadan kaldiran

kisa vadeli, dar gériislii politik amaglh baskilardir.*®

KiT’lerin 6zerk bir tarzda yonetilmeleri dngoriilmiis olsa da gergekte bu miimkiin
olmamustir. Miistakil ticari kuruluglar olmasi gereken bu kuruluslar genelde 6zel hukuktan

ziyade kamu yonetimi kurallarina gore yonetilmektedir.”’
5.2.1. Planlama Sorunlar1

233 sayith KHK ile KIT’lerin genel amaglari belirlenmis, bu dogrultuda ticari
amaclarla IDT’ler ve sosyal amaglarla KiK’ler olusturulmustur. Ancak séz konusu
amaclarm kendi igerisinde agik ve kesin tanimlariin olmadig goriilmektedir. Diger yandan
s6z konusu amaclara ulasabilmek igin gerekli olan uzun dénemli planlama faaliyetlerine
onem verilmemistir. Planlama yerine, zamlar ve biitge ddenekleriyle amagclara ulagilmaya

calisilmugtar. *®

** Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., 5.49.
36 Akgiic, a.g.e., 5.26.
37 Karatag, a.g.e., s.84.
38 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., 5.50.
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5.2.2. Orgiitlendirme Sorunlar

Orgiit yapisi ile ilgili sorunlar biiyiik 8lciide geleneksel kamu kurumlarindan farkly
bir amag (ekonomik amag) ve statil ile donatilmak istenen ve genel idarenin disinda
tutulmus olan KiT’lerin 6zerk bir tarzda yénetilme zorunlulugu ile devletin gbzetim ve
denetim yetkisini bagdastrma gereginden kaynaklanmaktadir. Buna gére KiT’ler
incelendiginde, Orgiit yapilarmin amaglara tam olarak uygun diismedigi goriilir. Bu
durumun meydana gelmesinde, kurulus yasalari g¢ikartilirken gereken titizligin
gosterilmemis olmasinin pay: olmakla birlikte siiratle gelisen ve degisen kosullar karsisinda
kurulusun buna ayak uyduramamasinin yani kendini yenileme ¢abas1 gstermemesinin de

pay1 vardir.”

KiTlerin giin gectikge biiylimelerine ragmen Merkezcil Orgiit Yapisiyla
yonetilmelerine devam edildigi goriilmektedir. Yonetim komitesi adiyla ayr1 bir yonetim
organt bulunan miiesseselere gerekli yetki verilmemis, isletmelerin ise tamami genel
miidirliiklerin emriyle yonetilmelerine gidilmigtir. Bu durum yéneticilerin glinlik rutin
islerle ugrasmaktan asil énemli amag ve politikalar1 gézden kacirmalarina neden oldugu
gibi emek ve zaman kayiplarini da arttirmistir. Uzun dénemde iggérenlerin yeteneklerinin
korelmesi, moral disikligi ve sorumluluk anlayisinin giderek azalmasi séz konusudur.
Ote yandan KiT’lerde, orgiitlendirmenin &nemli bir evresi olan faaliyetlerin
gruplandirimasina ve gerekli ig béliimiiniin saglanmasma 6nem verilmemektedir. Orgiitsel
yapida, personelin gérev ve yetki tamimlarinin yapilmamig olmas: yetki kargasasina neden

olmaktadur.
5.2.3. Yiiriitme Sorunlan

KiT’lerin yiiriitme organ1 genel miidiirdiir. Genel miidiir ayni zamanda yonetim
kurulu baskani olarak karar organidir. Bu durumda yonetim kurulunun yapisinda yiiriitme
ve karar organlarimn birbirine kanstigi gériilmektedir. Ote yandan yiiriitme faaliyetlerinin

iyi isleyebilmesi i¢in 6rgiitiin saglikli bir iletigim ve rapor sistemine sahip olmasi gerektigi

** Tiirkiye Enerji, Su ve Gaz Iscileri Sendikasi, a.g.e., 5.76.
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halde KiT’lerde iletisim-rapor sistemi yetersizdir ve biirokratik yapiya siki sikiya
bagimhdir. Ayrica yiiriitme faaliyetlerinde astlarin goriisii alimmamaktadir. Bu durum,
onlarin yetismelerini, faaliyetlerin etkinligini ve iist basamaklarda alman kararlarm alt

basamaklarca eksiksiz uygulanmasin engellemektedir.*
5.2.4. Koordinasyon Sorunlari

Merkezi yap1 ile yonetilen biiyiik orgiitlerin en 6nemli sorunlart arasinda
koordinasyon yetersizligi yer almaktadir. Orgiit biiyiidikge isletmeye acilan pek cok
kurulugun, kurulus asamasindan baglayarak isletme agamasma kadar koordinasyonun
merkez tarafindan saglanabilmesi giiglesmektedir. KIT lerin ise yapilar1 geregi bir yandan
kendi biinyeleri icerisinde, diger yandan da kamu sektorii ve tiim ekonomi ile
koordinasyonlan gerekmektedir. Bu amagla 233 sayili KHK ile gerekli organlar olusturulsa
da KIT’lerin koordinasyon sorunlar ¢6ziimlenememistir. Bunun da nedeni her bakanligin
yonetiminde belli sayida KIiT’in varligi, her tesebbiisin faaliyetlerini farkli dallarda
yuriitmesi ve sozkonusu farkli calismalarin biitliniinii  diizenleyen bir politikamn

yoklugudur.*!
5.2.5. Denetim Sorunlari

Denetim, igletme faaliyetlerinde olmast gerekeni aramak, olan ile olmasi gereken
arasindaki farki belirlemek ve bu farkin nedenlerini arastirarak sonraki g¢alismalarda
s6zkonusu nedenleri dikkate almaktir. KIT’lerin denetimi, Yiiksek Denetleme Kurulu ve
ilgili bakanliklar tarafindan yapilmaktadir. Yonetim sistemi icerisinde, ¢aligan birimlerin
her zaman bir iist organ tarafindan denetimi sézkonusudur. KiT’lerde de iiretim, alimlar,
hammadde kullanimi, fireler, stok ve nakit durumlar1 belgelerle ve isletme i¢i denetimle
izlenmekte, sonugclar ilgili dairede muhasebelestirilmektedir. Bu islemler yonetim
basamagindaki her yonetici tarafindan tekrarlanmaktadir. Ayrica sdzkonusu yoneticilerin

yapabilecekleri hata, hile ve eksiklikleri belirlemek i¢in islem ve hesaplan incelemek iizere

0 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.51.
1 Aymi, 5.51-52.
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¢esitli isimler altinda denetim {initeleri olusturulmustur. Bu {nitelerin elemanlari da,
y6netim mekanizmasindaki hata, hile, eksik ve suistimallerin ortaya ¢ikarilmasmi ve
bunlarin &nlenmesini saglamaktadir. Ote yandan, KiT’ler bagh olduklari bakanligin
gbzetim ve denetimine tabidir. Ancak bu denetimde hata, hile, eksik veya suistimal olan

islemleri aramaktan ileriye gitmedigi gibi zaman zaman faaliyetlere miidahale sekline

doniismektedir.

Yiiksek Denetim Kurulu tarafindan yapilan denetimde ise tesebbiislerin kurulug
islemlerinin dogruluk derecesi 6n planda tutulmakta, isletme sonuglar1 zaman ve kuruluslar
itibariyle karsilagtirilmakta ve geleneksel raporlar diizenlenmektedir. Yani KIT’lerde asama
agama gerceklestirilen denetim faaliyetleri birbirinden farkli olmakta, aym islemler ¢ogu
zaman birden fazla denetime tabi tutulmaktadirlar. Ancak olmasi gerekenler onceden
belirlenmedigi i¢in sdzkonusu denetim, faaliyet sonuglarini Glgmeye yoénelik modern
anlamda denetim olmaktan uzaktir. Bu nedenle kurulusun iiretim, istihdam, yatirim,
finansman ve diger faaliyetlerindeki bagari derecesini, verilen amaglara ne denli ulagildigin
6lemekten yoksundur. Sonug olarak, bu tiir miikerrer ve etkinlikten uzak denetimlerle,
yonetimlerin basarili ya da basansiz olduklarini, faaliyetlerinin ekonomiye, topluma ve

kurulus amaglarina katki sagladigim syleyebilmek giictiir.*?

Ayrica bazi konularda ilgili Bakanliklarca yapilmasi istenen inceleme ve
tahkikatlarin genellikle geciktigi goériilmektedir. Bu da denetimi zorlastirmaktadir. Kendi
genel kurullani bulunan kuruluglar hakkinda sadece genel goriisme agilabilmesi, bu

kuruluslarda denetimin etkinligini azaltmaktadir.®?
5.2.6. Devlet Organlanyla iliskiler

KIT’lerin ilgili bakanliklarla olan iliskilerinin diizenli olmadig1 goriilmektedir. figili
bakanligin kendisine bagl bir KIT tizerindeki gézetim ve denetim gérev ve yetkileri ile s6z

konusu tesekkiiliin bakanliga kars: yiikiimliiliiklerini ayrintilariyla saptamak ¢ok gii¢ hatta

2 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., 5.52.
# Karatas, a.g.e., 5.85.



27

imkansizdir. Bu giicliige ragmen bu noktamn ana hatlardan daha ayrntih bir bi¢cimde
acikliga kavusturulmasinda zorunluluk vardir. Ciinkii gerek hitkiimet pro gramlarinda, gerek
kalkinma planlarinda ve gerekse KiT’lerin yeniden diizenlenmesi ile ilgili biitlin
arastirmalarda, bu kuruluglar1 “siyasi baskidan kurtarma” seklinde dile getirilmek istenen

sorun, bu noktada dl'igiimle:nmektedir.44
5.3. Personel Sorunlarn
5.3.1. Personel Boliimii

Personel boliimlerinin gorevleri arasinda, faaliyetlerin gerektirdigi yeteneklerin
belirlenmesi, personelin yeteneklerinin Slgiilmesi, isin gereklerine gére eleman segimi, terfi
ve iicret politikast ve elemanlarm egitimi konulann yer alir. Ancak KiT’lerde personel
boliimii bu tiir faaliyetler yerine genellikle miiracaat ve is formlarinin kanun yénetmeliklere

uygun doldurulmasi, imzalanmasi ve dosyalanmasi konulari ile ilgilenmektedir.45
5.3.2. Personel Sayis1 ve Niteligi

Uzmanhk isteyen gorevlere deneyimsiz ve bilgisiz kimselerin getirilmesi, onemli
gorevlerin uzun siire bos tutulmasi veya vekaletle yonetilmesi KiT’ler igin 6nemli bir

sorundur.*®

Tesebbiislerdeki mevcut is potansiyeli, istihdam edilecek isgiiciinin miktar ve
niteligi konusunda tutarli aragtirmalar yapilmamasi nedeniyle zaman zaman asirl istihdam
problemiyle karsilagilmaktadur. KiT’lerin dénem hiikiimetleri tarafindan politik amaglarla
igsizlige gare olarak kullaniimalar1 da zaman zaman ayni problemi dogurmaktadir. 233
sayill KHK ile 6zel uzmanlik gerektiren faaliyetlere nitelikli personel bulabilmek amaciyla
“s6zlesmeli personel” tiirli gelistirilmis ancak bu tiir personel atamalarinin Bagbakanhgm

iznine tabi tutulmast uygulama alanim simrlandirmistir.

“ Tiirkiye Enerji, Su ve Gaz Iscileri Sendikasi, a.g.e., 5.78.

# Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., 5.53.

4 Selahaddin Babiiroghy, “KIT’lerin Sorunlart”, Kamu Iktisadi Tesebbiisleri: Gelisimi, Sorunlar1 ve
Coziim Yollar, (Istanbul: Sistem Ofset, 1981), s.51.
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Is etiidii tekniklerine dayali olarak norm kadrolarin belirlenmemis olmasi, personel

say1sinin tespiti ve teskilat iginde dagilimi konusunda isabetsizliklere yol agmaktadir.*’

KIT’lerde degisik statiilerde personel c¢ahstirilmasi, aym veya benzer nitelikteki
hizmetlerin degisik statiilerde ¢alisan personele gordiiriilmesine ve dolayisiyla degisik
imkanlar saglanmasina neden olmustur. Bu tiir uygulamalar personel arasinda ayrim

yaratmakta ve verimliligi de olumsuz yénde etkilemektedir.*®
5.3.3. Ise Alma ve Yiikselme

KiT’lerde ise alma ve yilkselme konularinda agik ve objektif olgiitler
gelistirilmemistir. Kideme gore yiikselme yoéntemi benimsendiginden, kisilerin dinamik ve
sorumluluk sahibi olmalari nlenmektedir. KiT lerdeki yéneticilerin gorev siireleri onlarn
tesekkiilleri tanimalarina bile olanak vermeyecek kadar kisa olabilmektedir. Bu kadar kisa
stirede kurulugun isleyisini, personelin nitelik, karakter ve diisiinsel gii¢lerini tanimak ve
grup ruhu olusturarak kurulusu bagariya gétlirmek olanaksizdir. Tesebbiislerin sorunlarini

biitiinliyle ele alip ¢6zme olanag ve yetkisi ise hi¢bir genel miidiire verilmemistir.*

Gergekten KiT’lerin aslinda en onemli personel sorunu yoneticiler olarak
belirlenmektedir. Miilkiyeti devletfe olan KiT’lerde, bugiinkii statii icerisinde y&netim
biiyiik 6lciide yiiriitme organinin ya da diger bir ifadeyle hiikiimetin denetimi ve tasarrufu
altinda bulunmaktadir. Yani atama ile ilgili yasaya bakildiginda KIT’lerin iist diizeydeki
karar ve yiiriitme organini olugturan yonetim kurulu tiyelerini (genel miidiir, genel miidiir
yardimcilan dahil) hiikiimet atamaktadir. Bunun sonucu KIT’lerde tepe ve iist diizey
yoneticiler ve yonetim kurullar1 gibi en yiiksek karar organlar, siyasi iktidarlar tarafindan
olusturulmaktadir. Bu biiyiik kuruluglarda yonetim organlart olusturulurken de dogal olarak
siyasi tercihler agir basmakta, atamalarda ekonomik iglemli biiylik bir kurulusun y6netimi

ile ilgili temel gereksinimler dogal olarak ikinci planda kalmaktadir.

' Karatas, a.g.e., s.85.

*® Tirkiye Enerji, Su ve Gaz Isgileri Sendikasi, a.g.e., 5.75.

“ Mustafa A. Aysan, “KiT’lerin Sorunlan ve Coziimleri”, Kamu Iktisadi Tesebbiisleri: Gelisimi,
Sorunlar1 ve Coziim Yollar, (Istanbul: Sistem Ofset, 1981), 5.39.
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Bu ¢ergeve iginde KIT’lerin yonetim kadrolart da, islevlerini yerine getirirken
kendilerini o pozisyonlara getiren siyasal mekanizma ve tercihlere ¢ok duyarh

olmaktadirlar. Bunun tabi sonucu olarak da gorev bazinda cok kisa siire kalmaktadirlar.>
5.3.4. Egitim

KiT’lerde personelin ise uyarlanmasi, bilgi, beceri ve yetenek diizeyinin
gelistirilmesi amaciyla yapilmasi gereken egitim faaliyetlerine yeterince Onem

verilmemekte ve yeterli diizeyde hizmet i¢i egitim verilmemektedir.”
5.3.5. Ucret Politikasi

KIT’lerde etkin bir is degerlemesi sézkonusu olmadigindan, iicret politikasi da
sorumluluk, yetenek ve yapilan is ile orantih degildir. Ayrica toplu sézlesmelerin ¢esitli
miudahalelere konu edilmesi ve higbir nitelik farkliligi aranmaksizin ticret artislarina
gidilmesi zaman zaman kurulustan kurulugsa ya da aym kurulug altinda ¢alisan aymi
nitelikteki personel arasinda iticret farkliliklarmi dogurmustur. Ustelik uygulanan iicret
sistemi personeli ictenlikle ¢alismaya Ozendirebilecek bir motivasyon sistemini

icermemektedir. >

KiT’lerde ¢alisan personelin iicretlerindeki artis son derece azdir. Yani mevcut ticret
seviyesinin piyasa sartlarmin altinda olusu, iist kademeler igin personél temini ve

mevcutlarin da tesekkiillere baglanmalarini gok gliclestirmektedir.
5.4. Uretim Sorunlan
5.4.1. Uretim Planlamasi

KiT’lerde genellikle iiretim planlamasi yapilmamaktadir. Bu ise piyasaya

zamaninda mal ve hizmet sunulamamasi, iiretilen malin piyasada bazen bulunup bazen

*® Tiirkiye Enerji, Su ve Gaz Isgileri Sendikasi, a.g.e., 5.76-77.
°! Karatag, a.g.e., s.85.
32 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., 5.54-55.
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bulunamamasina ve stoklarm artmasmma neden olmaktadir. Modern stok kontrol

tekniklerinin de uygulanmamasi eksik kapasite kullanimina neden olabilmektedir.>

KIT’lerde isletme sermayesi ve yatirim kaynaklar1 birbirine karigmus durumda ve is
hacimlerine gore normal bir ¢aligma yapmalarina yetmeyecek diizeyde bulunmaktadir. Bu

nedenle hammadde ve malzeme temininde sik sik aksamalar ortaya ¢ikmaktadir.>
5.4.2. Kapasite Kullanim Oranx

KIT’lerin temel sorunlarindan biri kapasite kullanim oranlarmn diisiik olusudur.
Bunun nedenleri arasinda kurulustan gelen dizayn hatalar, yeterli kalite ve miktarda
hammadde, enerji ve malzeme saglanmasindaki giicliikler, ekonomik ve teknolojik émriinii
doldurmus tesislerde tiretim yapilmasi, kurulus yeri se¢imindeki isabetsizlikler ve iicretlerin

diisiikliigii nedeniyle nitelikli personel temini ve tutulmasindaki zorluklar yer almaktadir.*
5.4.3. Maliyetler Sorunu

KiT’lerde en 6nemli sorunlardan birisi de maliyetlerin yitksekligidir. Gerek kapasite
kullanim oranmin diisiikliigii gerekse bazi KIT lerde az miktarda iiretim yapilmasi, birim
bagina diigen sabit maliyetlerin yiikksek olmasina ve dolayisiyla iiretim maliyetlerinin
yiiksek olmasina neden olmaktadir. Diger yandan bazi tesislerin sadece ithal ikamesi
amagclanarak uluslararasi optimal kapasite 6lgiileri gézoniinde tutulmadan diisiik kapasiteli
olarak kurulmasi, maliyetlerin diisliriilmesine yonelik avantajlardan yararlanilamamasina

neden olmaktadir.

KiTlerin iirettikleri mallarin satiginda himayeli fiyatlar uygulanmas: bir politik
tercih olup bir hiikiimet politikas1 olarak kullanilabilir. Ancak burada sorun bu fiyat

farkliliklarinin, hedef alinanlara ulagsmasidir. Bunun igin ise Once maliyetlerin saglikli

33 Tevfik Altinok, Kamu Iktisadi Tegekkiilleri Sorunlari ve Coziim Yollarl, (Ankara: Bagbakanlik
Basimevi, 1982), 5.26-7.

54 Karatas, a.g.e., s.88.

> Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.55.
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olugmas1 yani piyasa ekonomisinin hakim oldugu bir ortamda piyasa fiyatlariyla girdilerin

maliyete yansimast gerekir.56
5.4.4. Bakim-Onarim Faaliyetleri

Uriinlerine yogun talep olan tesislerde koruyucu bakim uygulamalari
yapilamamakta, zaten birgogu eskimis tesislerde bu tlir tiretim zorlamalar kalitenin
diismesine, fire, kagak ve kayiplarin artmasina sonugta da maliyetlerin yiikselmesine neden
olmaktadir. Diger yandan agir is makineleri ile ¢alisilan tesislerde makinelerin ¢ok cesitli
marka ve tiplerden olusmasi bakim-onanm faaliyetlerini ve yedek par¢a saglanmasini

gl'i<;1estirmektedir.5 7
5.4.5. Uretim Denetimi

KiT’lerde modemn isletmecilik tekniklerinden yeterince yararlanilamadigl icin
hammadde, malzeme ve iscilik ile ilgili tiretim standartlart genellikle belirlenmemigtir. Bu
ise iiretim denetimini engelleyici niteliktedir. KiT’lere olanaklarnmn iizerinde stirekli
yatim gorevlerinin verilmesi, bu kuruluglarin yonetim alanini kontrol edilebilir olmaktan

¢ikarmus ve buna hakim olunamayan kuruluslarda tiretim faaliyeti g,giic;lesmistir.58
5.4.6. Arastirma-Gelistirme Faaliyetleri

KiT’lerin en onemli islevlerinden biri, yeni iiretim ydntemlerinin aranmasi,
ziimsenmesi ve olabildigince iiretilmesidir. KIT lerde ar-ge faaliyetlerine yeterli kaynak
ayrilmamakta, teknoloji tiretimi ve transferi, kurulus yeri ve proses segimi gibi konularda
ozellikle yetismis personelin tutulamamasmin da etkisiyle 6nemli hatalar yapildid

gtiriilrnektedir.5 ?

5 Giindiiz Pamuk, “KIT’lerin Sorunlar1 ve Coziim Yollar1”, Kamu iktisadi Tesebbiisleri: Gelisimi,
Sorunlari ve Coziim Yollar, (Istanbul: Sistem Ofset, 1981), s.47.

37 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., 5.56.

% Karatas, a.g.e., s.88. .

59 K orkut Boratav ve Ergun Tiirkcan, Tiirkiye’de Sanayilesmenin Yeni Boyutlar ve KIT’ler, (3. Baski,
istanbul: Tarih Vakfi Yaymlari, Tktisat Politikas: Segenekleri No:1, 1994), 5.256.
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5.4.7. Diger Sorunlar

Alt yapmn yetersizligi, ézellikle alt yapidan yogun bir sekilde yararlanmak

durumunda olan kuruluglar olumsuz yonde etkilemektedir.
5.5. Yatirnm Sorunlan

KiT’lerde genellikle yeterli talep, uygun kurulus yeri, dogru kapasite ve teknoloji
secimi yapilmamis ve yatinm-kaynak dengesi aranmadan yapilan KIT yatinmlar otonom
nitelige biirlinmiistiir. Diger bir deyisle KiT’lerde: yarattigr otofinansman, saglayabilecegi
ic ve dis kredi imkanlar diigiiniilmeksizin ve milli gelir seviyesindeki degismeden bagimsiz

olarak yatirim gérevleri giderek arttlrllmlstlr.60
5.5.1. Yatirimlarin Bes Yilik Planlar Ile Belirlenmesi

KiT’ler serbest iradeleriyle yatmm karari veremezler. Devlet KIT’lerin yatinm
politikalarim bes yillik planlarla belirlemektedir. Yatirim programlarinin belirlenmesinde
ckonomik verimlilik ve karliigin disinda siyasal, sosyal, kiiltiirel veya diger nedenler
sncelik kazanmaktadir. KIT’ler genellikle geri kalmis bolgeler, altyapi, temel mal ve
hizmet yatiimlan, yiiksek maliyetli yatinmlar veya uzun dénemde geri doniistimii olan
yatirimlarla gérevlendirilirler. Bu durumda, KiT’ler kurulug yoniinden uygun olmayan
yatirim projelerini gergeklestirmek zorunda birakildigindan yatirim karlihign ve verimliligi

dl'ismektedir.61
5.5.2. Yatirim Oncesi Arastirmalar

Yatirim kararlari tesebbiis disindaki organlar tarafindan almmakta ve yatirim 6ncesi
arastirma ve proje c¢alismalar yapilmamaktadir. Bunun sonucu olarak da finansmani
saglanamayan proje yatinmlarma baglanildigs; kurulus yeri, teknoloji ve kapasitenin hatal1

belirlendigi ve hammadde, su, enerji ve nitelikli personel saglanmasina énem verilmedigi

% Karatas, a.g.e, s.90. . .
¢! Aydmn Diindar, “KiT’lerin Sorunlar1 ve Coziim Onerileri”, Kamu Iktisadi Tesebbiisleri: Geligimi,
Sorunlari ve Coziim Yollari, (istanbul: Sistem Ofset, 1981), 5.43.
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goriilmektedir. Yatimmin yeri, bilyiikliigi, teknolojisi, konusu ¢ok kere hatal secilmektedir.
Isletme sermayesi gereksinimi baglangigta etraflica aragtimlmadigi igin tesisler yillar
boyunca normal iiretim faaliyetlerine gegememekte, bazilarinda pazar sorunu
coziimlenmediginden stok birikimleri ya da tesislerin durdurulmasi kagimlmaz hale

gelmektedir.62

Bazi KiT’lerde asin ihtiyatla, ihtiyacin ¢ok iistinde dis alimlara gidildiginden ve
yeterli bir stok kontrol denetimi kurulamadifindan gereksiz malzeme ve yedek parga
birikimleri olmakta, bazilarinda ise kullanilma yeri kalmayan malzeme ile hurdalar

ambarda uzun siire bekletilmektedir.®
5.5.3. Kaynak Israfi

KiT’ler hemen hemen her scktorde ¢esitli yatiim projelerine girigmis
bulunmaktadir. Ancak bir ¢ok tesis diisiik kapasitelerde ¢alisirken, bu tesisleri iyilestirmek
yerine, yeni benzer tesislerin kurulmasi, 6zel sektoriin yeterince gelistigi baz1 alanlarda da

yatirmmlara girigilmesi gereksiz kaynak kullammina neden olmaktadur.**

Alim programlar genellikle gercek¢i olmayan bir yaklagimla ve bir dnceki yilin
verilerinden yeterince yararlanmadan hazirlanmakta bu da kaynak israfina neden

olmaktadir.%
5.6. Pazarlama Sorunlari
5.6.1. Pazarlama Boliimii

KiT’lerin 6rgiit yapisinda pazarlama bolimi yerine genellikle ticaret ve satis

miidiirlikleri yer almaktadir. Bu durum pazarlama faaliyetlerinin heniiz satis agamasinda

52 Giingor Uras, “KIT Sorunlanna Farkli Bir Yaklagim”, Kamu iktisadi Tegebbiisleri: Gelisimi, Sorunlari
ve Coziim Yollar, (Istanbul: Sistem Ofset, 1981), s.60.

% Karatas, a.g.e., 5.87.

% Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., 5.57.

% Karatas, a.g.e., s.87.
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oldugunu goéstermektedir. Modern pazarlama ise satig anlayisin gegerek, tiiketicilerin istek

ve ihtiyaglarinin belirlenmesine ve satig sonrasi hizmetlere yonelmektedir.
5.6.2. Pazarlama Arastirmasi

Bazi KiT’ler yogun bir rekabet ortaminda faaliyet gosterdikleri icin pazarlama
aragtirmas1 ¢ok Onemli bir unsur teskil etmektedir. Diger taraftan tekel durumundaki
KIT’ler i¢in de Uretim-talep dengesine gereksinim duyulmaktadir. Buna ragmen tekel
durumundaki KiT’lerin yoneticileri ne iiretilirse satilacag: diisiincesiyle biitcelerinde

pazarlama arastirmalarina yer vermemektedirler.*

Pazarlamam konusunda arastirma yapabilmek ic¢in bilgi akimim saglayacak

koordinasyon ve haberlesme alt yapis1 yeterli diizeyde bulunmamaktadir.”’
5.6.3. Mamul

Mamullerin piyasaya arzinda tiiketicilerin istek ve ihtiyaglari ve pazarlama
elemanlannin vermis olduklari rapor ve uyarlar dikkate alimnmamaktadir. Mamul
cinslerinin tiliketicinin isteginden ziyade, yoneticilerin istegine gore belirlendigi, bilhassa

moda mallarda zaman zaman stok birikimleriyle karsilasildigi gézlenmistir.
5.6.4. Fiyat

KiT’ler 233 sayili KHK ’ye gére fiyat belirlemede tamamen bagimsizdirlar. Fakat bu
bagimsizlik kagit tizerinde kalmakta ve ilgili bakanliklarin fiyatlara siirekli miidahaleleri
goriilmektedir. Diger taraftan {iretim maliyetlerinin yiiksek olusu fiyatlarin da artmasina

neden olmaktadir.

Bazi KiT’lerde artan yatinm gérevleri sonucu olusan &zkaynak ihtiyaci iiriin

fiyatlan arttirilarak karsilanmaya galismaktadir.

% Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.58.
6 Karatas, a.g.e., s.90.
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5.6.5. Dagitim

Uretim yerleri ile pazarlama yerleri arasinda bilgi ve iletisim ag1 yeterli degildir.

Mamullerin zamanindan ¢ok sonra satis yerlerine ulastig1 gézlenmektedir.

Thracat konusunda etkin yurtdis: organizasyonlar kurulamamuistir, bu nedenle birgok
malin disa satimi, dogrudan jhrag yerine aracilar vasitasiyla gergeklestirildiginden, aradaki
arac1 sayisina gore ihra¢ mala ait dis pazardaki komisyon masraflarn ve dolayisiyla satis

fiyatlari artmgtir.®®
5.6.6. Tutundurma Faaliyetleri

KIT’lerde reklam giderlerine gereksiz bir harcama olarak bakilmaktadir. Yapilan
reklamlar, mamulii tamitip, miisterinin o mamulii kullanmasin tegvik edecek ya da talep
yaratacak niteliklere sahip degildir. Diger yandan kisisel satis ve satis gelistirme gibi diger

tutundurma faaliyetleri yaygmn degildir.®
5.7. Finansman Sorunlari

Kaynak 6deme agiklarmin kuruluslarin ihtiyaglarina gore tespit edilmemesi ve
sadece ekonominin imkanlarma gére karsilanmasi ve dengelenmesi, girdilerin siibvansiyon
edilen mallardan olugmasi, dolayisiyla maliyetlerin saglam bir temel ve saglikli bir bigimde
hesaplanmasimin etkilenmesi ve 6zkaynak-yabanci kaynak iligkilerinin bozuklugu bashca

finansman sorunlarindandir.”®

KiT’lerin yatimm ve finansman programlarimi gelistirebilecekleri kaynaklar,
biitceden ayrilan fonlar, Devlet Yatinm Bankasi’ndan saglanan krediler, 6zel fondan
aktarilan gelirler ve 20 sayili fondan iadelerdir. Giintimiizde bu kaynaklarin etkin

S 71
kullanilmamasi sonucu, finansman sorunlari birinci sirada yer almaktadir.

68 Karatas, a.g.e., s.90.
% Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., 5.59.
70 Basol, a.g.e., $.204.
™ Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., 5.59.
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5.7.1. Finansman Program

Tesebbiislerin finansman programlari, Hazine ve Dig Ticaret Miistesarligi’nin bagh
oldugu bakanlk tarafindan belirlenir. S6zkonusu programin kurulus diginda belirlenmesi

sonucu maliyet denetimi yapilamamaktadir.

Temini gereken finansman ig¢in uygun nitelikte olamayan firma kredilerine
yonelinmekte, bu kredilere bagl olarak bazi firmalar KIT’lere eski teknolojilerini verip
rekabet imkanmi sinirlamakta, yedek parcalan ise yiiksek fiyatla satip kaynak ihtiyacin

arttirmaktadir.”
5.7.2. Finansal Yonetim

KiT’lerde modermn finansal yénetimin geregi olan finansal planlama, yatirmin
yonetimi ve finansal analiz gibi yaklagimlarimn kullanilmadign goriilmektedir. Bazi
kuruluslarda alacaklarin yillik satis hasilatiin Ustiine ¢ikmasi, 6zkaynak-yabanci kaynak
oranlarnin tersine dénmesi, likidite oranlarmin yil iginde énemli dalgalarmalar gostermesi

ve kar oranlarinin dikkate alinmamasi belirgin srneklerdir.”
5.7.3. Sermaye Yetersizligi

Genel olarak KiT’lerin tahsis olunmus bulunan sermayeleri ile kurulus
sermayelerinin yetersiz olmasi ve otofinansman eksikliklerinin olmas: ortak sorun olarak
goriilmektedir. Bu nedenle tesebbiisler yabanci kaynak kullanimmna yonelmektedirler. Bu
durum faiz yiikiiniin giderek artmasina ve isletme karimn azalmasina neden olmaktadir.
Diger yandan KIT lerin yeterli kredi bulamamast, yatinimlari geciktirmekte ve maliyetleri

arttirmaktadir.”*

2 K aratas, a.g.e., s.86.
7 Altnok, a.g.e., 5.32-33.
7* Babiiroglu, a.g.e., s.60.



37

Kuruluglarin 6zellikle resmi dairelere ve birbirlerine yaptiklari satislarin bedelini
zamaninda tahsil etmemeleri, malin nakde doniismesini ©nlemekte, net c¢aligma

sermayesinin kisa siirede tiikenmesine yol agmaktadir.”
5.7.4. Hazine Ile iliskiler

KiT’lerin baz1 mal ve hizmetlerinin fiyat1 Bakanlar Kurulu tarafindan diisiik olarak
belirlenmekte ve aradaki fark siibvansiyon olarak hazineden karsilanmakta ve i¢ ve dis
borglanmalarda KIT ler fiili bir hazine garantisinden yararlanarak finansman darbogazlarini
asabilmektedirler. Ancak sézkonusu siibvansiyonlarin zamaninda alinamamast kuruluslarm

finansal yapilarinda bozulmalara neden olmaktadur.”®

Tiim bu nedenlerle son yillarda diinyanin birgok iilkesinde KIiT’lerle 6zel sektore ait
isletmelerin karlilik ve verimlilik agilarindan kargilagtirmalar: yapilmaktadir. Genellikle
elde edilen sonuglar ozel sektdrde kaynaklarin daha etkin ve verimli bir sekilde
kullanuldigimn ~ gostermektedir. Ote yandan, KiT’lerin sorunlarmi temelde ¢dzmenin

yollarindan birisi de dzellestirmedir.

Tiirkiye’de 6zellikle 1980 sonras1 dénemde ortaya ¢ikan dzellestirme ¢aligmalan bir

bakima KIT’lerin giderek agirlasan sorunlarina kokld bir ¢6ziim arayigmin {iriintidiir.”’

7 Karatas, a.g.e., 5.86.
76 Boratay ve Tiirkcan, a.g.e., 5.276.
77 Adil Aygiin, “Agilis Konusmasi”, Ozellestirme Sempozyumu, (Manisa: 28/29 Nisan 1994), s.11.
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IKINCi BOLUM

OZELLESTIRME

Kamu Iktisadi Tesebbiisleri’nin yasadig1 sorunlar ve bu sorunlara ¢éziim getirme

ihtiyact diinya ¢apinda devletleri 6zellestirme uygulamalarina y6nelten bir unsur olmustur.

Tiirkiye’de de KIiT’lerin yasadid sorlinlar akabinde yeniden diizenleme
calismalarina gidilmis ancak istenen sonuglara ulasilamamistir. Bu siire¢ igerisinde,
7 ekonomideki yapisal degisme ve diinya ekonomisindeki kiiresellesme egilimlerine paralel
olarak, 6zel sektériin sermaye yeterliginin olugmaya bagladif1 alanlarda, kamu kesiminin
faaliyetlerini ozel sektdre devretmesi ve ozellestirilmesi giindeme gelmistir. Ozellikle
1980°li yillardan sonra agirlik kazanan bu diislinceler uygulamaya doniiserek, 1988’den

itibaren degisen politikalarin da etkisiyle hareket kazanmaya baslamustir.”®
1. OZELLESTIRME KAVRAMI
1.1. Ozellestirme ve Kavram Kargasasi

Biitiin iktisadi ve sosyal olgular gibi, 6zellestirme de ¢ok yonlil bir iktisadi olgudur
ve bu gergek, 6zellestirmenin biitiin unsurlarini ihtiva eden ve herkes tarafindan kabul
edilebilecek bir tanimimin yapilmasimi giiclestirmektedir. Bunun Gtesinde, iktisadi bir olgu

olmaktan farkli algilanilarak bazi siyasi, sosyal ve ideolojik amaglarin da 6zellestirme ile

78 Erkan Yiiksel, Basin ve Siyaset Giindeminde Ozellestirme, (Eskisehir: Anadolu Universitesi Yaymlari
No: 1253, 2000), s.49.
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gergeklestirilmek istenmesi, 6zellestirme kavramimin kapsamini genisleterek tanim giigliigii
yaratan bir bagka faktsr olmustur. Ancak ézellestirme konusunda yasanan giiclikk yalnizca
tamm  giicliigii  degildir. Ozellestirme ile ilgili olarak bir kavram kargasasi da
yasanmaktadir. Bunun sebepleri arasinda 6zellestirme kavraminin birden fazla anlam ifade
edecek sekilde kullanilmasi, aym iilke i¢cinde 6zellestirme ile ilgili birden fazla kavram
bulunmasi ve nihayet farkli iilkelerde ve lisanlarda farkli anlamlan ihtiva edecek sekilde
kavram benimsenmesi bulunmaktadir. Sayilan bu sebeplerle 6zellestirme kavraminda bir

kavram kargasasi dogmaktadir.”

Ozellestirme uygulamalar tek basma ele almip degerlendirilemeyecek bir igerige
sahiptir. Ciinkii diinya kapitalizminin son 20 yilda gelistirdigi iktisat politikalar1 biitiintiniin

bir pargasidir.®

Ozellestirmeyi ortaya cikaran faktérler, dzellestirme ile gerceklestirilmek istenen
amaglar ve ozellestirmeden beklenenler ile 6zellestirmenin sonuglart ve bu sonuglardan
etkilenenlerin bakis agilar1 6zellestirme kavraminin tanimini etkileyen unsurlardir. Birden
fazla faktor, birden fazla amag ve nihayet 6zellestirmeden etkilenen birden fazla iktisadi ve

sosyal kesimin varlig1 6zellestirme kavraminm tarifini giiclestirmektedir.®!
1.2. Ozellestirmenin Tanim ve Unsurlan

Cok kisa bir zamanda ve yaygin bir sekilde giiliikk konugma diline giren &zellestirme
kelimesi, ilk defa 1983 yilinda Webster’s New Collegiate Dictionary’nin 9. baskisinda yer
almig ve “6zel hale gelmek, smai veya ticari hayattaki denetim ve miilkiyeti kamu

kesiminden 6zel kesime aktarmak” olarak tarif edilmigtir.

Ozellestirme dogrudan ilgili oldugu bilim alanlarmin yaklagimlarma gore degisik

sekillerde tanimlanabilmektedir. Omegin ekonomi bilimi acisindan en genis anlamda

™ Yusuf Alper, iktisadi Amaglar1 ve Sosyal Sonuclariyla Ozellestirme, (Ankara: Saglik-Is Yaymlari,
1994), 5.21.

% Ozellestirme Degil Demokratiklestirme, (istanbul: Biresim Yaymnlar1 No:7, 1994), s.15-16.

5 Alper, a.g.e., s.22.
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ozellestirme; devletin iktisadi faaliyetlerinin azaltilmasi veya tamamen ortadan
kaldirilmasi, daha dar anlamda ise, devletin iktisadi faaliyetlerini gergeklestiren kamu
iktisadi tesebbiislerinin miilkiyetinin 6zel kesime devredilmesidir. Buna karsin hukuku
bilimi acismdan &zellestirme; kamu iktisadi tesebbiisleri yonetiminin 6zel kesime
devredilmesi olarak tamimlanmakta, bu tammlara gdre hukuk bilimi agisindan yonetimin
ozellestirilmesi énem arz etmektedir. Diger taraftan &zellestirmenin gergeklestirilebilmesi
temelde bir siyasal tercih olup, bu yonii itibariyle dzellestirme siyaset bilimi ile iligkilidir.
Daha genel bir tanima gére 6zellestirme, gergek bir piyasa ekonomisinin uygulanabilmesi
icin gerekli ortamin saglanabilmesi amaciyla; kamusal, iktisadi ve hukuki tiim engellerin

ortadan kaldiriimasina yénelik karar, islem vb. davramslar olarak ifade edilmektedir.®

Ozellestirmenin dar ve genis olmak iizere iki defisik tammi da yapilmaktadir.
Giiniimiizde 6zellestirme denildiginde, kamuoyu genellikle KiT’lerin 6zel kesime satigini
ya da devrini anlamaktadir. Bu anlayis dar bir bakis agisidur. Genis anlamda ozellestirme

ise, kamu kesiminin ekonomideki faaliyetlerinin esnek bir bigimde sinirlandirilmasidar.®
1.2.1. Ozellestirmenin Dar Kapsam

Ozellestirmenin kamu miilkiyetindeki sanayi ve hizmet kuruluslarmin  6zel
miilkiyete devri seklindeki dar kapsamli tanimi, ozellestirmenin amaglarim ve bu amaglara
ulagmak i¢in uygulanacak yontemleri ve saptanacak stratejiyi belirlemekten uzaktir.
KiT’lerin 6zel kesim devri, satigi, kiralanmast bigiminde anlagilan ve 6zde miilkiyet ile
yonetimin &zel kesime devri olan dar kapsamli 6zellestirme tammina agiklik getirmek
gerekmektedir. CD/a{wkapsamh ozellestirmede, mutlak olarak miilkiyet devri temel ilkedir.
Ciinkii miilkiyetin 6zel kesime ait olabilmesi icin KiT’in yaridan fazla pay senedinin elden

cikarilmasi zorunludur. Boylece, yonetimin de ozellestirilmesi saglanmis olacaktr.®

82 {lhan Baytan, Ozellestirme, (Ankara: TRT Genel Sgkreterlik Bas.ve Yay. Miid. Ofset Tesisleri, 1999), s.5.
83 M. Hulki Cevizoglu, Tiirkiye’nin Giindemindeki Ozellestirme, (Istanbul: figi Yaymeilik LTD., 1989),
s.20.

8 Ayni, 5.20-21.
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1.2.2. Ozellestirmenin Genis Kapsanu

Genis anlamda 6zellestirme ise, ulusal ekonomi iginde devletin ekonomik
etkinliginin en aza indirilmesi ya da tiimiiyle ortadan kaldirlmasma yonelik uygulamalar
biitiiniidiir. Devletin ulusal ekonomi igindeki etkinliginin azaltilmas1 uygulamalan iginde,
fiyat ya da tarifelerle kamusal veya yan kamusal mal ve hizmetlerin devlet tarafindan
firetilip finansmannin &zellestirilmesi ya da iiretimin &zellestirilmesi yer almaktadir.
Ornegin, parali képrii ve karayolu ile egitim ve saglik hizmetlerinin Ozellestirilmesi bu
kapsamdadir. Diger yandan, bu konuda en somut 6rneklerden biri kamunun tirettigi mal ve

hizmetlerin 6zel kesime ihale edilmesidir. Burada finansmamn kamu  tarafindan

kargilanmasinin yamnda iiretimin &zellestirilmesi s6z konusudur.\Ba yb'ntem dzellikle yerel

yonetimler tarafindan uygulanmaktadr. Ozellestirmenin | genis kapsamina bagka
uygulamalar da dahil edilmektedir. Devlet tekellerinin ¢6ziilmesi ve bu alanlarin rekabete
acilmasi, finansal kiralama, y&netimlerin devri, ihale edilmeleri, mal ve hizmet iiretimi
konusunda 6zel sektore imtiyaz verme, ortak yatirim ve girisimler, goniilli organizasyonlar
ve kiigiik tiiketicilere mal ve hizmet alimlari i¢in yardimda bulunma gibi uygulamalar tam
anlamuyla bir 6zellestirme degildir. Bu faaliyetler 5zellestirme benzeri uygulamalar olarak

da nitelendirilmektedir.®
2. OZELLESTIRMENIN AMACLARI

Ozellestirmenin temel felsefesi, devletin ¢agin gereklerine ve gergeklerine gore asli
fonksiyonlar1 olan adalet ve giivenligin saglanmasi yolundaki harcamalar ile 6zel sektor
tarafindan yiiklenilemeyecek alt yapi yatirimlarna y6nelmesi, ekonominin ise piyasa
mekanizmalari tarafindan yénlendirilmesidir. Bunun yam sira deviet biitcesi iizerindeki
kamu kesimi finansman yiikiiniin azaltilmasi, sermaye piyasalarmmn genisletilerek atil
tasarruflarin  ekonomiye kazandirilmasi da ozellestirmenin  hedefleri arasinda yer

almaktadir.®

8 Cevizoglu, a.g.e., s.21-22.
% Baytan, a.g.e., s.6.
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Ozellestirmenin temel amaci nihai olarak devletin, ekonomide mal ve hizmet iiretim
isletmeciligi alanindan tamamen g¢ekilmesini saglamaktir. Bunun yant sira iilkenin saghkl
bir ekonomik yapiya kavusturulmasinin sermaye piyasalarimin gelistirilmesi ile yakindan
ilgisi bulundugu bilinmektedir. Kuruluglarin yalnizca bankacilik sektériine bagl olmadan
hisse senedi, tahvil ve bono ihraci yoluyla kaynak temin edebilmeleri ve bu kaynak
maliyeti ile enflasyon arasinda saglikli bir iligkinin olabilmesi i¢in sermaye piyasalarmn
gelistirilmesi gereklidir. Sermaye piyasalarinin gelisimi ise tasarruflarin daha biiyiik bir
kisminin mali piyasalara yonlendirilmesi ve bu suretle olugan fonlarin sermaye piyasasina
akisina imkan verecek bir ekonomik yapimn olusturulmasi ile miimkiindiir. Bu agidan
degerlendirildiginde 6zellestirme uygulamalari ile bir yandan mali piyasalara ve dolayisiyla
sermaye piyasalarina yénelmeyen yerli ve yabanci sermayeyi bu piyasalara yonlendirerek
yeni kaynaklar yaratilmasi, diger yandan da kamu kesiminin fonlar iizerindeki talebi
nedeniyle sikisan mali piyasalar iizerindeki olumsuz baskinin  engellenmesi

hedeflenmektedir.®’

Ozellestirmenin cesitli amaglarla yapiliyor olmasina ragmen belli bash 6zellestirme

amaglari $unlard1r:88
- Devlet monopollerinin yikilmasi
- Rekabeti arttirarak tiiketicinin korunmasi,
- Verimlilik ve karliligin arttirilmast,
- Devletin ekonomideki etkinliginin azaltilmasi ve

- Devlete gelir saglanmasi.

¥ Baytan, a.g.e.,, s.6. i )
8 Korhan Oyman, Havaalam Yénetim Modeli ve Isleyis Sistemleri, (Eskisehir: Anadolu Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Doktora Tezi,1998), s.108.
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2.1. Ozellestirme Amaclarimn Temel Simiflandiriimasi
Ozellestirmenin temel amaglar1 asagidaki gibi siniflandinlabilir:
- Ekonomik

-  Mali

- Toplumsal ve siyasal

2.1.1. Ozellestirmenin Ekonomik Amaclari

Ozellestirmenin amaglarindan kaynak dagiiiminda etkinligi saglamak ve verimliligi
arttirmak, serbest piyasa ekonomisini gliclendirmek, sermaye piyasasm gii¢lendirmek,
doviz gelirlerini artirmak, KiT’lerdeki gizli issizligi nlemek ve tekellesmeyi ortadan

kaldirarak rekabete imkan vermek bu grupta yer alir.
2.1.1.1. Kaynak Dagihiminda Etkinligi Saglamak ve Verimliligi Arttirmak

Tekelci piyasalarda galisan kamu igletmelerinin rekabet piyasalarinda ¢alisan 6zel

isletmeler haline getirilmesiyle etkinlik ve verimliligin artacag: kabul edilmektedir.®

Bir iktisat politikas1 vasitasi olarak 6zellestirmeden beklenen ilk ve temel amag
kaynak kullamminda etkinlik saglamaktir. Ozellestirmeyi ortaya cikaran gerekge, kit
kaynaklarin etkin kullanum ihtiyacidir. Bu amag, 6zel sektor tesebbiislerinin, mal ve hizmet
iretiminde iktisadi kaynaklari kamu tesebbiislerine gére daha etkin kullanildigy
varsaymmina dayandirilmaktadir. Kar motifi ile tretim faaliyetini gerceklestiren 6zel
tesebbiis; yonetim anlayisi, teknolojik degisikliklere ayak uydurma ve yeniliklere acik
olma, sahip oldugu dinamizm ve iktisadi faaliyetin sonuglarindan dogrudan kendisinin
etkilenmesi sebeplerine bagh olarak daha rasyonel hareket etmektedir. Ozel sektoriin etkin

kaynak kullanimini saglayan diger unsur ise, iktisadi faaliyetleri ile ilgili kararlarda piyasa

% Omer Faruk Batirel, “Ozellestirmenin Ekonomik ve Mali Gerekgesi”, Ozellestirme Sempozyumu,
{(Manisa: 28/29 Nisan 1994), s.19.
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mekanizmasinin gostergelerini esas almasi, tiretim faaliyetini arz ve talep sartlarna bagh
olarak gergeklestirmekte ve piyasa faktorlerine duyarli davranmaktadir. Kamu sektorii
ama¢ ve karar mekanizmasimn isleyisi dolayisiyla rekabete dayanan piyasa
mekanizmasindan uzak gostergelerle faaliyet gostermekte ve kaynak israfina yol
acmaktadir. Ozel sektor etkin kaynak kullamimim gergeklestirme yamnda, yonetim anlayisi
dolayisiyla iiretim faktorlerinin verimliliklerinde de artis saglayabilmektedir. Kamu ve &zel
sektor miitesebbislerinin davranig farkliliklarindan dolay: &zel sektdr lehine ortaya ¢ikan bu
sonuglar, temel iktisadi problemlerin ¢6ziimiinde 6zel sektorii daha basarili kilmaktadir.
Ozellestirme, kamunun kontrolinde bulunan iktisadi retim birimlerini 6zel sektdre
devrederek ve iktisadi faaliyet alanlarimi 6zel sektdre agarak bu faaliyet alanlarinda etkin

kaynak kullammunin saglanmasimna imkan hazirlamaktadir.”

Kaynaklarm etkin bir bigimde kullanimi mikro (firma bazinda) ve makro
(ekonominin tiimii) olarak ele alinabilir. Firma bazinda etkinlik; veri iiretim diizeyinin en az
kaynakla elde edilmesi veya eldeki kaynaklar ile en yiiksek iiretim diizeyine ulagilmasi
seklinde saglanmaktadir.

Makro diizeyde etkinlik ise ekonomideki tiim kaynaklarin gerek kamu kesimindeki
gerekse Ozel kesimdeki mal ve hizmetlerin tiimiine tahsisinde optimalligin saglanmasi
seklinde olmaktadir. Mikro ve makro diizeyde ekonomik etkinligi saglayacak Ozellestirme

yéntemlerinin uygulanmasi verimliligin arttinlmasi agisindan yararh olacaktir.”!
2.1.1.2. Serbest Piyasa Ekonomisini Gii¢lendirmek

Ozellestirme yoluyla KiT’ler piyasa ekonomisinin giiglenmesini saglayabilirler.
Ancak bu yapilirken kamu tekelinin 6zel tekel haline doniismemesi igin gerekli tedbirler
almmalidir. KiT’ler genelde fiyat ve kalite yoniinden piyasa istemlerine Kkarsi

duyarsizdirlar. KIT'lerin bir kismi ekonomide tekelci ya da tekel egilimli yapilari nedeni ile

% Alper, a.g.e., 5.29-30. ) . ]
9! Sadri Uzunoglu, “KiT’lerin Sorunlar: ve Ozellestirme”, Tiirkiye’de Ozellestirme, (Istanbul: Alfa Bas.Yay.
Dag., yayn no: 265, 1996), s.51.
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piyasamn denetimini ellerinde bulundurmakta ve tam rekabeti engellemektedirler. iflas
tehlikesi ile kars1 karsiya bulunmamalari ve zararlarinin genel biitgeden kargilanmasi, bu
kurujuslarin tekelci giiglerini korumalarina yardimei olmaktadir. Béyle olunca ekonomik
verimsizlikleri artarken, piyasadaki paylarini kaybetme tehlikesiyle kalite ve standartlari

iyilestirmek, fiyat ve maliyeti diisiirme zorunlulugu hissetmemektedirler.”

Ekonomi politikasindaki neo-klasik akimin savunuculan da, piyasa ekonomilerinde
devletin “yol géstericiliginin” en aza indirilmesini ve hatta tiimiiyle kaldirlmasim
savunmaktadirlar. Bu ekonomistlere gore, ekonomideki dengesizliklerin nedeni devletin
ckonomiye yaptig1 miidahalelerdir, yapilmasi gereken, yasal ve kuramsal serbestlestirme ile

6zellestirmedir.*

Devletin ekonomik hayata miidahale alan1 genisledik¢e ve fiyat mekanizmasimin
disindaki gostergelerle calisan bir ekonomik karar birimi olarak kaldikga piyasa
mekanizmasindan sapmalar meydana gelecek ve iktisadi organizasyonun igleyisi temel
iktisadi problemlerin ¢6ziimiinde bagarisiz kalacaktir. Bu gerekee ile ekonomin isleyisinde
serbest piyasa mekanizmasi hakim kilinmak istenmekte ve Ozellestirme, piyasa

mekanizmasina islerlik kazandirmamn vasitas: olarak diisiiniilmektedir.**

Ozellestirme uygulamalarinin ortaya ciktizn Batili geligsmis iilkelerin temel
ekonomik sistem tercihleri piyasa mekanizmasinin hakim oldugu bir sistemdir. Ancak,
Keynezyen politikalarla da desteklenen sebeplerle devletin faaliyet alan1 genislemis ve
rekabete dayanan piyasa mekanizmasindan uzaklasilmustir. Ozellestirme zaten temel
ekonomik tercih olarak belirlenmis olan rekabete dayanan piyasa mekanizmasina islerlik
kazandirma amaciyla devletin elindeki ve kontroliindeki faaliyet alanlarimin 6zel sektore
devredilmesi vasitasi olarak kullamlmaktadir. Ozellestirmenin piyasa mekanizmasini

gliclendirmesi ve iglerlik kazandirma fonksiyonu, iiretim birimlerinin devri anlamindaki dar

°2 Yahya Dogan, Kamu Iktisadi Tesebbiisleri ve Ozellestirme, (Izmir: Dogruluk Mat. San. ve Tic. Ltd. Sti,
1993}, 5.29.

% Cevizoglu, a.g.e., 5.29.

o4 Alper, a.g.e., 5.30.
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anlamdaki 6zellestirme yontemlerinden ziyade, devletin kontroliinii azaltan veya ortadan
kaldiran genis anlamdaki 6zellestirme yontemleri ile gergeklestirilmektedir. Hiir tesebbiisii
gelistirme, miitesebbis sayisini artirma, fiyat mekanizmasim hakim kilma, rekabeti tesvik
etme bu c¢ercevede Ozellestirme ile gerceklestirmek istenen amaglar arasinda
belirtilmektedir. Bu agiklamalar gergevesinde, Ozellestirmenin basit bir miilkiyet devri
olmaktan &te, ekonomide yeniden yapilanma ve moderizasyon programimin énemli bir
parcast oldugu ileri siiriilmekte ve Ozellestirmenin basit bir siyasi tercih olmadig,

ekonomiye dinamizm kazandirdigy iddia edilmektedir.>

Sirketlerin yalniz bankacilik sektoriine baglh olmadan hisse senedi, tahvil veya bono
ithra¢ yoluyla kaynak temin edebilmeleri ve bu kaynak maliyeti ile enflasyon arasinda
saglikli bir iligkinin olabilmesi i¢in sermaye piyasalarimin gelistirilmesi zorunludur.
Sermaye piyasalarinin gelistirilmesi ise, tasarruflarin daha biiyik bir kisminin mali
piyasalara yonlendirilmesi ve bu sayede olusan fonlarin sermaye piyasast akisina imkan

verecek bir ekonomik yapinin olusturulmasi ile miimkiindiir.

Bu agidan degerlendirildiginde 6zellestirme uygulamalari ile bir yandan mali
piyasalara ve sermaye piyasalarina yonelmeyen yerli ve yabanci tasarruflarin bu piyasalara
yonlendirilerek yeni kaynaklar yaratilmasi, diger yandan da kamu kesiminin fonlar

tizerindeki talebi nedeniyle piyasa tizerindeki baskilarin engellenmesi hedeflenmektedir.”®

Piyasa mekanizmas: i¢inde 6zel isletmelerin devlet isletmelerinden daha etkin
calistign varsayimimna dayanan ekonomik nedenler agisindan bakildiginda, piyasa
mekanizmasinin kaynak dagilimi, kaynaklarin tam kullanimi, sermaye birikimi ve kalkinma

ile ilgili sorunlan ¢6zecegi 6ng6r1’ilmektedir.97

> Alper, a.g.e., s.31.

% fsmail Bozkurt, “Ozellestirme Caligmalarr”, Tiirkiye’de Ozellestirme, (Istanbul: Alfa Bastm Yayim
Dagitim, Yaym No:265, 1996), s.67-68.

7 Yiiksel, a.g.e., 5.49.
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2.1.1.3. Sermaye Piyasasim1 Gii¢lendirmek

Ozel tasarruflarin yatirima doniigmesine aracilik eden sermaye piyasasi, hisse senedi
ve tahvil gibi hak tasiyici belgeler ile 6diing verilebilir orta ve uzun vadeli fonlarm arz ve
talebinin karsilastifi organize piyasalardir. Kamunun miilkiyetindeki iktisadi iiretim
birimlerinin miilkiyetinin paylara boliinerek hisse senedi seklinde satilmasi ve bu yolla
miilkiyet ve y6netimin 6zel sahuslar veya tegekkiillere devredilmesi sermaye piyasasini
gelistirir. Bu bakimdan 6zellestirme, kiiciik ve dagimik tasarruflarin sermaye piyasasina
gelmesini ve borg verilebilir fonlar haline doniismesini saglamaktadir. Sermaye piyasasinin
gelismesi, uzun dénemde ekonomik hayata bir dinamizm kazandirir. Yeterince gelismemis
bir sermaye piyasasmin varligt ozellikle gelismekte olan iilkelerde iktisadi biiyiime ve

gelismenin 6niindeki en ciddi engellerden birini olusturur.”®

Tiirkiye’de oldugu gibi cok sayidaki gelisme yolundaki iilkede, sermaye piyasasinin
eksikligini duydugu en Onemli sey yeterli menkul deger arzidir. Gelisme yolundaki
tilkelerde kamusal degerlerin sermaye piyasasina akitilmas: ile hem &zellestirmenin ilk
adimlar1 atilmakta, hem de sermaye piyasasi arz ve talep dengesinin gelistirilmesi

saglanmaktadir.

Sermaye piyasasinin gelismemisligi 6zellestirmenin basarisina biiylik oranda etki
edecektir. Ancak, bu iki yonlii bir etkilesimdir. Ozellestirme sonucunda piyasaya sunulacak
pay senetleri, piyasada var olan menkul degerlerin miktarim yeterli diizeye ¢ikaracak,
canlilik getirecek ve piyasayr gelistirecektir. Halkin elindeki kiiglik birikimlerin biiytik
oranda pay senedi alarak sermaye piyasasina gekilmesi ile, altin gibi bir anlamda verimsiz

yatirimlara giden milyarlarca liranin ekonomiye kazandirilmasi saglanacaktlr.99

Tiirkiye’de sermaye piyasasinin gelismesini 6nleyen en 6énemli etken zaman zaman
cok yiiksek diizeylere ulasan enflasyondur. Para deZerinin siirekli diistiigii iilkelerde

ozellikle hisse senedi piyasasmin gelismedigi ¢esitli 6rneklerle kanitlanmistir. Bunun yam

% Alper, a.g.e., s.32.
* Cevizoglu, a.g.e., 5.30.
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sira halka sermaye piyasasinmn yararlarin tanitacak faaliyet ve araglarin olmamasi sermaye

piyasasinin gelismesini 6nlemektedir.'®
2.1.1.4. Doviz Gelirlerini Artirmak

Déviz gelirlerini artirma amacinin gergeklesmesi, yabanci sahislar ve tesekkiillerine
hisse senedi ve miilk satigina izin veren bir 6zellestirme uygulamasi ile miimkiin olabilir.'®!
Ozellestirme yolu ile doviz gelirlerini artrmak, 6zellikle gelisme yolundaki iilkelerde
goriilen 6demeler dengesi a¢igini kapatmaktadir. Gelisme yolundaki iilke hiikiimetleri, dis
odemelerinde doviz darbogazi igindedirler. Ozel yabanci sermaye yatinimlarinm iilkeye
girigini 6zendirerek d6viz gelirlerini artirmak olanag vardir. KIT’lerin pay senetlerinin,
oncelik swrasim gozeterek dis yatiimeilara satismm saglamak da ivedi doviz kaynag

yaratilmasinda diistiniilen ¢6ziimlerden biridir.!%?

Yabanci sermaye, lilke icindeki tasarruf yetersizligini gidermek iizere kaynak
bulmak, uluslararasi piyasalarla biitiinleserek istikrar saglamak ve iiretimde kullanacag:
modern teknoloji ile yonetim tekniklerinin transferini saglamak amaciyla talep edilir.
Ancak, gelismis lilkelerde bile, kamu oyunda en fazla tepki yaratan &zellestirme seklini,
yabancilara yonelik olarak yapilan 6zellestirme uygulamalar olusturmaktadir. Ulke
bagimsizhigim tehlikeye sokacagn ileri stiriilerek karsi ¢ikilan bu tiir 6zellestirmelerde,
yabancilara satilan hisse oranimi kotalayarak veya yonetim hakkimi koruyacak “Altin

Hisseler” olugturarak tedbir alinmaktadir.'®

Tiirkiye’de siyaset, 6zellikle sik yasanan segim ortamlarinin getirdigi popiilist
politikalarin yansimalariyla ekonominin Sniinii ttkamaktadir. Stirekli degisen siyasi ve idari
kadrolar, hedeflerdeki belirsizlikler ile kisa vadeli olarak alinan ekonomik kararlar, yiiksek

enflasyon, enflasyon muhasebesinin uygulanamamamsi, kayit dis1 ekonomi, biirokrasi ve

1% Uzunogly, a.g.e., 5.53.

11 Alper, a.g.e., s.32.

12 Cevizoglu, a.g.e., 5.30-31.
193 Alper, a.g.e., 5.32.
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altyapt eksiklikleri, nitelikli eleman yetersizligi, Avrupa Birligi ile iligkilerdeki

belirsizlikler 6zellestirmeyle gelebilecek yabanci yatinmeilar: da olumsuz etkilemektedir.

Zira, yabanci yatirmer geldigi iilkede giiven, istikrar, diinya ile entegre olabilecek
haberlesme, ulasim, nakliye, enerji kaynaklari, baz: tesvikler ile yatirmm kolayliklari vb.
imkanlar aramaktadir. Buna karsilik olarak da, kamu igletmelerinin daha onceden sahip
olamadig1 teknoloji, verimlilik, kalite, karlilk ve rekabet edebilirlik gibi olanaklar

sunmaktadir.'%
2.1.1.5. KiT’lerdeki Gizli igsizligi Onlemek

Kamunun elindeki iktisadi iiretim birimleri, siyasi iktidarlarin issizligi &nlemeye
yonelik politikalar1 veya politikacilarla biirokratlarin kayirmacihik ve partizanlik
anlayislarmin sonucu olarak, tesebbiisin amaglari ve modern yonetim tekniklerinin
gerekleri dogrultusunda istihdam politikast takip edemezler. Politikacilardan ve
biirokratlardan gelen baskilar sonucu KiT’ler, oy deposu olarak fonksiyon gdren bir
istihdam politikas: takip etmek zorunda kalirlar. Bu bir yandan vasfi uygun olmayan
kisilerin istihdam edilmesine diger yandan da gereginden fazla sayida kiginin istihdam
edilmesine yani gizli issizlige yol agar. Siyasi iktidarlar, oy endigesi ile bu yapiyi
degistirmekte zorlamirlar. Bu tip bir istihdam politikasnin  oldugu tesebbiisler
5zellestirilerek ozel sektére devredildigi zaman vasif ve ihtiyag kriterleri ile istthdam
politikas1 takip eden 6zel sektor yoneticileri ise uygun vasif ve yetenekte olmayanlar igten
cikarak istihdam politikasim yeniden belirler. Gizli issizligi de ortadan kaldiran bu yeni
istihdam politikasi, kisa dénemde Gzellestirmenin en olumsuz sonuglarindan biri olarak
goriilen igsizligin artigma ve ozellestirme kargiti hareketlerin giiclenmesine yol agar. Bu
hareketler de, zaman zaman, biitiin bir 6zellestirme politikasim yavagslatan veya degistiren

boyutlara ulasabilir.105

1% Tiirkiye Isveren Sendikalari Konfederasyonu, Ozellestirmenin Neresindeyiz?, (Ankara: TISK Inceleme
Yayinlar1 No:24, 1999), s.14-15.
105 Alper, a.g.e., s.32-33.
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2.1.1.6. Tekellesmeyi Ortadan Kaldirmak ve Rekabete imkan Vermek

Tekellesmeyi ortadan kaldirma ve rekabete imkan verme amaci, piyasa
mekanizmasina islerlik kazandirma amaci ile i¢ ige olarak gergeklestirilmek istenen bir
amactir. Fiyat mekanizmasimi saglikli bir gosterge olmaktan uzaklastiran tekeller serbest
piyasa ekonomisinin isleyisini bozmaktadir. Ozellestirme, devletin sahip oldugu tekel
niteligindeki iktisadi {iretim birimlerinin 6zel sektdre devri veya yalmzca devletin faaliyet
gosterdigi faaliyet alanlarinda 6zel sektdre izin verilmesi ile tekellesmeyi ortadan
kaldirmakta ve rekabeti hakim kilmaktadir. Bu amacin gergeklesmesi, 6zel sektore
devredilen faaliyet alanlarinda &zel sektoriin tekellesmesini dnleyecek ortamin yaratilmasi

ve rekabetin hakim kilinmasi ile miimkiin olabilecektir.'%

Kamu tekellerinin 6zel sektdr tekellerine doniigmesini 6nlemek amaciyla
ozellestirmeden &nce bir takim yasal tedbirlerin alinmasi gerekir. Aksi halde dzel sektor
tekellerinin tasidigl sakincalar ekonomiye yerleserek ozellestirmeden yarar yerine zarar

elde edilmis olacaktir.!”’
2.1.2. Ozellestirmenin Mali Amaclar

Mali bakimdan 6zellestirmenin amaglar, kamu sektériiniin finansman yiikiiniin
hafifletilmesi, devletin mali piyasalardan talebinin azaltilmasi, 6zel sermayenin bu
piyasalardan daha genis Olgiide yararlanmasmin saglanmast ve kamu ekonomik
kuruluglarinin satilmast vasitasiyla elde edilecek gelirlerle kamunun yeni vergi koymadan
fon olusturmasi ve kamu hizmetlerini gelistirmede kaynak y:/,lratrnzlsldlr.108 Bu amaglar ii¢

ayn baglikta toplanabilir.

106 Alper, a.g.e., s.31.
7 Uzunoglu, a.g.e., 5.53.
1% Tiirkiye Enerji, Su ve Gaz Ig¢ileri Sendikast Yaymlari, a.g.e., s.15.
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2.1.2.1. Devlete Gelir Saglamak

Devletin i¢ ve dis borcunun arttig1 ve bu borglan karsilayacak gelir kaynaklarinin ve
bor¢lanma imkanlarimin daraldigr donemlerde, devlete gelir saglamak amaciyla
ozellestirme yapilabilir. Bu amag, kamunun elindeki tretim birimlerinin 6zel sektdre
satilmas1 yontemiyle gerceklestirilir. Borcun niteligine gore oOzellestirme ige veya
yabancilara yonelik olarak yapilir. Odeme giigliigiine diiserek iflasin esigine gelen tiiccarin,
borglarim kargilamak iizere elindeki mal varligii satmasi ve kiigiilmesi ile esdeger tutulan
bu tiir 5zellestirme, iktisadi gerekgeleri en zayif olan ve en fazla tepki doguran Ozellestirme
sekillerinden biri olarak goriilmektedir. Ozellestirmeyi ortaya ¢ikaran faktorlerin tersine
olarak, kaynak kullaniminda etkinlik kriteri dikkate alinmaksizin, en karli ve verimli olan

iktisadi iiretim birimleri en kisa zamanda gelir saglamak amaciyla elden c,‘lkarlhrlar.lo9
2.1.2.2. KiT’lerin Borg Yiikiinden Kurtulmak

Bu amag, Kamu Tktisadi Tesebbiislerinin zarar ettigi ve bu sebeple ortaya ¢ikan
aciklarin  biitceden yapilan transferlerle gerceklestirildigi durumlarda s6z konusu
olmaktadir. KiT agiklarmin kapatilmast i¢in yapilan gelir transferleri hiikiimetlerin manevra
alanmi daraltmakta, zellikle enflasyonu onlemeye ve iktisadi istikran saglamaya yonelik
politikalar1 basarisiz kilmaktadir. Ozellestirme vasitasiyla KIT'lerin zararlarindan biitgeyl
kurtarma amaci, oOzellestirme politikasina yonelik elestirilerin kaynaklarindan birini
olusturmaktadir. Kamu kesimini rasyonalize etmek ve kaynak israfindan kagmak yerine, bu
kuruluglar1 satarak kolay yolu benimsemenin 6zellestirme igin saglam ve gegerli bir
gerekce olusturamayacag ileri sitirtiimektedir. KiT'lerin iilke ekonomileri igin vazgegilmez
oldugu ve miilkiyetinin de topluma ait oldugu goriisi, ozellikle sendikalar ve aydinlar

arasinda ozellestirme karsiti tavirlarin giiglenmesine yol ac;maktadlr.llo

109 Alper, a.g.e., s.33-34.
10 Ayni, 5.34-35.
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2.1.2.3. Vergileme Yapisini Degistirmek

Vergi politikasinin degistirilmesi, dzlestirme ile gergeklestirilmek istenen bir amag
olmaktan ziyade, 6zellestirmenin kagimilmaz bir sonucu olarak ortaya cikar. Ozellikle,
dolaysiz vergilerle yeterli gelir elde edemeyen iilkeler, KIT iiriinlerinin fiyatlarin1 dolayli
vergilendirme amaciyla kullanirlar. Dolayli vergiler, maliye literatiiriinde, 6zellikle mal ve
hizmetleri tiiketenlerin disiik gelirli kesim olmasi halinde, ¢ok adaletsiz bir vergilendirme
sekli olarak goriiliir. KIiT’lerin ozellestirilmesi, devletin fiyatlandirma mekanizmasini
kullanarak dolayli vergi alma politikasiun bilyilkk 6lciide azaltacaktir. Ozellestirilen
tesebbiisler kar ettigi siirece de kaldirlan dolayli vergilerin yerini bu tesebbiislerden
saglanacak dolaysiz gelir ve sirketler vergisi alacaktir. Sonug olarak 6zellestirme, vergileme

yapisinin dolayli vergilerden dolaysiz vergilere dogru dSniismesinin vasitas1 olmaktadir.'"!

2.1.3. Ozellestirmenin Toplumsal ve Siyasal Amaclar
2.1.3.1. Sermayenin Tabana Yayillmasim Saglamak

Ozellestirmenin bir amaci da halkin biiyiik bir kesiminin tasarruflarini hisse
senetlerine yonelterek sermaye miilkiyetinin genis halk kesimlerine dagilmasini

saglamaktir.''

Sanayilesmis toplumlarda goriilen servet dagilumindaki dengesizlikler, gelisme
yolundaki iilkelerde daha belirgin olarak ortaya ¢ikmaktadir. Servet dagilimindaki bu
dengesizligin onde gelen nedeni, gelir dagilmindaki adaletsizlik ve bu gelirlerin

kullapimudar.''?

Bu dengesizlik durumu ise gerek gelisme yolundaki iilkelerde ve gerekse tiim
diinyada sosyal kargasa ve calkantilarin temel nedenini olusturmaktadir. Burada da

dzellestirme sosyal amagli bir ¢6ziim araci olarak degerlendirilebilir. Ortaklarina tatmin

L Alper, a.g.e., 5.35. _ _

2 Muharrem Afsar, Tiirkiye’de Kamu iktisadi Tegebbiisleri’nde Ozellestirme ve Verimlilik Iliskisi,
(Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayinlar1 No: 1161, 1999), 5.139.

s Cevizoglu, a.g.e., s.32.
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edici oranda kar dagitabilecek durumdaki KiT’lerin pay senetlerinin halka agilmasi, denge
yolunda atilacak 6nemli bir adimdir. Bu pay senetlerinin, &zellikle ticari faaliyette
bulunamayacak kadar birikimi olmayanlar ile iicretle geginenlere ve kurumun ¢alisanlarina
Oncelik verilerek, gerekirse belirli 6zendirici tegviklerle satilmasi, toplumun bu kesimlerine

yonelik bir gelir transferini saglayabilecektir.''*

Toplumun isgiler, yoéneticiler ve kiigiik birikim sahipleri olmak iizere genis bir
kesimini 6zellestirme yolu ile KiT lerin miilkiyetine ortak etmek, gelir dagilimi adaletini
saglayacak ve sermayenin tabana yayilmasina olumlu etki yapacaktir. Ozellikle diisiik gelir
gruplarina pay senetleri satmak ve bunlarin biiyilk sermayenin elinde toplanmasim
engellemek yolu ile sermayenin tabana yayilmasi bir “toplumsal 6zellestirme” kavrami
i¢indedir. Toplumsal yararin gozetildigi bu tiir 6zellestirme politikas1 Federal Almanya’da

1950 yilinda baslayarak basarryla uygulanmstir.'"

Ozellikle calisanlart KiT’lerin miilkiyetine ortak etme yontemi, isletmede
verimliligin arttirilmasinda bir tesvik ve ¢aba unsuru olabilir. Artan verimlilik yine hisse
sahiplerine gideceginden gelir dagiliminda belirli bir diizelme meydana gelecektir. Hisse
sahiplerinin isletmede ¢alisanlar olmasi is anlagmazliklarini biiylik 6lgiide giderecek ve

performansin artmasi szkonusu olacaktir.''®

Miilkiyetin genis kitlelere yayilmasi amaci, 6zellestirme taraftarlarinca, 6zellestirme

karsit1 goriisleri yumusatma ve onlar1 ikna etme gerekgesi olarak da kullamImaktadir.'"’

Calisanlara maas niteliginde tasarruf bonosu verilmesi de sermayenin tabana
yayilmasi agisindan 6nem arz eden bir uygulamadir. Kisi bu fonlar1 yatinm araci olarak
elinde tutabilmekte, ihtiyaci oldugunda da satabilmektedir. Ancak burada fonlarin birkag

kisinin elinde toplanmamasima dikkat edilmelidir. Nitekim Ingiltere’de British Telecom,

" Dogan, a.g.e., 5.124.

15 Cevizogly, a.g.e., 5.32-33.
"8 Uzunoglu, a.g.e., 5.52.

7 Alper, a.g.e., 5.40.
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British Airways ve British Gas’a ait dagitilmig hisse senetlerinin birkag ay sonra az sayida

kiside toplandig goriilmiigtiir.''®
2.1.3.2. Siyasal Felsefeyi Yiiriirliige Koymak

Ozellestirme, 1970'li yillarda yeniden liberalizme doniis felsefesi ile ortaya ¢ikan,
fert-toplum ve devlet iliskilerinde ferdi tstin kilmamin geregine inanan akimlarca, bu -
amaca ulasmanin vasitasi olarak goriilmiistiir. Ferdi iradeye verilen oncelik dogrultusunda
toplumdan ve devletten ferdin hiirriyetlerine gelen her tiirlii baski kaynaginin yok edilmesi
veya azaltilmasi istenmigstir. Devletin ekonomik ve siyasi hayattaki yerini yeniden
tanimlayarak onu klasik fonksiyonlarina déndiirmek isteyen bu akimlar i¢in &zellestirme,
devleti iktisadi hayatta kiigiiltmenin ve onu savunma, i¢ giivenlik, adalet, saglik ve egitim

gibi asli fonksiyonlarina déndiirmenin bir vasitas: olarak griilmiigtiir." 19

Liberal ideolojinin ‘“ekonomik bireysellik” inanci geregince, devletin ¢agdas
ekonomik yap1 icinde piyasaya karigmasimi azaltmasi amaglanmaktadir. Liberal siyasal
felsefenin savunucusu hiikiimetler, devletin iglevinin rekabet piyasasi iginde ekonomik

degerleri 6zel sektorle paylasmak olmadig1 goriisiinii benimsemi§lerdi1r.120

Ozellestirmeyi, “devletten allp‘ halka verme” ve “daha az devlet, daha ¢ok halk”
felsefesinin yansimasi olarak degerlendirenler, daha kiiglik devlet anlayisimin, sosyal
semsiyenin daraltilmasini giindeme getirecegini, 1990'l1 yillarda yaygin olarak tartisilan
“kiiresellesme” politikast icinde ferdiyet¢iligin gelistirilmesinin de yine &zellestirme ile
gerceklestirilecegini ileri stirmektedirler. Ozellestirmenin devletin ideolojik yapismi
degistirecegini ileri siiren bu goriislere karsilik, devletin mal ve hizmetlerin sunucusu
olarak degil, mal ve hizmetlerin sunulmasimi kolaylastiracak big¢imde Orgiitlenmesi

gerektigini ileri slirenler, devletin mal ve hizmet arzinda bir alternatif degil, yalmzca

"'® Alpaslan Isikli, “Demokrasi, Sendikalar ve Ozellestirme”, Ozellestirme, (Antalya: Ozgelik-Is Sendikas1,
Seminerler Dizisi 1, Demir-Celik Iscileri Egitim Semineri, 1992), 5.192.

"% Alper, a.g.e., 5.36.

120 Cevizoglu, a.g.e., 5.33.
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alternatiflerden biri oldugunu iddia etmektedirler. Bu iddiadan hareketle, devletin

kii¢tilmesini ideolojik gerekgelerle degil ekonomik gerekcelerle izah etmektedirler.'?!

Bireylerin ekonomik Ozgiirliigiinii 6ne alan liberal felsefe, devletin ekonomiye
kanigmasmin bu 6zgiirligii kisitlayacagini savunmaktadir. Neo-klasik ekonomistler,
Ozellestirmenin de toplumsal gonencin optimizasyonu i¢in gerekli oldugunu
vurgulamaktadirlar. Bu goriistekilere gére ozellestirme, ekonomik bireysellik icin bir

aragtir. 122

Ozellestirmeden, liberalizmi yerlestirmenin, kurumsallagtirmanmn son adimmi olarak
bahsedilmektedir. Dolayisiyla, siyasal liberalizm, “devleti” ekonomiden tasfiye ederek,
kendi alt yapisini garanti altina almay1 hedeflemektedir. Béylece siyasal ¢ogunluga uygun

bir ekonomik yap: olusumu gergeklesmis olacaktir.'*?

Liberal ekonomi ve siyasal rejimin varlhigmi siirdiirebilmesi ve gerektigi sekilde

islemesi icin 6zellestirme, bir zorunluluk olarak ortaya konulmaktadur.'*
2.1.3.3. Diger Sosyal ve Siyasal Amaclar

Ozellestirmenin diger sosyal ve siyasal amaglarndan biri demokratiklesmeyi
saglamaktir. Demokratiklesmeyi saglamak veya demokratik rejimi giiglendirmek,
dzellestirme taraftarlarinin en giiclii ideolojik gerekgelerinden birini olusturmaktadir. Hisse
senedi sahibi olarak iktisadi hayatta karar sahibi haline gelen fertler, bu hisselerin
saglayacag1 ek gelir ile temel hak ve hiirriyetleri konusunda daha bilingli ve duyarli hale
gelmektedirler. Bu davranis degisikligi fertlerden kitle orgiitlerine dogru da yansimakta,
fertler ve orgiitler siyasi karar alma siirecine daha etkin olarak katilmaktadirlar. Devletin
giic alam daraltilirken, fertlerin ve firmalarn glic alami genisletilmekte, denk gii¢lerin

siyasi hayattaki miicadelesi demokratiklesmeyi gelistirmektedir. Ozellestirmenin

121 Alper, a.g.e., 5.36-37.

2 Cevizogly, a.g.e., 5.33.

12 Tigrkiye Enerji, Su ve Gaz Is¢ileri Sendikas1 Yayinlari, a.g.e., s.16.
124 viiksel, a.g.e., 5.50.



56

demokratiklesmeyi gelistirirken, toplumdaki gii¢ dengesini bozmasi da s6z konusudur. Bu

bakimdan ozellestirme ¢ikar gruplan arasinda denge saglama temeline oturtularak

yiiriitiilmeye ¢alisiimalidir.

Bir diger amag ise sendikalarin siyasi gii¢lerini zayiflatmaktir. Avrupa Sendikalar,
zellestirmeyi sendikalarin giiciinii azaltmak isteyen hiikiimetlerin bagvurdugu bir vasita
olarak gormektedirler . Ozellestirme uygulamasmin énciisii olan Ingiltere’de, dzellestirme
ile gergeklestirilmek istenen amaglar listesine, kamu kurumlarmda orgiitlenmis olan

sendikalarin giiclerinin azaltilmasinin da dahil edilmesi bu iddiayr hakl gikarmaktadir.

Sendikalar, c¢alisanlarin menfaatlerini korumaya yonelik meslek tesekkdilleri
olmakla birlikte, bir kitle drgiitii olmasmin dogal sonucu olarak potansiyel siyasi bir giice
de sahip olmaktadirlar. Bu gii¢ bir kisim sendikal hareket tarafindan, Ingiltere'de oldugu
gibi bir siyasi parti ile organik iliski igine girerek kullanilabilecegi gibi, bazen de zamana
ve iktidar partinin ideolojisine bagh olmaksizin kullanilabilmektedir. Kamu tesebbiislert,
sendikalarin daha giiglii oldugu ve siyasi karar merkezlerine daha fazla etki edebildikleri

orgiitlenme birimleridir. 23

Ozellestirme, kamu tesebbiislerinin 6zel sektdre devrini gerceklestirerek, bir yandan
sendikal hareketin giiciinii zayiflatmakta, diger yandan da kamu tesebbiislerinden sorumlu
olan siyasi iktidara baski yapma gerekgesini ortadan kaldirmaktadir. KiT ler 6zellestigi
zaman sendikalar, dogrudan devletle karsi karsiya gelememekte, ozel firmayla yapilacak
toplu sozlesme goriismelerinde birebir kalmaktadir. Ozel firmammn kar amaciyla hareket
ederek fazla isciyi isten ¢ikarmas, igsizligi artirmakta bu da sendikay1 zayiflatmaktadir.
Sonuc, sendikalarm hem mesleki ve hem de siyasi giiclerinin azalmas1 seklinde ortaya

cikmakta ve sendikalarin siyasi karar merkezlerine etki imkanlar azalmaktadur.'*®

125 Alper, a.g.e., s.38-39. . . ) ]
126 Burhan Senatalar, “Ozellestirme ve KIT ler”, Ozellestirme, (Antalya: Ozgelik-Is Sendikas, Seminerler
Dizisi 1, Demir-Celik Is¢ileri Egitim Semineri, 1992), s.60.
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Uluslararas1 sermayenin ve uluslararasi orgiitlerin taleplerini yerine getirmek de
diger bir siyasi amagtir. Ozellestirme geligmekte olan iilkeler icin bir zorunluluk haline
gelmistir. Diinya Bankasi ve Uluslararasi Para Fonu gibi uluslararas1 sermaye orgiitleri,
gelismekte olan tilkelerle olan kredi ve borg iligkilerinde &zellestirmeyi bir 6n sart olarak
ileri stirmektedirler. Ozellikle Diinya Bankasi, gelismekte olan iilkelere yonelik ekonomik
yeniden yapilanina programlarn i¢inde 6zellestinneye ayri bir O6nem vermekte ve
Ozellestirme bu tilkeler i¢in ekonomik istikrar programlarinin vazgecilmez bir unsuru olarak
gosterilmektedir. Gelismekte olan iilkelere yonelik o6zellestirme tavsiyesi yalmzca
uluslararas1 finans kuruluslarinca yapilmamaktadir. ABD, Uciincti Diinya Ulkelerine
yonelik yardimlarin verilme amaglari arasinda KiT lerin 6zellestirilmesini de dahil etmistir.
Ozellestirme yapilan iilkelerin ortak dzelliklerinden bir tanesinin de degisik kriterlere gore
en fazla dis borcu olan iilkeler olmasi 6zellestirmenin bu iilkeler igin bir zorunluluk haline

geldiginin gostergesi olarak degerlendirilmektedir.'?’

KiIT’lerin kurulmasindaki temel amaglar sanayilesme ve kalkinmaya katkida
bulunmak, gelir dagilimim diizeltmek, kit kaynaklarin dagilimim diizenlemek, kisaca
gelismekte olan bir iilkenin darbogazlarinin ve kisir dongiilerinin kendiliginden ortadan
kalkmasim1 beklemeden kamu eliyle gerekli dengeleri kurmaktir. Uzun bir uygulama
doneminden sonra bu amaclar tam anlamuyla gerceklesememisse, toplumu KIT’lerin
yararlarina ve dolayisiyla hakliligia inandirmanin olanag yoktur. Ozellestirmenin yalnizca
Tiirkiye’de degil, birgok Bat1 iilkesinde de uygulamaya konmasimn basinda gelen politik

nedenlerden biri de budur.'?®
3. OZELLESTIRME YONTEMLERI

Ozellestirme yéntemleri; 6zellestirme programindaki kuruluglarin miilkiyetinin ya
da mal ve hizmet tiretim birimlerinin kullanim haklarinin, 6zel tesebbiise devrini saglayan

uygulama bigimleri olarak tamimlanabilir. Uygulamada, Ozellestirme Yiiksek Kurulunca

127 Alper, a.g.e., 5.39-40. . ) ]
128 Erdogan Alkin, “Ozellestirme”, Tiirkiye’de Ozellestirme, (istanbul: Alfa Basim Yayim Dagitim, Yayimn
No:265, 1996), s.10.
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kuruluslara uygulanacak bir 6zellestirme yontemi belirlenebildigi gibi, alternatif
ozellestirme yontemlerinin uygulanabilir olmasi hallerinde, birden fazla &zellestirme
yontemi de belirlenebilmekte ve kurulusun 6zelliklerine ve 6zellestirmeye hazirhk
¢alismalariin sonuglarma gére bunlardan birinin ya da bir kaginin birlikte uygulanabilmesi
hususunda Ozellestirme Idaresi yetkilendirilebilmektedir. Kurulusun ve faaliyette
bulundugu sektoriin kosullarinin, 6zellestirme programina alinmasi sirasindaki durumunun
ve piyasa kosullarinm, ihale islemlerine baslanacagi tarihe kadar gegen siire iginde
degisime ugramasi, evvelce belirlenen 6zellestirme yénteminde de degisiklik yapilmasin

gerekli kilabilmektedir. 129

4046 sayili Kanunun 18/A maddesine gore 6zellestirme yontemleri “satg, kiralama,
isletme haklann verilmesi, miilkiyetin gayri ayni haklarin tesisi, gelir ortaklig modeli ve

isin geregine uygun sair hukuki tasarruflar” olarak belirlenmistir.
3.1. Satis Yontemi

Satig yontemi, diinyadaki 6zellestirme uygulamalarinda oldugu gibi Tiirkiye’de de
en ¢ok bagvurulan yontemdir. Oyle ki, satis yontemi neredeyse ozellestirme kavrami ile

Ozdes hale gelmistir.

4046 say1li Kanunun 18/A-a maddesinde satis yontemi, “Kuruluslarin aktiflerindeki
mal ve hizmet iiretim birimleriyle varliklarinin miilkiyetinin kismen veya tamamen bedel
karsihgr devredilmesi ya da bu kuruluslarin hisselerinin tamaminin veya bir kisminin -
kuruluslarin icinde bulunduklar sartlar da dikkate alinarak- yurt i¢i ve yurt disinda, halka
arz, gercek ve/veya tiizel kisilere blok satis, gecikmeli halka arzi igeren blok satig,
calisanlara satis, borsada normal ve/veya 6zel emir ile satis, menkul kiymetler yatirim
fonlart ve/veya menkul kiymetler yatirim ortakliklarina satis veya bunlarin birlikte

uygulanmasi yoluyla bedel karsihgi devredilmesidir.” seklinde tanimlanmusgtir.

12 Baytan, a.g.e., 5.286.
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Bu tanima gdre satig yonteminin unsurlar $un1ard1r;13 0
1. Ozellestirme programindaki kuruluslara ait;

e Mal veya hizmet iiretim birimleri,

e Varliklar ve

e Hisse senetleri
sat1s isleminin konusunu teskil etmektedir.

2. Ozellestirmenin konusunu teskil eden mal veya hizmet tretim birimleri ile
varliklarmin veya hisse senetlerinin tamaminin veya bir kisminin devredilmesi

miimkiindiir.

3. Yukarida bahsedilen o6zellestirme konusu unsurlar, bir bedel karsuiginda

devredilecektir.
3.1.1. Halka Arz

Hisse senetlerinin halka arzi1 belki de en zor yontemlerden biridir. Fakat bu yontem
ozellestirmenin yaygin amaglarindan olan miilkiyetin tabana yayilmasi ve sermaye
piyasalarimin gelismesine katki amaglarina uygun bulundugundan en yaygm olarak

benimsenen ytintemdir.13 !

Hisse senetlerini halka arz etmek suretiyle halka agilan ve hisse senetleri borsada
islem goren isletmeler, halka arzla yoluyla bir yandan sermayenin tabana yayilmasin
saglamakta, diger yandan alternatif finansman yontemleri arasinda en ucuz kaynak

niteliginde olan fonlar ile yeni yatirimlara girebilme olanagina kavusmakta, tasarrufgunun

13 Baytan, a.g.e., .289 . ] ]
131 Bzer Ertuna, “Ozellestirmenin Amaci ve Uygulama Usulleri”, Ozellestirme, (Istanbul: Iktisadi
Aragtirmalar Vakfi, 1993), 5.26.
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atil fonlarmi aktif hale getirmekte, kisa vadeli fonlarin uzun vadeli fonlara déniismesini
saglamaktadir. Halka acilan isletmelerin kurumsallagma siireci hizlanmakta ve modern
yonetim tekniklerine daha kisa siirede kavusmaktadirlar. Ayrica hisse senetlerinin borsada

islem gérmesi isletmenin taninmasin da saglamaktadir.'*

Halka hisse senetlerinin satisinda birkag basart kosulunun bulundugu goriisii
yaygindir. Bunlardan temel olam halkin kapsamli bir 6zellestirme arzimi satin alacak
giiciiniin olmasidir. KIT’ler gok bityiik kuruluslardir. Bunlarin pargalanmas: durumunda
dahi halka arz edilebilir hisse senedi miktar1 oldukg¢a biiyiiktiir. Diger bir basarn kosulu
sermaye piyasasinin kapsamli bir 6zellestirmeyi kaldirabilecek derinlige sahip olmasidir.
Bir diger basar1 kosulu da, halka arzedilen kuruluglarin halka cazip gelmesidir. Bu da bu
kuruluslarin basarili bir geg¢misinin olmasini gerektirmektedir. Halkin gelecekte de
kurulusun basarisim devam ettirecegine inanmasi gerekmektedir. Ozellestirmeyi halka
benimsetmek i¢in kamu kuruluglarinin abartilarak kétiilenmesi halka direkt satiglarda bagar

imkanlarini oldukga azaltmaktadir.

Hisse senetlerinin halka satilmasi yoluyla Gzellestirmede yonetim boslugu ve
zorluklar1 da ¢ikabilir. Bu nedenle bu yontem blok satig veya stratejik satig yontemleriyle
beraber kullanilmaktadir. Stratejik satis ve blok satiglar sonucu sirketin y6netimi
belirlenmektedir. Blok satis veya stratejik satiglarda sirketi satin alan grubun belirli bir stire
sonra elindeki hisselerin bir kismimi halka agmasi sarti konabilmektedir. Tiirkiye'de halka
arzlarm 6nemli bir boliimiinii kamu miilkiyetinde olan 6zel sirket hisselerinin halka

satilmasi olusturmaktadir.'*
3.1.2. Blok Satis

Ozellestirme kapsamina alinmis kamu kuruluslarinin miilkiyetinin bir kisminin veya

tiimiiniin gergek veya tiizel kisiler ile kuruluslara satilmasi, blok satig yontemidir."**

132 Giiven Sevil, Borsada Satis Yontemiyle Ozellestirme, (Eskisehir: Anadolu Un. Ya. No: 927, 1996), s.25.
13 Brtuna, a.g.e., s.27.
'** Oyman, a.g.e., (Doktora Tezi), s.110.
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Kurulusun yerli veya yabanci belli bir yatirimer grubuna satilmasi s6z konusu oldugunda,
bu yéntem uygulamr. Bu ydntemde, kurulusun 6zellikleri ve faaliyet gosterdigi sektoriin
piyasa durumu dikkate ahinarak, blok olarak satilacak hisse senedi miktari belirlenir. Eger
piyasada tekel varsa, tekelci kamu kurulugunun hisselerinin %50’den fazlasmin blok olarak
satilmas1, bu defa piyasada &zel tekellerin yaratilmasina yol agarak bu tekellerin bilinen
tiim sakincalarinin ortaya c¢ikmasma ortam hazirlar. Ayrica satis “pazarlik” sistemiyle
gerceklestiriliyorsa, uygulamadaki tim agamalardan kamu oyuna bilgi verilmesi
gerekmektedir. Ciinkii 6zellestirme programinin basarisi, kamu oyunun destegine baghdir.

Saibeli durumlara yol agmamak igin “agik artirma” sistemine de basvurulabilir.135

“Teklif alma’usuliiyle yapilan satislarda ise fiyatin her zaman dogru fiyat olmasi
konusunda garanti yoktur. Teklif verebilecek olan herkes teklif vermemis olabilir. Hatta

teklif verenler arasinda bazi anlagmalar s6z konusu olabilir.'*®
3.1.3. Gecikmeli Halka Arzi Iceren Blok Satig

Blok satis yontemiyle 6zellestirilen kuruluslarin hisse senetleri daha sonra halka arz
edilebilir. Yéntemin bu tipine "gecikmeli halka arz" veya "blok satis+halka arz” denir.
Halka arz ydntemiyle ozellestirmelere, iilkede sermaye piyasasinmn yeterince gelismemis
olmasindan veya halkm dogrudan hisse senedini alic1 pozisyonunun olmamasindan dolayi,
bir alternatif olarak bagvurulur. Eger “birincil” ve “ikincil” piyasalarda Ozellestirme ile

halka agilmak miimkiin olamuiyorsa, bu yontem tercih edilir."’
3.1.4. Calisanlara Satig

Ozellestirilecek kurulusun yoneticileri kurulusun potansiyelini, kuvvetli veya zayif
yonlerini en iyi bilen kisilerdir. Aym zamanda, birgok durumda is¢i ve yoneticiler kurulugla

kader birligi icindedir. Hisse senetlerinin yoneticilere ve yoneticilerle beraber iscilere

135 Karluk, a.g.e., 5.140.
136 Sevil, a.g.e., s.10.
137 R arluk, a.g.e., 5.140.
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satilmas1 kader birligini giiclendirecek, sartlar uygunsa bagarl sansiu arttirabilecektir.
Yéneticiler ve isciler tarafindan sirketin satin alinmasi ve 6zellikle bunun igin borglanma

yoluyla kaynak yaratilmasi yaygin bir uygulamadnr.13 8

Karabiik Demir Celik isletmelerinin sembolik bir rakamla ¢alisanlara ve sendikaya
devri bu uygulamaya onemli bir &rnektir. Bu yéntemle devlet kendine ekonomik agidan
yiik olan bir KiT’i devretmis, calisanlar ise isletmenin sahibi durumuna gegerek daha

verimli faaliyetlerini siirdiirmeye g:ahgnaktadu.13 ?
3.1.5. Borsada Normal ve/veya Ozel Emir ile Satig

Sermaye piyasasi, belirli nitelikleri olan ve belli haklar temsil eden belgeler ile
ddiing verilebilir orta ve uzun vadeli fonlarin arz ve talebinin karsilastig: organize pazarlar
olarak taimlanabilir. Sermaye piyasalarnin amaci, gergek ve tiizel kisilerin ellerindeki
tasarruflarin belli 6zellikleri sahip ve kimi haklar temsil eden menkul kiymetler vasitasiyla

yatirim alanlarina kaydirilmasim saglamaktir.

Sermaye piyasalarinda arz ve talep; menkul krymet ihra¢ eden kuruluslarin, menkul
kiymetleri dogrudan dogruya tasarruf sahiplerine arz etmeleri (halka arz) olan birinci el
piyasasinda; ya da daha dnce halka arz edilmis veya satilmis olan menkul kiymetlerin ikinci
el piyasasinda, diger bir deyisle Menkul Kiymetler Borsalarinda karsilagmaktadir. Borsada
menkul kiymetlerin arz ve talebinin karsilastirilmasi iglevi aract kurumlar tarafindan yetine
getirilmektedir. Aract kurumlar, menkul kiymetler yatirim ortakliklari ve menkul kiymetler

yatirim fonlari ile birlikte, sermaye piyasalarinin yardimer kuruluslarin olusturmak‘tadlr.140

138 Ertuna, a.g.e., s.28.
139 Sevil, a.g.e., s.11.
14 Baytan, a.g.e., 5.309.
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3.1.6. Menkul Kiymetler Yatirum Fonlar1 ve/veya Menkul Kiymetler Yatirim
Ortakhklarina Satis

Yatinmcilar, kurumsallasmis bir yapi iginde, sermaye piyasasi araglarimi satin
alarak, tasarruflarin1 fon talep edenlere aktarmakta, bu suretle taraflar arasinda ortaklik ve
alacaklilik iligkisi kurulmaktadir. Tasarrufgular yatirimlarini iyi gelir getiren, ayni zamanda
da giivenli yatinm araglarinda degerlendirmek istemekte, ancak tasarruflarimi yatiracaklari
menkul kiymetleri ¢ikaran kuruluslar hakkinda yeterli bilgi sahibi olma imkanima her
zaman sahip olamamalari, keza risk unsurunun degerlendirilmesinin ayr1 bir uzmanhk isi
olmast gibi nedenlerle, yatinmecilarin ellerindeki birikimleri, ¢esitli yatinm alanlarina
dagitarak, tek bir aracin kaderine baglanmasimi 6nlemek, iistlenilen riske goére en verimli
sekilde degerlendirilmesini saglamak amaciyla, sermaye piyasast mevzuatinda bazi

yardimei kuruluglarin olusturulmas: 6ngdriilmiistiir.

Tirk sermaye piyasasi mevzuatinda yer alan yardimci kuruluslar ii¢ grupta

toplanmaktatdlr;141
1-Menkul kiymetler yatirim ortakliklari,
2-Menkul kiymetler yatirim fonlari ve
3-Araci kurumlar.

2499 sayih Sermaye Piyasasi Kanunda menkul kiymetler yatinm ortakhiklar ile
menkul kiymetler yatirim fonlan tammlanmis ve bunlarla ilgili diizenlemeler yapilmugtir.
Kanunun 35. maddesine gore, yatim ortakliklari; sermayeye piyasasi araglari,
gayrimenkul, altin ve diger kiymetli madenler portfdylerini isletmek amaciyla kurulan
anonim ortakliklar seklinde tamimlanmigtir. S6z konusu portfyler, miistakilen yukarida
sayilan unsurlardan olusabilecegi gibi, bunlarin karisimi ile de olabilmektedir. Tasarrufunu

menkul kiymetlere yatirmak isteyen tasarrufcular, menkul kiymetler yatinm ortakliginmn

! Baytan, a.g.e., 5.309-310.
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hisse senetlerini almakta, bu suretle yatirim ortakliginin islettigi portfoyde bulunan menkul
kiymetlerin  getirilerinden, yatirim ortakhigimin ortagi sifatiyla kar payr alarak
yararlanmaktadir. Yatinm ortakliginin kurulus ve faaliyet sartlarma iliskin hiikiimler
Kanunun 36. maddesinde diizenlenmistir. Kanunun 37. maddesine gére yatirnm fonlari;
Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimleri uyarinca halktan katilma belgeleri karsilifinda
toplanan paralarla, belge sahipleri hesabina, riskin dagitilmas: ilkesi ve inangh miilkiyet
esaslaria goére sermaye piyasasit araglari, gayrimenkul, altin ve diger kiymetli madenler

portfdyii isletmek amaciyla kullanilan mal varlig: olarak tarif edilmektedir.

Tiirkiye’de sermaye piyasasi mevzuati, tiizel kisiligi haiz olmayan, inangl mtilkiyet
esasina gore, ancak bir banka tarafindan yonetilebilen fon tipini kabul etmistir. Banka,
fonun tutar1 kadar avans tahsis ederek, menkul kiymetlerden olusan bir portfdy
hazirlamakta, daha sonra da katilma belgelerini halka arz etmekte ve satis hasilatindan fona
verdigi avansi almaktadir. Portfoyiin miilkiyeti de inanc¢h miilkiyet esasina gére bankaya ait

olmakta, banka fonu, katilime: ile arasindaki vekalet iliskisine gére yonetmektedir.'*
3.1.7. Varhk Satis1

Varlik satiglar1 kamu kuruluglarimin arsa, bina ve makine gibi varliklarmin
satilmasidir. Tiirkiye’de kamu isletmelerinin birgogunun arsa olarak varliklann ¢ok
kiymetlidir. Birgok kurulusun &lii degeri canh degerinden daha fazladir. Hatta birgok
kurulus sirf varliklarin degeri acisindan ozel sektére cazip gelmektedir. Tiirkiye
uygulamasinda varlik satiglar1 yarim kalmis tesislerin satis1 veya defter degeri iizerinden

devredilmesi seklinde gerc,:ekle&irilmi§ti1r.143

Yarim kalmis tesisler, geri kalmug yorelerde, istihdam ve iiretim artiginin
gerceklestirilmesi amaciyla kurulmas: diigliniilmiis fakat finansman, firetim ve istihdam

planlarinin iyi yapilmamasi sonucu kurulamamis kuruluglardir.'**

12 Baytan, a.g.e., 5.310.
14 Ertuna, a.g.e., 5.28.
144 Sevil, a.g.e., s.11.
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3.2. Kiralama

4046 sayill kanunda kiralama; “Kuruluglarin aktiflerindeki varhiklarimin kismen
veya tamamen bedel karsiliginda ve belli bir siire ile kullanma hakkinn verilmesidir.”

seklinde tanimlanmustir.

Bugiin itibariyle kiralama yonteminin, Tiirkiye’de 6zellestirme programinda
uygulanmakta olan bir yontem oldugu soylenemez. Ancak Oniimiizdeki yillarda
ozellestirme uygulamalarmin kapsami genisledikge, niteligi ve konumu itibariyla satis
yontemi ile 6zellestirilmesi miimkiin olmayan ya da uygun goriilmeyen kimi varliklarn

kiralama ydntemi ile dzellestirilmesi yoluna gidilmesi giindeme gelebilecektir.'*
3.3. Isletme Hakkinin Verilmesi

4046 sayili kanunda isletme hakkimin verilmesi; “Kuruluslarin bir biitin olarak
veya aktiflerindeki mal ve hizmet tiretim birimlerinin -miilkiyet hakk: sakly kalmak kaydyla-
bedel karsiliginda belli sire ve sartlarla igletilmesi hakkinin verilmesidir.” seklinde

tanimlanmistir.

Ancak kuruluslarin bir biitiin halinde ya da biinyelerindeki mal ve hizmet Uretim
birimlerinin, isletme hakki verilmesi uygulamasmna konu teskil edebilmeleri, ancak
bunlardaki kamu paymin %50 nin tizerinde olmasi halinde miimkiin olabilecektir. %50’ nin
altinda kamu pay1 bulunan kuruluslar esasen 6zel hukuk hiikiimlerine tabi olduklarindan,
bunlarin bir biitiin ya da iiretim birimlerinin ayn ayr isletme hakkmin devri 4046 sayilh

kanun hiikiimlerine tabi bulunmamaktadir. Isletme hakkinin verilmesi en fazla 49 y11d1r.146
3.4. Miilkiyetin Gayri Ayni Haklarin Tesisi

4046 sayilh kanunda miilkiyetin gayri ayni haklarin tesisi; “Kuruluglarin

aktiflerindeki mal ve hizmet iiretim birimleri ile varliklarinin, miilkiyeti ilgili kurulusa ait

143 Baytan, a.g.e., 5.319.
146 Aym, 5.320.
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olmak kaydyla, Tiirk Medeni Kanununda éngériilen sekil ve sartlar dahilinde, malike ait
kullanma hakkina iliskin bazi tasarruflara riza gosterilmesine veya malikin miilkiyete bagl
haklarini kullanmasindan vazgegmesi sonucunu dogurmasina iliskin haklarn tesisidir.”

seklinde tanimlanmustir.

Evvelce ozellestirme mevzuatinda yer almayan bu yontem, 4046 sayih Kanunla
ozellestirme yontemleri arasina almmugtir. Ozellestirme programinda bugiine kadar
uygulamasina rastlanmamuis ise de, 6zellikle bazi mal ve hizmet {iretim birimleri ile arsa ve

arazi gibi kimi tasinmazlarin 6zellestirilmesinde uygulanabilecek bir yontemdir.'*’
3.5. Gelir Ortakhg Modeli ve Isin Geregine Uygun Sair Hukuki Tasarruflar

4046 sayili kanunda gelir ortaklifi modeli ve igin geregine uygun sair hukuki
tasarruflar; “Kuruluslarin ozellikleri ve yapilari da dikkate alinarak yukarida belirtilen
Ozellestirme yontemleri disinda kalan ve genel hiikiimler ile 6zel kanunlarda belirtilen

diger yontemlerdir.” seklinde tanimlanmisgtir.
3.5.1. Gelir Ortakhg1 Modeli

Ozellestirme uygulamasi olup olmadip1 tartismali olmakla birlikte, gelir getiren alt
yapt yatirimlarnimin gelecek dénemlere ait gelirlerinin pesin olarak satilmasi anlaminda
kullanilmaktadir. S6z konusu olan kamu tesebbiislerinin yonetim veya milkiyet devri
yapilmadan, gelisen belirli siireler i¢in 6zel sektére satilmaktadir. Tiirkiye’de, koprii, baraj
ve otoyollarin gelirleri i¢in bu ydnteme bagvurulmus ve 1980'li yillarin ikinci yarisinda
yaygin bir uygulama alani bulmustur. Bu yontemde temel amag, yeni kamu yatinimlarinin
finansman ihtiyacim karsilamak i¢in kaynak saglamaktir. Bu da, 6zellikle fertlerden olmak
iizere, 6zel sektérden kamu sektoriine bir tasarruf transferiyle gerceklestirilmekte, gelir

ortaklig1 senetleri bu tasarruf transferinin vasitasi olarak kullanilmaktadir. 148

17 Baytan, a.g.e., 5.328.
148 Alper, a.g.e., 5.65.
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3.5.2. Isin Geregine Uygun Sair Hukuki Tasarruflar
3.5.2.1. Finansal Kiralama (Leasing)

Gergek anlamda bir ozellestirme ydntemi olarak kabul edilmemekle beraber,
devletin sahip oldugu iktisadi tesebbiislerin mali durumlarim iyilestirmek ve satisa arz
edilir hale getirmek tizere belirli siireler igin 6zel sektore kiralanmasi uygulamasima
kiralama yontemi denilmektedir. Bu yontemde, miilkiyet devri olmaksizin sézkonusu
KIT’in faaliyetlerinin, belli bir bedel karsihiginda ve belli bir siire i¢in tamamiyla 6zel

sektor tarafindan yiiriitiilmesi sézkonusudur.'*’

Bu yontemde 6zellikle zarar eden igletmeler, 6zel sektdriin yénetim dinamizminden
faydalanmak tizere belirli siireler ile 6zel sektdre devredilmektedir. Kiralama, 6zellestirme
oncesi kamu isletmelerinin durumlarnin iyilestirilmesine yonelik bir ara uygulama olarak
da degerlendirilmektedir. Belediyelerin, ¢Gp temizleme islerini, belediyenin sahip oldugu
araglari 6zel sektoriin kullanimina izin vererek 6zel sektore devretmeleri bu tiir 6zellestirme
kapsaminda degerlendirilmektedir. Hizmeti yerine getirme sorumlulugunun tamamen 6zel
sektdrde oldugu bu uygulamada, kullanimina izin verilen araglarin kiralama amaglarn

dogrultusunda kullanilip kullaniimadiginin denetlenmesi biiyiik 6nem tagimaktadir.'>
3.5.2.2. Yap-islet-Devret ve Yap-islet Modelleri

Yap-Islet-Devret ve Yap-Islet modellerinin genis anlamda birer ozellestirme
yontemi olarak kabulii gerekmektedir. Zira bu yontemler finansal bakimdan, basta alt yap:
yatirimlar1 olmak tizere bazi yatirnm ve hizmetlerin gerceklestirilmesinde &zel tesebbiisiin
kaynaklarindan yararlanilmasi; yonetsel bakimdan ise, 6zel tesebbiisiin bilgi ve becerisinin

kullanilmasi esasina dayanmaktadlr.151

149 Afsar, a.g.e., 5.134.
10 Alper, a.g.e., 5.64.
151 Baytan, a.g.e., 5.350.
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3.5.2.2.1. Yap-islet-Devret Modeli

3996 sayih Kanun; koprii, tiinel, baraj, sulama, igme ve kullanma suyu, aritma
tesisi, kanalizasyon, haberlesme, enerji iiretimi, iletimi ve dagitimi, maden ve isletmeleri,
fabrika ve benzeri tesisler, ¢evre kirliligini dnleyici yatirimlar, otoyol, demiryolu, yer alt1 ve
yer Ustii otoparki ve sivil kullamma yénelik deniz ve hava limanlar1 ve benzeri yatirm ve
hizmetlerin yaptirilmasi, isletilmesi ve devredilmesi konularinda, yap-islet-devret modeli
cergevesinde sermaye sirketlerinin veya yabanci sirketlerin gorevlendirilmesine imkan
saglamaktadir. Kanunda yap-islet-devret modeli; “ileri teknoloji ve yiiksek maddi kaynak
ihtiyaci duyulan projelerin gergeklestirilmesinde kullamilmak iizere gelistirilen 6zel bir
finansman modeli olup, yatirim bedelinin (elde edilecek kar dahil) sermaye sirketine veya
yabanci sirkete, sirketin isletme siiresi iginde iirettigi mal veya hizmetten yararlananlarca
satin alinmasy suretiyle 6denmesi” seklinde tanimlanmustir. Yani yap-islet-devret diizeni,
genellikle kamu kesimi tarafindan istlenilen yatirim ve hizmetlerin, dzel sektor tarafindan
yapilip isletilmesini saglayan bir diizen olup, bu sistem -dar anlamda- bir 6zellestirme
yonteminden ¢ok kamunun sundugu hizmetlerin 6zel sektdrce sunulmasimi saglayan bir

sistemdir.'>?

Tirk kamuoyunda ilk ve en stk duyulan o&zellestirme yontemlerinden birini
olusturan yap-islet-devret yéntemi, sermaye yetersizligi dolayisiyla degerlendirilemeyen ve
harekete gecirilemeyen faaliyet alanlarinin ve iktisadi kaynaklann kullanimini saglamak
amaciyla da bagvurulan bir yéntemdir. Devletin yeterli yatinm yapmadig: alanlar, mal ve
hizmet tretimini gerceklestirecek sabit yatirimlarn 6zel sektér tarafindan yapilmasina,
buna karsilik olarak da yatirim yapan 6zel sektoriin belirli siire ile o faaliyet alaninin
gelirini elde etmesine izin verilmektedir. Belirlenen siire sonunda yatirim yapilan alan sabit
yatirimlariyla kamuya devredilmektedir. Bu yontem, 6zel sektorii gelistirmek iizere
kullanilacag: gibi, Tiirkiye’de de oldugu gibi, 6zellikle déviz ihtiyact duyulan alanlarda

yabanci sermayenin gelisini tesvik etmek icin yaygin olarak bagvurulan bir uygulama

152 Baytan, a.g.e., s.350-351.



69

olarak goriilmektedir. Yap-iglet-devret yonteminde, yabancilara ac¢ik uygulamalarin

sermaye yaninda gelismis teknolojinin transferine de imkan verecegi ileri siiriilmektedir.'”

3.5.2.2.2. Yap-islet Modeli

Proje finansmani yaratmada karsilagilan sorunlarin agilmasinda etkin bir finansman
modeli olan yap-islet-devret yontemi ile gergeklestirilmek tizere Tiirkiye’de, dzellikle enerji
sektoriinde bir ¢ok proje baslatilmistir. Ancak enerji sektoriinde karsilagilan darbogazin
asilabilmesindeki zorluklar ve hizmetin 6nem ve aciliyeti, bu konuda alternatif finansman
modeli arayislarmin hizlandirilmasi ve bagka sistemlerin de gelistirilmesini zorlamustir. Bu
amagla ¢ikarilan 4283 sayili “Yap-islet modeli ile elektrik enerjisi iiretim tesislerinin
kurulmast ve isletilmesi ile enerji satigmin diizenlenmesi hakkinda kanun” ile yap-islet
modeline iliskin diizenlemeler getirilmistir. Kanunda yap-islet modeli; “elektrik enerjisi
santrallerinin tiretim sirketleri miilkiyetlerinde kurulmalarim, isletilmelerini, tiretilen
elektrik enerjisinin belirlenecek esas ve usuller gergevesinde satigini iceren model” olarak
tanimlanmugtir. Bu modeli yap-islet-devret modelinden ayiran temel ozellik; ozel tesebbiis
tarafindan finanse edilerek iiretime gegcirilecek bir yatirimin miilkiyetinin tamamen yatirimi
yapan Ozel tesebbiise ait olmasi ve belli bir slre sonra bunlarin miilkiyetinin ve

kullaniminin kamu kesimine devrinin gerekmemesidir.15 4
3.5.2.3. Hibe Yontemi

Miilkiyet devri genellikle satigla gergeklesmektedir. Oysa, satis yapmadan da, hibe
etmek yoluyla da kamu kurulusunun miilkiyeti 6zel bir sahsa, 6zel bir kurulusa, belli bir
¢ikar grubuna, biiyiik bir olasihikla kurulusun yonetici ve is¢ilerine devredilebilir. Bu tiir
hibeler devamli zarar eden, agirt derecede borglanmis veya is¢i ihtilaflarnin yaygin olup
belirli alicilara veya yaygin halk kitlelerine cazip olmayan kuruluslarin 6zellestirilmesinde

uygun olabilir.'*®

133 Alper, a.g.e., 5.64-65.
‘f“ Baytan, a.g.e., s.354.
15 Ertuna, a.g.e., s.28.
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3.5.2.4. ihale Yoéntemi

Devlet bazi mal ve hizmetlerin iiretimini 6zel kesime ihale yoluyla devredebilir.
Thale yontemi ile devlet, mal ve hizmet arzini kendi gergeklestirmek yerine, bunlar 6zel
kisi ve kuruluslardan satin almaktadir. hale ya da sézlesme (contracting-out) yontemi
ozellikle mahalli idare hizmetlerinde yaygin bir uygulama alam bulabilmektedir. Mahalli
idarelerin ¢6p toplama, yol, cadde, sokak yapimi, bakimi ve onarimu, yesil sahalar ve
parklar diizenlenmesi, su ve dinlenme tesislerinin yapimi, otopark yapimi vb. hizmetleri

genis Olciide O6zel sektore ihale yoluyla yaptirilabilecek hizmetlere &rnek teskil

etmektedir. !>

Bu yontemde devletin, tiretimin miktar ve tiiriinii belirlemek, bir ya da birkag farkli

firmayla anlasma yapmak gibi ¢esitli tercih haklar1 bulunmaktadir.'”’

Burada 6nemli olan, 6n eleme ve ihale konularindaki agiklik ve kesinliktir. Ayrica
thaleye katilarak alici sirketlerin mali yapilart ve sektdrdeki denmeyim ve basan

performanslan da ¢ok 6nemlidir.'®
3.5.2.5. YoOnetimin Devri

Isletme Sozlesmesi Yéntemi adi da verilen bu yontemle, KiT’lerin yonetimleri, 6zel
sektore devredilmektedir. Miilkiyeti kamuda kalmak sartiyla Imzalanan bu tip anlasmalarda
ozel tesebbiise genellikle anlagsmanin bitis tarihinde igletmenin miilkiyetini de satin alma
hakki tanmmaktadir.'” Eger boyle bir milkiyet transferi Sngoriilmiisse, sozlesmede
yonetime Sdenecek licret, kar payt ve paylarin devir kosullar1 ve devir takvimi de belirtilir.
Bu yontemle 6zel sermaye en az diizeyde kullanilarak, sd6zlesme sonunda elde edilecek ek

fonlarla miilkiyet saglanir.

¢ Cogkun Can Aktan, KiT Yeniden Yapilanma ve Ozellestirme Stratejisi, (Ankara: TiSK Inceleme
Yayinlar No: 12, 1995), s.8.

157 Afsar, a.g.e., 5.135.

18 Karluk, a..g.e., s.140.

1 Oyman, a.g.e., (Doktora Tezi), s.113.
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2983 Sayil Tasarruflarin Tesviki ve Kamu Yatiimlarmn Hazirlanmasina Dair
Kanun ile Kamu Ortakligi Fonu Yénetmeliginde “Isletme Hakki Devri” adryla Tiirk hukuk
mevzuatina giren bu yontemin uygulanabilmesi igin deneyimli kuruluslarin bulunmasi

gerekir. Yéntem Avrupa’da yaygin bir uygulama alanina sahiptir.'®°

3.5.2.6. Ortak Tesebbiis

Bu yontem, biiyiik 6lcekli ve rizikolu yeni yatinmlarin kamu sektorii ve ozel
sektdriin belli oranlarda ortak oldugu anonim sirketlerce gerceklestirilmesi yada KiT lerin
mevcut Uretim veya hizmet birimlerinin 6zel sektore agilmasi suretiyle karma kurulus

olusturulmasi islemidir.'®"

Ancak kuruluslarin biinyelerindeki mal ve hizmet iiretim birimlerinden bir veya bir
kagini ya da aktiflerindeki taginir veya taginmazlarim ayni sermaye olarak koymak suretiyle
yerli ve/veya yabanci 6zel tesebbiis ile ortaklik kurmalar bir 6zellestirme uygulamasi
olarak kabul edilip edilmeyecegi tartigmalidir. Uygulamada ozellikle 6zellestirme
programinda bulunmayan KIT’ler tarafindan sik¢a basvurulmak istenen, ancak bir
ozellestirme islemi olup olmadigi konusu siirekli tereddiit ve tartisma konusu olan bu
yontemin 233 sayili KHK’ ye gore ve 4046 sayili Kanuna gére de olugturulmasi miimkiin

oldugu diistiniilmektedir.'®
4. OZELLESTIRME SEKILLERI

Ozellestirme sekilleri denildiginde genellikle &zel sektore satilacak hisse
senetlerinin, toplam hisse senetleri igerisindeki tutari anlagilmaktadir. Bazi hiikiimetler,
kuruluslarin tamamint 6zellestirmeyi planlarken, bazilart ise kismi 6zellestirmeyi tercih
etmektedirler. Bu nedenle, 6zellestirme programlar hazirlamirken, 6zellestirmelerin hangi

kuruluglardan baglayacagi yaninda, hisselerin ne kadarinmn satilacagi da belirlenmelidir.

160 Cevizogly, a.g.e., 5.72-73.

1! Tiirk Demokrasi Vakfi Yaymlar, Tiirkiye’de Ozellestirme: Aragtirma Raporu, (Ankara: Yetkin
Basimevi, 1994), s.57.

162 Baytan, a.g.e., s.362.
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Ozellestirme sekilleri veya KIT hisse senetlerinin ne kadarimn satilacagl, KIT’lerin
Ozelligine, hiikiimetin politikasina ve devletin ortakligma baglh olarak degisiklikler

gostermektedir. Dort farkli 6zellestirme seklinden sozedilebilir:'®
4.1. Tamamen Devlete Ait Kuruluslarin Tamaminin Ozellestirilmesi

Tam anlamiyla ozellestirme, KiT'lerin hisse senetlerinin tiimiiniin 6zel sektére
devredilmesidir. Bu politikay1 benimseyen hiikiimetlerin amaci, sézkonusu devlet
kurumunu tamamen elden ¢ikarmaktir. Ormegin, Britanya Kralligi’'nda Ferranti,

International Computers ve Fairey Holdings'in hisse senetleri bu sekilde satilmustir.

Bu tir Ozellestirmenin Tiirkiye’de asagidaki oranlarla yapilmasinin yararh

olabilecegi belirtilmektedir:

1- Kamu isletmelerinin pay senetlerinin %40-%45’inin satig1 bu isletmenin faaliyet
gosterdigi sanayi dalinda etkin bir bigimde ¢alisan, yeterli teknoloji, finansman ve tecriibe

birikimine sahip, tek bir 6zel sektdr kurulusuna yapilmalidir.
2- Bunun yaninda pay senetlerinin %30’u is¢iler ve halka satilabilir.
3. Devletin pay1 1se %25-%30 civarinda olabilir.
4.2. Kismen Devlete Ait Kuruluslarm Tamamnin Ozellestirilmesi

KiT’lerin 6zel sektére satiginda basari sansi agisindan devletin igtirak ettigi
kuruluslardan baglanmasimn gerekliligini savunan goriisler vardir. Ote yandan, istiraklerin
tamaminin 6zellestirilmeleri, birbirini tamamlayan tesebbiislerde biitiinligli bozacagmdan
elestirilmektedir. Bu goriisii savunanlar ise, istiraklerin 6zellestiriimelerinin daha kolay ve

hizli olacagin ileri stirmektedirler.

13 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.79-80.
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4.3. Cogunluk Hisselerinin Satisiyla Kismi Ozellestirme

Ozellestirme yapilirken tiim hisselerin satig1 diistiniilmeyebilir. Ayrica piyasada tiim
hisselerin satigt miimkiin olmayabilir. Eger KIT lerin satiginda hisse senetlerinin %51’1
veya daha fazlas1 6zel sahis veya kurumlara satilmis veya satilmasi planlanmissa, ¢ogunluk
hisselerinin satistyla kismi &zellestirme uygulaniyor demektir. Bazi goriis sahiplerine gore,
baslangicta herhangi bir KIT’in hisse senetlerinin tiimiiniin satigina ¢alisilmalidir. Boyle bir
girisim oldukga riskli olabilir. Ilk asamada devletin paym %50’nin altina diisiirmek

yeterlidir.
4.4. Azinlik Hisselerinin Satisiyla Kismi Ozellestirme

Ozellestirme  galismalarinda  izlenebilecek tekniklerden birisi de, devletin
hisselerinin %50’den azim satmasidir. Bu tiir 6zellestirmenin sakincasi, yonetimin devlette
kalmast nedeniyle, hisse senetlerinin alict bulamamasi ve yonetimin etkin caligamama
olasthidir. Ancak bu tiir uygulamalara cesitli iilkelerde rastlanmaktadir. Ornegin, Bati

Almanya’da 1961 yilinda Volkswagen’in hisselerinin ancak %20’s1 satilmigtir.

Ozellestirmenin bu sekilde yapilmasinin amaci; devlet-6zel sektor ortakligi olan
sirketler olusturmaktir. Sézkonusu sirketler, sermaye gereksinimlerini  sermaye
piyasasindan saglayacaklar ve hiikiimetin tamamen sahip oldugu isletmelere uyguladifi
denetim de sézkonusu olmayacaktir. Sonug olarak, bu tiir 6zellestirmelerde devletin 6zel

bir denetimi olmadan 6zellestirilme iglemleri yapilmaktadir.
5. OZELLESTIRME SURECI

Giintimiizde gerceklestirilen ozellestirmeler, tilkeden tlkeye baz1 farkliliklar
gosterse de genellikle dort asamada gergeklestirilir. Bu asamalar; karar, hukuki ve teknik

hazirliklar, gerceklesme ve sonuglarin izlenmesi asamalaridir.
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5.1. Ozellestirme Karar1 ve Hazirhk Doneminde Alinmasi Gereken Onemli

Kararlar

Genel olarak kamu iktisadi tegebbiislerinin dzellestirilmesine karar verilen iilkelerde
ozellestirme ¢alismalari bir plana ve takvime baglanmaktadir. Ozellestirme ¢alismalarmin
hem kamuoyu tarafindan, hem yatinnmcilar tarafindan benimsenebilmesi icin, bu amagla

yapilacak hazirliklarm bir kag yil énceden baslatilmas: gerekmektedir. '%*

Ozellestirilecek kuruluslarm saptanmasi, 6zellestirme isleminin ilk asamalarindan
birini  olusturmaktadir. Ciinkii  6zellestirilecek  kurulusun  satisinin ~ gergeklesip
gerceklesmeyecegi, bu asamada yapilacak c¢aligmalarla ilgilidir. Hangi sektorlerin veya
kurumlarin 6zellestirilmesine 6ncelik verilecegi, genelde 6zellestirmenin tiiketicilere
saglayacagl faydayla ilgilidir. Dolayisiyla tiiketicilere en biiyikk faydayr saglayacak
kuruluglar 6ncelikle 6zellestirilmelidir. Burada sorun, bu kuruluslarin nasil belirlenecegidir.
Herseyden o6nce ozellestirilecek kuruluslarin rekabete yol a¢masi, karli olmalan

gerekmektedir. Aksi halde 6zellestirme amacina ulagmayabilir.

Tiirkiye’de Morgan Guaranty’e yaptirilan &zellestirilme ana planinda, satilacak
KIT lerin gegmisteki yiiksek karliliklan yaninda, gelecekte yiiksek kar umutlar ve biiyiiyen
pazarlarda ¢alismalar esas almmstir. Ozellestirilecek KIT lerin karh olmasi, uygulamanin
basarili olmasi olasiligim arttiracak bir faktordiir. Ancak, KiT’lerin pek ¢ogunda oldugu
gibi bu karlilik, devletin sagladigi tekel giici ya da bagka {istiinliikler nedeniyle
saglanmakta ise, 6zellestirme sonucu yeni ortaklarin zarara ugramalari sézkonusu olabilir.
Bu nedenle, miilkiyet yapisi ve serbest piyasa ekonomisi igerisinde uzun siireli olarak, karl
olabilecek igletmelere Ozellestirmede Oncelik verilmelidir.'® Ayrica ozellestirmeye

rekabetci piyasalardaki KiT’lerden yani tiiketici fazlalarindaki artig potansiyelinin yitksek

1% Atasoy, a.g.e, s.186.
19 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.81.
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oldugu endiistrilerden baslamak; monopol durumdakileri daha sonraya birakmak

yerindedir.'

Ozellestirilecek sirketin veya sirketlerin belirlenmesinden sonra bu asamada bazi
6nemli kararlarin da alinmasi gerekmektedir. Bunlarin baginda bir fizibilite raporunun
hazirlanmasi, satis seklinin belirlenmesi, 6zellestirme amaciyla damisman se¢imi gibi
kararlar gelmektedir.'®” Danisman kurulug, Ozellestirmede hangi satig ySnteminin
uygulanacagl, zamanlama, hisse senetlerinin satiginin tiimiiniin miimkiin olup olmayacagi,

yabanci yatirimcilar i¢in hisse senetlerine talebin varligi vb. konularda yardimci olabilir.'%®

Bu g¢aligmalarin tamamlanmasindan sonra, 6zellestirilecek sirket veya sirketler
hakkinda, yetkili makam veya makamlar tarafindan gerekli 6zellestirme kararimin alinmasi

ile ilk asama tamamlanmaktadir.
5.2. Hukuki ve Teknik Hazirhklarin Yapilmasi

Ilk asamada &zellestirilecek sirketin ve satis seklinin kararlagtirilmasindan sonra

ikinci agsamada satisla ilgili olarak bazi teknik ve hukuki ¢alismalar gergeklestirilmektedir.

Bu agsamada damsmanlarin hazirladiklari raporlar degerlendirilir, sirketin gergek
degeri tespit edilerek, satis sekline gore banka veya borsa ile ilgili islemler tamamlanir.
Sayet satis yabancilara da agik olacaksa bununla ilgili islemler de bu safhada tamamlamr.
Aymi sekilde, hisse senetlerinden, c¢aliganlara da pay ayrilmasi halinde, bunun usul ve

sartlar1 da belirlenir.'®

Ozellestirmenin bagarihi olabilmesi i¢in zamanlama unsuru gok &nemli bir unsur
olmasinin yaninda tek basina yeterli olamamaktadir. Ciinkii ozellestirme olayr aym

zamanda uzun bir zamana gereksinim gostermektedir. Ozellestirme, kamulastirmaya gore

166 Giineri Akalin, KiT’ler ve Ozellestirilmeleri, (Ankara: Ak¢ag Yaymlar No:283, 1998), s.231.
17 Atasoy, a..g.e., 5.186.

18 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.81.

19 Atasoy, a..g.e., 5.186.
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daha zor siiregleri igerdiginden, gerekli alt yapinin hazirlanmasinda yarar goriilmektedir.
S6z konusu alt yapin olusturulmast ise belli bir zaman gerektirmektedir. Bagka bir deyisle
KiT’lerin degerlendirilmesi, hisse senetlerinin tiirii, nominal degeri, reklam vb. gibi
caligmalar i¢in zamana ihtiyag vardir. Bu nedenle, 6zellestirmeyle ilgili olarak kati bir

zamanlamaya bagli kalmamak, tam tersine satis i¢in uygun bir zamam beklemek

gerekmektedir.!”

Ozellestirme konusunda toplumun her kesimini egitmek amaciyla 6zel cabalar
sarfedilmesi ve insanlar1 bu konuda bilgilendirmek &zellestirmenin bagar agisindan biiyiik
6nem tasimaktadir.'”' Bu amagla bu asamada yapilacak islerden belki de en Snemlisi
tamitim calismalanidir. Ozellestirmede tamitim ¢ok biiyilk onem tasimaktadir. Oncelikle,
kamu oyunun 6zellestirme ¢alismalarini benimsemesi ve 6zellestirmeye kargt tepki koyan
cesitli kisi ve kuruluslarin tepkilerinin azaltilmasi veya etkisiz hale getirilmesi
gerekmektedir. Bununla beraber, 6zellestirmede basart saglayabilmek i¢in gerekli ortamim
hazirlanmasindan sonra, yerli ve yabanci yatirimeilarin ilgisinin ¢ekilmesi oldukga biiyiik
onem tagtmaktadir. Ozellestirmenin tanitim1 amaciyla bu isle gorevli biirokratik ve siyasal
kadrolarin kitle haberlesme araglanyla siirekli olarak kamu oyunu aydinlatmalar
gerekmektedir. Sadece Ozellestirmenin benimsetilmesi veya kargi tepkilerin kirilmasi
yeterli degildir. Satigin bagarili olabilmesi, yatinimeilarn ilgisinin ¢ekilebilmesi amaciyla,
ozellestirilecek sirketi veya sirketleri tanitici ve itibarimi artirict reklam kampanyalarnin

diizenlenmesi de gerekmektedir.'”

Kamu Iktisadi Tesebbiisleri'nin &zellestirilmesinde degerleme de onemli bir
asamadir. Degerlemede sabit ve doner varliklarin degerlendirilmesi ayrt ayr1 yapilmalidir.
KiT’ler genelde biiyiikk miktarda sabit varliga sahip kuruluslardir. Ote yandan, bu
kuruluslarda sabit varliklarin degerlendirilmesi zor bir siiregtir. Ciinkii sabit varliklarin

gercek degerleri, muhasebe degerlerinin ¢ok tizerindedir.

170 Tiirk Demokrasi Vakfi Yayinlary, a.g.e., s.71.
Y1 Dogan, a.g.e., 5.202.
172 Atasoy, a..g.e., 5.186.
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Ozellestirilecek KiT lerin degeri, olusturulacak bir grup tarafindan belirlenebilecegi
gibi, piyasadan teklif almak suretiyle de belirlenebilir. Baska bir deyisle, KIT’lerin &zel

sektore devri, tamamen goriisme ve pazarlik konusu olabilir.'”
5.3. Satisin Gergeklestirilmesi

Satisin gergeklestirilmesinde uygulanan kurallar satis sekliyle yakindan ilgilidir.
Sayet 6zellestirilecek olan kurulusun piyasa digt satis yoluyla devri, bagka bir deyisle
karsilikli istekle, Tiirkiye’de yaygin olarak kullanilan blok olarak satis1 kararlastirilmig ise
satisla ilgili olarak kurulan komisyonun karan iizerine veya dogrudan 6zellestirmeye yetkili
makamin karan ile gerceklestirilir. Satisin halka arz yoluyla yapilmasi halinde, sermaye
piyasanin kurallarina uygun olarak, piyasaya g¢ikarilacak hisse senetlerinin halka araci
banka veya borsa aracilariyla sunulmasiyla gerceklesmektedir. Ayni sekilde, piyasa disi bir
satis metodunun diger bir sekli olarak, ¢aliganlara hisse ayrilmigsa, bu hisselerin ¢aliganlara

intikaliyle satis tamamlanmis olmaktadir.'”*

Hisse senedi satiglarinin yayginlastirilmasi igin, ekonomik ve mali politikalara ve
sermaye piyasasimin temel esaslarina ters dismemek kosuluyla, gesitli tesvik tedbirleri

belirlenip uygulanabilir.!”

Bu sathada agiklik ilkesi en nemli nokta olarak belirmektedir. Satisin bir rekabet
ortami i¢inde olugmasi, se¢imin acgik ve belirgin kriterlere gore yapilmasi ve satis
programmin  etkinlikle  yonetilmesi en temel acgiklikk  prensipleri  olarak

degerlendirilmektedir.'”®

173 Ceylan ve Vergiliel, a.g.e., s.83.

174 Atasoy, a..g.e., $186-187.

' Dogan, a.g.e., 5.213.

1" Gazi Ercel, “Ozellestirme Uzerine”, Tiirkiye’de Ozellestirme, (Istanbul: Alfa Basim Yayim Dagitim,
Yaym No:265, 1996), s.15.
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5.4. Satis Sonrasi Islemler

Bir kurulusun tamamimn  6zellestirilmesi  halinde, satig  islemlerinin
tamamlanmasindan sonraki asamada sirketin tamamen devri s6z konusudur. Béylece, bu
sirketin kamunun elinde bulunan miilkiyeti, dzel sektdre aktarilmis olmaktadir. Sirketin
tamaminin degil de bir kisminin satiginin s6z konusu olmasi halinde, sirket satig sonrasi
ortaya ¢ikan duruma uygun bir bi¢imde faaliyetlerine devam eder. Bu durumda bir karma
ekonomi sirketi haline gelen sirket; kamu hisselerinin ¢ogunlukta olmasi halinde bir kamu
sirketi olarak, 6zel hisselerin ¢ogunlukta olmasi halinde ise bir istirak olarak faaliyetine

devam eder.

Hisselerin halka satilmak suretiyle sirketin tamamnin &zellestirilmesinin
kararlastirilmas1 halinde, hisseler bir defada satisa ¢ikarilmayabilir. Bu durumda sirketin
takibi, satis konusunda mali avantgjlarin kullanilmasi 6nemli olmaktadir. Bu gibi
durumlarda tanmittim ve reklam kampanyalanmin Snemi de devam eder. Aym sekilde
ozellestirme iglemlerinin devam ettigi siire iginde kamu oyu ve yatirimeilarin gelismelerden

stirekli olarak haberdar edilmeleri satisin basarist agisindan 6nem tasimaktadir. 177

Ozellestirme sonrasi olusacak yeni kurumun yonetimi, Yoénetim Kurulunun ve
idarecilerin bagarisi dzellestirmenin de bagarili olup olmadigim da smayacaktir. Ekonomide
kara yonelecegi ve aymi zamanda istihdam artiracagi varsayilan eski KIT’lerin basarisiz
yonetimi ve ekonomide dengesizlik yaratacak bir bigimde faaliyetini stirdiirmesi kugkusuz

dzellestirmeye yonelecek elestirilerin baginda gelecektir.!”®

7 Atasoy, a..g.e., s.187. . )
178 «Ozellestirmeden Sonra”, Tiirkiye’de Ozellestirme, (Istanbul: Alfa Basim Yayim Dagitim, Yayimn
No:265, 1996), 5.69.
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6. TURKIYE’DE OZELLESTIRME
6.1. Gergeklestirilen Uygulamalar

Tiirkiye, 1980’lere dogru Diinyada esmeye baglayan liberalizm riizgarlarinin sonucu
meydana gelen ekonomik gelismelerin diginda kalamamig ve uzun siiren bir karma
ekonomi doneminin ardindan piyasa ekonomisine gegisi benimsemistir. 24 Ocak 1980
tarihinde alinan bir dizi kararlarla, serbest piyasa ekonomisine gegis yolunda dnemli bir
adim atilmuis ve ekonomik alanda yeni bir dénem baglamustir. Bunun sonucu olarak,
devletin ekonomiye miidahalesini azaltacak tedbirlerle birlikte kamu sektSriintn

kiigiiltiilmesi amaciyla, 6zellestirme konusu Tiirkiye’nin giindemine girmistir.179

Tiirkiye’de  KIT’lerin sorunlarmin ¢6ziimi ve serbest piyasa ekonomisinin
gelistirilmesi nedenlerine bagh olarak 6zellestirme, 1983 yilinda hiikiimet programina
girrnistir.180 1983 yilindan bu yana 6zellestirme cabasi iginde olan Tirkiye, uzun bir slire

hukuki altyap: eksikligi yasamus ve istenen 6zellestirme diizeyine ulas,llamamlstlr.lg1

Ozellestirme ili ilgili ilk kanun (2983 sayil)) 1984 yilinda yiirlirliige girmistir.
Ardindan 1986 yilinda yiiriirlige giren 3291 sayili kanun gore KIT’lerin 6zellestirilmesinde
Bakanlar Kurulu, bunlara bagli miiessese ve isletmelerin 6zellestirilmesine de Toplu Konut
ve Kamu Ortakligi Idaresi yetkilendirilmistir. Ayrica bu kurul KIT istiraklerindeki kamu
paylarni da satabilecektir. 1992°de ise 473 sayilh KHK ile Kamu Ortaklig1 Yiiksek Kurulu

ozellestirme iglemlerinin onaylanmasi ile yetkilendirilmistilr.182

Bunlara benzer daha birgok diizenleme yapilmigsa da, bu diizenlemeler

ozellestirmeyle ilgili bir takim genel esaslarin belirlenmesinden &teye gidememis,

' mit Dogan Aring, “Ag¢ilig Konusmasi”, Ozellestirme Sempozyumu, (Manisa: 28/29 Nisan 1994), s.7.
180 Afsar, a.g.e., s.154.

181 T{SK Inceleme Yayinlan No:24, 1999, a.g.e., s.13.

182 privatization In Turkey, (Ankara: Umit Yaymcilik, 1999), s.5.
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uygulamalarin  gerektirdigi ihtiyaca cevap verecek saglam bir hukuki altyapt

olu$turulamatm1§t1r.183

1994 yilinda 4046 sayili Ozellestirme Kanunu’nun yiirtirliie girmesi ve Rekabet
Kurulu’nun faaliyete gecmesiyle birlikte tartismalara neden olan hukuki karmaga da biiyiik

slciide giderilmigtir.'®*
4046 sayili yasa ile dzellestirmeye getirilen yeni diizenlemeler $unlard1r;185
1- Ozellestirme Yiiksek Kurulu olusturulmustur.
2- Ogzellestirme Idaresi Bagkanligi kurulmustur.
3- Ozellestirme Fonu olusturulmustur.

4- Ogzellestirme uygulamalari swrasmda isini kaybedenlere kanunda belirtilen

hiikiimler geregince ek bir is kaybi tazminati 6denmesi Sngdrilmiistiir.
5- QOzellestirmenin kapsami genisletilmisgtir.

6- Erken emekliligi tesvik etmek amaciyla 6zellestirme kapsamindaki personelden
emekliligi gelenlere emekli olmayz iki ay iginde talep etmeleri halinde %30 fazla

ikramiye 6denmesi kararlagtirlmugtir.

7- Ozellestirme kapsamundaki personelin Sosyal Yardim Zammi 6demelerinin

ozellestirme fonundan karsilanmasi Sngoriilmiigtiir.

'8 Tiirkiye Saglik Isgileri Sendikasi, Diinya’da ve Tiirkiye’de Ozellestirme Uygulamalari, (Ankara:
Saglik-Is Yaymlar, Aragtirma Dizisi, 1998), 5.19.

134 T{SK Inceleme Yayinlar1 No:24, 1999, a.g.e., s.13.

185 Arzu mren, “Tiirkiye’de Ozellestirmede Nereden Nereye?”, Tiirkiye’de Ozellestirme, (Istanbul: Alfa
Basim Yayim Dagitim, Yaymn No:265, 1996), s.16.
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8- Ozellestirme kapsamimdaki kuruluslarda kadrosu iptal edilen memur ve
sozlesmeli personelin diger kamu kurum ve kuruluslarindaki bos kadro ve

pozisyonlara atanmalar kararlastinlmstir.

9- Ozellestirme uygulamalarindan elde edilecek gelirin genel biitge harcama ve

yatinmlarina sarfedilmemesi hitkkme baglanmustir.

10- Stratejik bakimdan 6nemli kuruluslarda “Imtiyazli Hisse” bulundurulmasi

ongorilmiistiir.

Ozellestirme galismalar;, 1984 yiinda kamuya ait yarnm kalmis tesislerin
tamamlanmas1 veya yerine yeni bir tesis kurulmasi amaci ile 6zel sektére devri ile

baglamistir.

1986 yilindan itibaren hiz kazanan ve tamami kamuya ait veya kamu istiraki olan
kuruluslardaki kamu paylanmmin &zellestirme kapsamina alinmasi yoluyla yiiriitiilen
program cergevesinde, Ozellestirme Idaresi tarafindan 31.10.2000 tarihine kadar 161
kurulugta hisse senedi veya varlik satig/devir iglemi yapilnmug (Tablo 1-2-3-4-5-6) ve bu

kuruluslardan 142 tanesinde hi¢ kamu pay1 kalmamistir.

142 kurulus arasinda yer alan ve iretim birimleri ile varliklarmin tamaminin
Ozellestirilmesi sonucu isletmecilik faaliyeti kalmayan YEM Sanayii ve Siit Endiistrisi A.S.
Kasim 1997'de, CITOSAN ve TESTAS Temmuz 1999'da Et ve Balik Uriinleri A.S. ile,
KOYTEKS Yatirim Holding A.S. ise Aralik 1998'de Siimer Holding A.S. ile birlestirilmek,
ORUS Orman Uriinleri A.S.'de kalan 2 isletme SEKA'ya devredilmek suretiyle Mart 2000
tarihinde tasfiye edilmis ve bu kuruluglarn tiizel kisiligi sona ermistir. Blok satis, yurtici ve
yurtdig1 piyasalarda hisse senedi arzi ve varlik satis1 bigiminde kismen 6zellestirme islemi
gergeklestirilen diger 17 kurulusta ise halen kamu payt bulunmaktadir. Yine bu ¢aligmalar
dogrultusunda, 6zellestirme kapsamina alinan 18 yarim kalmis tesisin satis veya defter
degeri tlizerinden devir iglemi gergeklestirilmistir. 4046 sayili Kanun g¢ercevesinde ayrica,
ozellestirme kapsaminda bulunan 18 kurulusa ait bazi taginmaz ve varliklar, ¢esitli kamu

kurumlarina bedelsiz olarak devredilmistir.
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12 Ekim 2000 tarihi itibariyle gerceklestirilen 6zellestirme uygulamalarinin toplam
tutar1 2 katrilyon TL ( 7.3 milyar ABD $) diizeyindedir. (Tablo 7). Bir bolimii vadeli ve
déviz cinsinden gergeklestirilen bu islemlerden 31 Temmuz 2000 tarihi itibariyle 2
katrilyon TL (6.8 milyar ABD $) tutarinda net giris saglanmustir. Y1l bazinda uygulama
tutar1 ile net giris tutar: arasindaki fark, vadeli iglemlere iliskin taksit 6demelerinden
kaynaklanmaktadir.1985-2000 (Temmuz) dénemi toplam kaynaklar: ise, 2 katrilyon TL’ si
(6.8 milyar ABD $) dzellestirme uygulamalarindan nakit giris, 0.4 katrilyon TL’ si (1.9
milyar ABD $) &zellestirme kapsamindaki kuruluslardan elde edilen temettii geliri, 0.1
katrilyon TL’ si de (0.8 milyar ABD $) diger kaynaklar olmak tizere toplam 2.5 katrilyon
TL (9.5 milyar ABD $) diizeyinde gergeklesmistir. (Tablo 8)

Aym donemde 6zellestirme uygulamalan gergevesinde 2.2 katrilyon TL (8.8 milyar
ABD $) tutarinda kullanim gergeklestirilmistir. (Tablo 8) Ozellestirme uygulamalarina
iliskin kullammlarm % 97'a yakm béliimii, kapsamdaki kuruluslara (sermaye istiraki, kredi
bigiminde verilen borglar, sosyal yardim zammi ddemeleri, is kaybi tazminati 6demeleri,
ozellestirme sonrast diger personel harcamalan ve erken emeklilik primi 6demeleri gibi)
aktarilan tutarlar ile Hazine’ye yapilan aktarmalar ve diger borg ddemeleri

8 1998 yil sonu itibariyle Tiirkiye’de yapilan toplam ozellestirme

olusturmaktadir. !
islemlerinin %44 blok satis, %16s1 uluslar arasi arz, %165°1 halka arz, %12’si IMKB’de

satis ve %13’ii tesis/varlik satis1 yontemiyle gergeklestirilmistir.187

186 http://0ib.gov. tr/
187 T{SK Inceleme Yaymlari No:24, 1999, a.g.e., s.16.
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Tablo 1. Blok Satis Yontemiyle Ozellestirilen Kuruluslar

TOPLAM KURULUS SAYISI 115

TOPLAM SATIS BEDELI (ABD $) 2,004,175,445
Adana Kagit Torba Denizbank Ladik Cimento Toros Ila¢ Pazarl.
Adiyaman Cimento Denizli Cimento Lalapasa Cimento Trabzon Cimento
Acg-Eti A.S. Elaz1g Cimento Layne-Bowler Trakmak

Aksaray Yem Ergani Cimento Manisa Yem Tirk Kablo

Altek Eskisehir Yem Mekta Tiirk Traktor
Anadolubank Etibank Meysu Van Cimento
Ankara Cimento Filyos Ates Tuglasi Nimsa Yarunca Porselen
Ankara Halk Ekmek | Fruko-Tamek Ordu Soya Yemta
Ansan-Meda Gaziantep Cimento Pan Tohum Islah Cantag

Aroma Bursa Meyve | Giimushane Cimento Pancar Motor Tungas

Askale Cimento Gtlines Sigorta Petlas Pancar Ekicileri Bir.
Balikesir Cimento Gilineysu Pinarhisar Cimento Maksan

Bandirma Yem Ltd Hascan Gida Polinas Deniz Nakliyat T.A.S.
Bartin Cimento Havas Ray Sigorta Liman Isl. ve Nakliy.
Biga Yem Isparta Yem Samas Man Kamyon Oto
Binas Tpragaz Sivas Cimento Dosan Konserve
Boziiylik Seramik Iskenderun Cimento Sivas Dem. Celik Isl. | Balikesir Pamuklu D.
Bursa Soguk Depo Istanbul Demir Celik Sivas Yem Imsa

Camsan Karabiik Demir Celik Soke Cimento Aydin Tekstil Isl.
Canakkale Seramik Kars Cimento Suntek Ulfet Gida
Caybank Kars Yem A.S. Stimerbank Kastas Karad. Cim.
Cemas Kayseri Yem Sanhurfa Cimento Ovytas

Cestas Konya Krom Magn. A.S. Seker Sigorta Mars Ticaret
Cimhol Konya Seker Sekerbank Ceyhan Sanayi Tic.
Cinkur Koytas Tamek Gida Giiven Sigorta
Corum Cimento Kurtalan Cimento Tat Konserve Ankara Sigorta
Corum Yem Kiimag Toe Ege Et Mamilleri
Tustas. Etiidas Asil Celik Metal Kapak
Koy-Tir Aymar Yag Toros Glibre

Kaynak: http://oib.gov.tr/1985-1998-4.htm




Tablo 2. Blok Satis + Halka Arz + IMKB’de Hisse Senedi Satis1 Yontemiyle

Ozellestirilen Kuruluslar

Toplam Kurulus Sayisi 10
Toplam Satis Bedeli (ABD $) 1,765,318,095
Blok Satis (ABD $) 1,506,199,033
Halka Arz (ABD $) 112,069,509
IMKB'de Hisse Satis1 (ABD $) 147,049,553
Afyon Cimento Kepez Elektrik Teletas POAS
Cukurova Elektrik | Nigde Cimento | Tofas Oto Ticaret Usas

Gima Netag

Kaynak: http://www.oib.gov.1r/1985-1998-5.htm

Tablo 3. Halka Arz + IMKB’de Hisse Senedi Satis1 Yontemiyle Ozellestirilen

Kuruluslar
Toplam Kurulus Sayisi 19
Toplam Satis Bedeli (ABD $) 1,818,354,245
Halka Arz (ABD $)§ 1,438,816,034
IMKB’de Hisse Satis1 (ABD $) 379,538,211
Abana Dita;
Elektromekanik Heldas THY ’
Adana Cimento Konya Cimento Tofas Tiirk Pinar Bt
Arcelik Mardin Cimento TSKB Erdemir
Bolu Cimento Migros Tiipras T.Is Bankasi (C)
Celik Halat Petkim Unye Cimento

Kaynak: http://www.oib.gov.tr/1985-1998-6.htm

Tablo 4. Uluslararasi Piyasalarda Kurumsal Arz Yontemiyle Ozellestirilen

Kuruluslar
Toplam Kurulus Sayisi 3
Toplam Satis Bedeli (ABD $) 988,406,018
Tofas Tiirk T. Is Bankasi (C) Tiipras

Kaynak: http://www.0ib.gov.tr/1985-1998-7.htm
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Tablo 5. Tesis, Varhk ve Istirak Paylarinin Satis1 / Devri Yontemiyle Ozellestirilen

Kuruluslar
Toplam Kurulus Sayisi 24
Toplam Varhk Sayisi 1,562
Toplam Satis / Devir Bedeli (ABD $) 724,454,907
Tesis / Varlik Satis / Devri (ABD $) { 678,030,875
Kamu Kurumlarina Bedelli Devir (ABD $)| 64,424,032
Cinkur A.S. (3) Oriis Orman Urtin. A.S. (137) {T. Siit Endistrisi 43 TZDK (91)
Citosan T.A.S. (1) Petkim Petrokim. Ho. A.S. (2) | Taksan (29) Seka (4)
Deniz Nakl. T.A.S.(4) | Petrol Ofisi A.S. (13) Testas T.ElL San. A.S. (1) { Asil Celik (2)
Yem San. A.S. (30) |Ebas Et ve Bal. Ur. A.S. (242) | Siimer Hold. A.S. (488) | Tustas (2)
Etibank (22) Sivas Demir Celik A.S. (1) Turban Tu. A.S. (20) Tigsas (3)
Koyteks Yat. Hold. ) T. Denizcilik Isl. AS.1...
N THY (Tirk Hava Yollar)() | 7, P20 5 3 1kbi A.S (260)
Kaynak: http://www.oib.gov.tr/1985-1998-8 htm
Tablo 6. Satig veya Devir Islemi Gergeklestirilen Yarim Kalms Tesisler
Toplam Kurulus Sayisi (Satis) 4
Toplam Satis Bedeli (ABD $) 3,562,280
Toplam Kurulus Sayis1 (Devir) 6
Toplam Devir Bedeli (ABD $) 806,512
Toplam Satis + Devir Bedeli (ABD §) 4,368,792

Ebk Kemah Et Kombinasi

Stimerbank G.antep Tek. M. Fab.

Tekel Diyarbakir Sigara Fab.

Mkek Keskin Kalip Fab.

Stimerbank Gerciis Ayakkabi Tes.

Siimer H. Bursa B. Md. Bin.

Sek K. Maras Siit Mam. Isl.

Stimerbank Kelkit Ayakkabi Fab.

Taksan Yerkoy Tesisi

Sek Siirt Peynir Fabrikasi

Stimerbank Yalvag H. Giyim Tes.

Stimer H. Boyabat Aya. Fab.

Stimer H. Dumlu Yiin Ip. Fab.

Tigem Glinas Zeytinyag Fab.

Stimer H. Sungurlu Ko. Fab.

Stmer H. Sivrihisar Alim Aj.

Tiigsas Sorgun Amonyak Gti. Fab.

Kaynak: http://www.oib.gov.tr/1985-1998-9.htm

Tablo 7. 1985-2000 Yillarn Arasinda Gergeklestirilen Uygulamalar (ABDS)

Blok Satis 3,510,374,478 | IMKB’de Hisse Senedi Satisi 526,587,764
Tesis/Var. Sat. ve Dev. 678,030,875 { Uluslararasi Kurumsal Arz 988,406,018
Halka Arz 1,550,885,543 | Yarim Kalms Tes. Satig ve Devri 4,368,792
Bedelli Devir 64,424,032 Toplam { 7,323,077,502

Kaynak: http://www.o1b.gov.tr/1985-1998uygulama.htm




Tablo 8. 1985- Nisan 2000 Tarihleri Arasinda Ozellestirme Idaresi Kaynak/Kullanim Tablosu

86

Kaynaklar % Kullanimlar Yo
Hisse / Varhik Satis Geliri 6,853,965,957 | 72,08 |Sermaye Istiraki 3,040,858,866 {34.55
Temettii Geliri 1,933,807,613 | 20,34 JHazineye Aktarma 3,359,240,623 { 38.16
Borc¢lanma 595,647,605 6,26 {Kapsamdaki Kuruluslara Bor¢ 697,211,301 | 7.92
aiz ve Diger Gelirler 125,056,591 1,32 {lgili Kuruluslara Odemeler 318,593,169 | 3.62
[Emeklilik / Is Kaybi / Sosyal Yardim
{Ozell. Sonras1 Tazminati / Diger 148,487,880 | 1.69
Personal Odem.
or¢ Odemeleri 921,425,615 110.47
Ara Toplam 8,485,817,454 196.41
Denetim / Damismanlik 50,256,246 | 0.57
[hale Ilanlar 40,213,206 | 0.46
eklam ve Tanitim 7,128,537 1 0.08
a Toplam 97,597,989 | 1.11
KB'de Hisse Senedi Alim Giderleri 134,243,223 | 1.53
iger Kullamimlar 84,310,560 § 0.95
[Ara Toplam 218,553,783 1| 2.49
Toplam 9,508,477,766 1 100.00 {Toplam 8,801,969,226 1100.00

Kaynak: http://www.oib.gov.tr/kaynak-kullanim.htm
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6.2. Ozellestirme Kapsamina Alman Kuruluslar

1985 yilindan itibaren 208 kurulusa ait kamu paylar ile kamuya ait 21 yarim

kalmus tesis, 5 tasinmaz ve 4 elektrik santrali 6zellestirme kapsamina alinmagtur.

19 kurulugtaki kamu payr ile 4 elektrik santrali ve 4 taginmaz daha sonra
ozellestirme kapsamindan ¢ikarilmistir. Bu kuruluslar arasmda yer alan, Denizcilik
Bankas1 Halkbank, T. Ogretmenler Bankasi Emlakbank ile birlestirilmistir. Bogazigi
Hava Tasimaciligt A.S. tasfiye edilmis, AKTAS Elektrik, BASF-Siimerbank Kimya
Sanayii A.S, Bagsak Sigorta, ETITAS Elektrik Tec. Imal. Tesisat A.S., Giiney Sanayii,
Kayseri ve Civarl Elektrik T.A.S, MITAS Madeni Ins. Isleri A.S, NURTEK, Oyak
Sigorta, SOYTEK Elektrik Santral Tes.Isl. ve Ticaret A.S., ve TGT Elektrik sirketlerine
ait paylar ilgili kamu kurumlarna iade edilmis, Giibre Fabrikalani A.S., TULOMSAS,
TUDEMSAS ve TUVASAS ile 4 elektrik santrali ve 4 tasmmaz, herhangi bir

ozellestirme iglemine tabi tutulmaksizin kapsamdan ¢gikarilmagtir.

4046 sayili Kanun cercevesinde ozellestirilmek tizere kapsama aliman Tiirk
Telekomiinikasyon A.S. ise, bu islemin Subat 1996'da Anayasa Mahkemesi tarafindan
iptal edilmesi sonucu kapsamdan ¢ikanlmigstir. Sirketin 6zellestirme ¢alismalar 4161

sayili Kanun g¢ergevesinde yiirtitiillmektedir.

Halen 6zellestirme kapsaminda 49 kurulug ve 1 tasinmaz bulunmaktadir. (Tablo

9) Bu kuruluglarin 28 tanesinde % 50’nin iizerinde kamu pay1 vardir.'®®

188 http://www.oib.gov.1r/1985-1998-1.htm



Tablo 9. Portfoydeki Sirketler/Kuruluslar
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AS.

SIRKET / KURULUS ADI IQO‘;‘IU SIRKET / KURULUS ADI Kﬁ}“
(] (]

EBAS Et ve Balik Uriinleri A.S. 100.00 {istanbul Imar Limited Sirketi 50.00
SUMER Holding A.S. 100.00 {GONEN Gida Sanayii A.S. 49.00
Tiirkiye Denizcilik Isletmeleri A.S | 100.00 [TUMAS Tiirk Miih. Miis. ve Miit. A.S. | 49.00
(SEKA) Turkiye Selii. ve Kag.Fab. | 100.00 {Eregli Demir Celik Fabrikalar1 A.S. 46.12
Tiirkiye Gemi Sanayii A.S. 100.00 |Beslen Makarna Gida San. ve Tic. A.S.145.00
TURBAN Turizm A.S. 100.00 {POAS Petrol Ofisi A.S. 42.30
TZDAS Tiirkiye Zirai Donatm A.S | 100.00 {ERYAG Erciyas Yag Sanayii A.S. 38.99
TUGSAS Tiirkiye Giibre San. A.S. | 100.00 {BUMAS Karaman Bulgur San. T.A.S. |30.00
(ISDEMIR) Iskenderun Demir Celik BEYTAS Beydagi Kireg Sanayii
Fb. A.S. 100.00 TAS. 24.78
ETAG Etimesgut Ag. San.veTic. AS.] 100.00 [ATAKOY Marina ve Yat Isletmeleri | 15.07
TUMOSAN Tiirk Mot. San.Tic. A.S.] 100.00 |Olgun Celik Sanayii ve T.A.S. 15.00
TAKSAN Takim Tez. San.Tic. A.S. { 100.00 |Tirk-Suudi Yatinm Holding A.S. 15.00
ETI BAKIR A.S. 100.00 {YERTEKS Tekstil San. ve Tic. A.S. 10.00
ETI GUMUS A.S. 100.00 {Tofas Oto Ticaret A.S. 5.42
ETI KROM A.S. 100.00 JDOYASAN Dogu Yag Sanayii T.A.S. { 2.96
ETI ELEKTROMETALURJI A.S. | 100.00 [METAS Izmir Metalurji Fab. A.S. 2.86
;ﬁ;{SfSAS Turistike Tes.San. Tic.| g9 99 Irofas Tiirk Otomobil Fabrikalart A.S. | 1.95
IGSAS Istanbul Giibre Sanayii A.S. | 99.98 |SUTAS Bursa ve Havalisi Siit M. A.S. | 1.57
iBéI - Karadeniz Bakir Isletmeleri 99.97 |ARCELIK A.S. 1.37
Gerkonsan A.S. 99.95 IMannesman Boru Endiistrisi T.A.S. 0.48
Meybuz A.S. 99.57 |ASELSAN A.S. 0.27
THY Tiirk Hava Yollar1 A.O. 98.17 {T.Is Bankas1 A.S. 0.01
PETKIM Petrokimya Holding A.S. | 95.86
TUPRAS Tiirkiye Petrol Rafin. A.S. | 64.92
ATAKOY Turizm Tesisleri ve Tic. 5359
A.S.
ATAKOQOY Otelcilik A.S. 56.49
DITAS Deniz Islet. ve Tankercilik 50.98

Kaynak: http://www.oib.gov.tr/portfoy.htm
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UCUNCU BOLUM

HAVAYOLUISLETMELERINDE OZELLESTIRME UYGULAMALARI'®

1. HAVAYOLU OZELLESTIRMESI

1978 yilinda Amerika Birlesik Devletleri’nde ortaya ¢ikan yeniden diizenleme
hareketi (The Deregulation Act), Amerika’nin havacilik tarihinde iktisadi agidan bir doniim
noktasi olmustur. Bu tarihten sonra havacilik sektériinde devletin himayeci destegine son
verilmis, pazar ekonomisine dayali bir hava tagimacilifl sisteminin 6zendirilmesi ve

gelistirilmesi amaclanmstir.'*

1978’de baslayan ve 1980°1i yillarin ortalarinda kiiresel boyutlara ulagan bu yeniden
diizenleme hareketi, havacilik sektoriinii rekabetin yogun, maliyetlerin yliksek ve kar

marjlarinin kiigiik oldugu bir duruma getirmistir.191

O tarihlerden bu yana, biiyiik havayolu sirketleri de dahil olmak tizere pek ¢ok

havayolu sirketi b&yle bir ortamda rekabet edebilmek i¢in maliyetlerini diistirme, yeniden

189 By boliimiin hazirlanmasinda agagida belirtilen kaynaklardan énemli dlgiide yararlamlmugtir:

Peter S. Morrell Airline Finance, (Ingiltere: Ashgate Pub. Ltd., 1997)

Ravi Ramamurti Privatizing Monopolies, (Amerika: Johns Hopkins Uni. Press, 1996)

Ahmed Galal ve digerleri, Welfare Consequences of Selling Public Enterprises, (New York: Oxford
University Press, Inc., 1994)

190 Fevzi Siirmeli, Hikmet Se¢im ve Halim Sozbilir, Sivil Havacilik Yonetimi, (Eskisehir: Anadolu Un. Sivil
Havacilik Meslek Yiiksekokulu Yaymn No: 1, 1991), s.5.

191 K orhan Oyman, “Havayolu Tagimaciliginda Maliyet Faktorii ve Maliyet Kontrolii”, Kayseri Birinci
Havacilik Sempozyumu, (Kayseri: 13-16 Mayis 1996), s.419.
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yapilanma, ugus faaliyetlerini birlestirme ve en verimli ugus agimin olusturma ¢abasi igine
girmistir ve bu ¢alismalar1 yogun bir sekilde siirmektedir. Bu amaglara ulasabilmek igin
yabanci havayolu sirketleri ile ticari igbirligi yapmaktan, sermaye ortaklifina kadar uzanan

sirket birlesmeleri ve 6zellestirme sikhikla bagvurulan yontemlerdir.'*

1980’lerden itibaren boyle bir yapiya kavusan havacilik sektérii, diger sektorler

gibi, 1980’1i yillarda hiz kazanan 6zellestirme trendi i¢ine girmistir.

Devlet sahipligindeki varliklarin &zellestirilmesi trendi, Kkapitalist devletler
tarafindan ortaya atilan genis kapsamli ekonomik programlarin bir pargasi olarak 1980’ler
boyunca hiz kazanmistir. Bu trend, World Bank, Asian Development Bank ve Europen
Bank for Reconstruction and Development gibi yardimci araci bankalar tarafindan da
desteklenmistir. Europen Bank for Reconstruction and Development’in izledigi politika

gittikce Amerika’dan etkilenir bir hal almistir.

Hava tagimaciligy, kisa siirede ¢cok hizli teknolojik ve yapisal degisiklikler gosteren
bir sektordiir. Genis kapasiteli, yakit tasarrufu saglayan, diisiik giiriiltii ve emisyon
seviyelerine sahip ugaklarin gelistirilmesi havayolu sirketlerinin faaliyetleri, yonetimi,
hizmet kalitesi ve kapsami lizerinde biiylik 6lgiide etkili olmustur. Diger yandan
serbestlesme, 6zellestirme, sektoriin daha ticari bir yapiya doniistiiriilmesi ve igbirliklerinin
olusmas1 da sektoriin yapisini degistirmis ve sektorii tiikketicilerin hakim oldugu bir pazara
déniistiirmiistiir. Bu vyapisal degisiklikler arasinda 6zellestirme, birgok gelismis ve
gelismekte olan iilkede biiyiik 6lgiide benimsenmekte ve uygulanmaktadir. Ozellestirme
amagclan iilkeden iilkeye farklilik gosterse de 6zellestirme, verimliligi ve hizmet kalitesini

arttirmaya ve hiikiimet siibvansiyonlarini azaltmaya yoneliktir. '

12 Brgiin Kaya, Havaalanlarinda Fiyatlandirma A¢isindan Muhasebe Bilgi Sistemi, (Eskigehir: Anadolu
Un. Sivil Havacilik Yiiksekokulu Yaym No: 10, 2000), s.22.

193 Devlet Planlama Teskilati Sekizinci Bes Y1llik Kalkinma Plani, Havayolu Ulagtirmasi Ozel Ihtisas
Komisyon Raporu, (Yaymlanmamus, 2000), s.2.
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Ulasim alt yap1 sisteminin gelistirilmesi i¢in diinya ¢apinda yapilan c¢aligmalar,
havayolu 6zellestirilmesinin bazi iilkelerde 6nemli bir devlet amaci haline gelmesini

beraberinde getirmistir.'**

1987 ythnda British Airways’in tamamen &zellestirilmesi seriiveni ile baglayan

havayolu 6zellestirme ¢alismalarinda 6nemli gelismeler olmustur. BA’y1 takiben;

e Latin Amerika’da; Aerolineas Argentinas, Aeromexico, Aeroperu, LanChile,

Viasa, Varig, Vasp,
e Amerika’da; Air Canada,

e Avrupa’da; Lufthansa, Air France, Alitalia, KLM, Sabena, Iberia, Balkan
Airlines, LOT, Malev,

e Asya Pasifik’te; Singapore Airlines, Japan Airlines, Malaysian Airlines, Air

New Zelland, Qantas, China Eastern, China Southern ve
e Afrika’da ise; Kenya Airways ve South African Airways

basta olmak iizere iilke ve havayolunda kismi veya tamamen O&zellestirme
calismalar1 gergeklestirilmis ve halen diinyanin hemen her iilkesinde havayollarmin

devletteki hisselerinin 6zellestirilmesine yonelik ¢alismalara hizla devam edilmektedir.'*?

United Airlines ve Delta Airlines, South African Airways’e hissedar olmak igin
yarisan sirketler olarak ortaya ¢ikmuslardir. Ayn zamanda Delta Airlines, irlanda’min Air

Lingus’un satigina olan ilgisini agiklarmstir.'*®

19 John E. Gillick ve William C. Bowers, “Financial challenges facing the airline industry as it moves
towards the next century”, (Avaiblable at: http://208.240.90.107/public/other/gillick1.htm],2000)

195 Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, a.g.e., s.91.

196 « Airline Sales Lure U.S. Carriers”, (Avaiblable at:
http://europe.cnnfn.com/worldbiz/9904/21/airline_float/index.html, 2000)
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Tasiyicilar gegmiste, surf pazar baglarimi daha rahat kirabilmek igin 6zsermaye
yatinmindan kacinmislardir. 20 yildir havayolu &zellestirmesi {izerinde c¢alisan, New
York’ta diinyanin en biiylik havacilik danigman sirketi olan SH&E nin Bagkan Yardimcisi

Uli Baur “Ozsermaye olmadan yapilan ticari anlasmalar giigsiiz olmaktadir” demistir.

Delta Havayollari, Swisair ve Singapore Airlines’dan aldig1 %5°lik hisse ile ve iflas
eden AeroPeru’dan alinan hisse ile denizagir hisse alan ilk Amerikan tagiyicilarindan biri

olmustur.

Delta Havayollari’nin Atlantik Bélgesi Planlama Miidiirii Andrew Lobbenberg
“Isbirligi icinde bulunulan ortak sirketlere ait &zsermaye hisselerini almak Delta’nin
politikas1 degildir. Fakat bu, karginmiza sirket evliliklerine giriste bir hiiklimet politikasi
olarak ¢ikarsa, o zaman biz de bu hisseleri almaya razi oluruz” demistir. Havayollar1 ayni
zamanda, deniz agir1 yatirimeilarin ulusal bir tagiyicinin gogunluk hissesini elde tutmalarina
engel olan uluslararasi havacilik antlagmalariyla da O6zsermaye hissesi almaktan
vazgecirilmistir. Diger bir Amerikali yonetici de “Bize sirket iizerinde kontrol hakki

vermeyecek kadar kii¢iik bir hisseye sahip olmak i¢in ¢ok fazla neden yoktur” demistir.

Avrupali tasiyicilar kendi bolgelerinde, Latin Amerika ve Asya’da 6zellesen
tasiyicilardan hisse almak igin bir fiyat uygulamasina giderken, Amerika’daki havayolu
sirketleri Gzsermaye hisseleriyle sadece amatdrce ugragmaktadir. American Airlines
Ispanya’nin Iberia’sindan %5°lik bir hisse alarak bu kalib1 kirmistir fakat bu yolla sadece

sinirli bir yonetim kontroliine ve kar oranina ulagabilmistir.'”’

Baur, Philippine Airlines’in ¢6kmeye yaklagmasiyla artik 6zel sahipliklerin her
derde deva olarak gosterilemediklerini ve hiikiimetlerin de devlet sahipligindeki
havayollarini 6zel sektor yagamina hazirlarken ilk 6nce tekrar yapilandirmaya gittiklerini ve

daha gercekei bir yol izlediklerini sylemektedir.

7 http://europe.cnnfn.com/worldbiz/9904/21/airline_float/index.html, a.g.e.
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Biitlin Avrupa ve Latin Amerika tagiyicilart 6zellesmistir ve simdi gézler Afrika ve

Orta Dogu pazarina ¢evrilmistir.

Delta Havayollari, yaptig1 isbirliginden edindigi ortag Swissair ile birlik olduktan
sonra SAA i¢in ciddi bir rakip olarak ortaya ¢ikmustir. United’in ortagi olan Lufthansa,

Singapore Airlines ile birlikte uzun dénemde 6nde kosan sirketler olmuslardir.

United Airlines ve ortaklart amansiz bir rekabetin yasandig1 havayolu endiistrisinde
maliyetlerini azaltirken satislarini artirdiklar bir igbirligi grubu olusturmuslardir. United’in
Star Alliance olarak da bilinen bu gruba iiyeligi SAA’nin ele ge¢irilmesinde Gnemli bir

etkendir.

Giliney Afrika hiikiimeti de yeni alinacak ucaklara fon saglamak i¢in iki yil i¢inde
piyasaya hisse c¢ikarmaya c¢alisacaklanimi ve New York’u hedef pazar sectiklerini

soylemislerdir.

Amerikan yatirimcilarmin havayolu endiistrisine olan yakinliklari, ¢ok sayidaki
egemenligini yeni kazanmig pazar tasiyicisimm Lan Chile, LOT Polish Airlines, China

Eastern ve China Southern’i kapsayan ADR pazarina ¢ekmistir.

KLM Royal Dutch Airlines ve ortagi Northwest Airlines, Royal Jordanian
Airlines’in %40’ 11 almay1 planlamakta iken Swissair TAP Air Portugal’in %30’unu ve
Tiirk Hava Yollari’’nin %20’sini almay: planlamaktadir. Israil’in El Al’1 ve Air India da
ozellestirme planlar1 yapmaktadir. Irlanda hitkiimeti de Aer Lingus’un %30’luk hissesinin

satilmasim onaylamugtir.'*®

En biiyiik uluslararasi 25 havayolu isletmesindeki ortalama devlet sermayesi 1995
yilinda %28 olarak belirlenmistir. Bu oran sonraki en biiyiikk 25 uluslararasi havayolu

sirketi icin %51 olarak tespit edilmistir.

%8 http://europe.cnnfn.com/worldbiz/9904/21/airline_float/index.html, a.g.e.
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Havayolu 6zellestirme trendi 6zellikle en biiyiik ilk 25 girkette baglamigtir. British
Airways, JAL, KLM, Qantas, Malaysian ve Air Canada’nin Ozellestirilmesiyle bu
havayollarinda ortalama devlet sermayesi 1980’lerin baglarinda %48’den asagilara
diismiistiir. Diger en biiyiik 25 sirket arasinda da Finnair, Philippine Airlines ve Lan-Chile
gibi birkag¢ 6rmek mevcuttur ve bu sirketler i¢in devlet kontrolii s6z konusudur. Tablo 10°da

en biiytik 10 uluslararast havayolu igletmesindeki devlet sahipligi oranlar gosterilmistir.

Tablo 10. En Biiyiik 10 Uluslararasi Havayolu Isletmesindeki Devlet Sahipligi

Oranlari
HAVAYOLU ISLETMELERI DEVLET SAHIPLIGI ORANI %
Lufthansa 35.7
British Airways 0
Air France 99.3
Japan Airlines 0
Singapore Airlines 54.0
United Airlines 0
KLM* 38.2
Korean Air 0
American Airlines 0
Cathay Pacific** 0

* Aralik 1996°da %25’e diismiistiir.
** Havayolunun %22.5°1 yabanci bir devlet sahipligindedir.

Kaynak: Morrell, a.g.e., s.90.

Ikinci en bityiik 10 havayolu isletmesi arasinda olan Alitalia, Thai Airways ve Iberia
oldukca biiyiik devlet sahipligi oranlarmma sahip olan havayolu isletmeleridir. British
Airways tam Ozellestirmenin ilk Omeklerinden biridir. Sirket ozellestirilmeden Once,
personel azaltimi, karsiz hatlarin faaliyete kapatilmasi ve zarar getiren subelerin

kapatilmasi gibi koklii bir degisiklige girmek zorunda kalmistir.
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1.1. Havayolu Ozellestirmesinin Amaclar

Ozellestirmenin amagclar1  stratejik ve finansal olmak iizere iki kategoride

toplanabilir. Stratejik amagclar sunlardir:
e Mal ve hizmetlerin elde edilmesinde devletin etkisini azaltmak,
e Ekonomik etkinligin artirilmasi,
e Tiiketici yararinin yiikseltilmesi,
e Girisim kiiltiiriinii tegvik etmek ve
e Miilkiyeti tabana yaymak.

Finansal amaclar ise en az stratejik amaglar kadar Onemlidir: hiikiimetler
ozellestirmeden saglayacaklar1 nakit kaynaklan ile biitge agiklarim kapatabilirler, vergileri
azaltmak i¢in bir firsat dogar ve finansal yiik 6zel sektore kaydirilir. Ayrica bu politikalar
kisa donemde cazip gibi gelebilirken bazi durumlarda varliklarin diigiik fiyatlarla

satilmasiyla da sonuclanabilir.

Avrupa’da British Airways ilk 6zellestirilen biiyiik tasiyicilardandir. Yine biiyiik
tasiyicilardan Lufthansa’nin &zellestirilme calismalart da 1998 wyilinda tamamlanmustir.
Fransa’da hikiimetin degismesiyle birlikte, Air France’in 6&zellestirilmesi planlan
ertelenmistir. Diger iilkelerdeki bir¢cok havayollari ise ya 6zellestirilme kapsamindadir veya
planlama asamasindadir. Ciinkii {ilkeler ekonomilerini giiglendirmek ve ¢ogu kez de tam
regiile edilmemis pazarlarda daha etkili bir bigimde rekabet edebilmek igin kendilerini
temsil eden havayollarina daha biiyiik bir esneklik verebilmek dogrultusunda bu satiglardan

elde edilecek kazanglara giivenmektedirler.

Havayolu o&zellestirilmesinin finansmani1 ile ilgili olan konular olduk¢a seffaf

konulardir. En 6nemli itirazlar havayolunun o&zellestirildigi zaman finansal varlifim
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stirdiirebilirligi ve belirli bir tilkenin ticari amagh cazip bir 6zellestirme planii en az

hiikiimet igerigi ile benimsemeye istekli olup olmayacag hakkindadir.'*’

Tahmin edilecegi lizere 6zellestirmenin amaglan iilkeden tilkeye degisebilmektedir.
Ama en ¢ok karsilasilan neden hiikiimetlerin bazi kamu tesebbiislerinin gegmisteki

performanslarindan memnun olmayislar ve bu diisiik verimliligi artirmak istemeleridir.

Havayolu sektoriinde bayrak tasiyicilar i¢ ve dis hatlarin gelismesine yardimci
olmaktadir. Omegin Aerolineas Argentinas; 1940’larda millilestirilmis birkac bolgesel
havayolu sirketinin sahipligindeki hatlar, ugaklann ve diger varliklan bir araya getirmek
i¢cin kurulmustur. Ama 1980’lerin sonlarinda bu firmalarin hepsi diisiik performanslar

sergilemislerdir.

Havayolu sektdriinde performans diistikliigiiniin yaninda ayrica iki 6nemli degisken
ozellestirme trendini etkilemektedir. Bunlardan biri; pazara yeni girme barajlarin1 dramatik
olarak disiiren lease edilmis ugak pazarindaki biiyiimedir. Digeri ise Amerika’daki i¢ hat
pazarmin serbestlesmesidir. Amerikan hiikkiimeti bu harekete uluslararasi ikili hava
anlagmalarini  yeniden diizenlemek ve liberalize etmek i¢in girmistir. Amerikali
delegelerden gelen baski altinda bazi Latin Amerika uluslart kendilerini Amerika hatlarinda
liberalize edilmis bir rekabetin i¢inde bulmuslardir. Kendi bayrak tasiyicilart American
Airlines ve United Airlines gibi Amerikan tasiyicilan ile siddeti gittikge artan bir rékabet
icine girmislerdir. Rekabet diizeyindeki bu degisken yapi, bayrak tasiyicilarin zayif
yonlerini agik¢a ortaya koymustur ve bir ¢oziim olarak da ozellestirmenin cazibesini

artirmugtir.

Hiikiimetler — agikca  havayollarnmin  performanslarimi  gelistirmek  igin
ozellestiriimelerinde hem fikirdirler fakat 6zellestirmenin bu sonucu nasil saglayacagin
nadiren ag¢iklarlar. Devlet sahipligindeki sirketlerin bu diisiik performansi 6zellestirmenin

daha iyi bir yonetim, daha biiyilk sermaye ve teknoloji ve daha az politik miidahale ile

%% http://208.240.90.107/public/other/gillick 1 html, a.g.e.
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sonuglanacagim gostermektedir. Goriilecegi gibi regiile edilmis endiistrilerde sahiplik ve

performans arasindaki iligki daha karmagiktir.
Ozetle, havayolu sirketlerinin 6zellestirilmesinde 3 hedeften bahsedilebilir;

- Odeme krizlerini ¢oziimlemek ve devletin bor¢larmi kapatmak igin satistan

saglanacak kar1 maksimize etmek
- Ozel yatinmeilara bunun basarili bir satis olacag izlenimini verme

- Rekabeti deStekleyerek, regiilasyonu ve yonetimi gelistirerek sektoriin veya

tesebbiisiin performansini artirmak

Bu hedefler birbirlerinden tamamen ayr diisiiniilemezler. Hem kar1 maksimize
etmek hem de basarili bir satig izlenimi vermek, sirketin daha cazip hale getirilip
satilmasiyla miimkiin olmaktadir. Yine benzer sekilde sektordeki rekabeti destekleyerek
veya fiyatlar konusunda siki bir yonetim yapisini koruyarak bir tesebbiisiin performansini
artirma amaci, yatirimcilara karsi basarili bir satig olacag: izlenimini vermek igin 6nemli bir
taktik olan sirketin 6zellestirilmeden dnce daha cazip bir hale getirilmesi hedefiyle direkt

olarak ters diismektedir.

Yatirimceilara bagarili bir 6zellestirme olacagi izlenimini verme hedefi havayolu
Ozellestirilmesi i¢in diger iki hedeften daha az 6nemlidir. Bayrak tasiyicinun satist biiyiik
sembolik bir degere sahip olsa da havayollar1 6zellikle her gegen yil daha az cazip hale
gelmigtir. 1990’larda havayollarimin finansal durumu kétiilesmis, ¢alisanlarla iliskiler
bozulmus ve uluslararas1 hatlardaki rekabet siddetini artumustir. Boylece hiikiimetler
havayollarim1 satma konusunda daha istekli hale gelirken, muhtemel yatinmcilar ise satin
alma konusunda daha da ilgisiz davranmiglardir. Bu yilizden bazi1 durumlarda havayollar

sadece bir ya da iki basarisiz adimda 6zellestirilmistir.
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1.2. Havayolu Ozellestirmesinde Kullamilan Yontemler

Ozellestirme yontemleri asagidaki sekillerde olabilecegi gibi bunlarn  bir

kombinasyonu seklinde de olabilmektedir:
¢ Hisse senetlerinin satig1 (halka arz)
e Birkag farkli 6zel yatirimceiya satis
e Ayn veya iligkili bir sektdrde faaliyet gosteren biiytik bir yatirimciya satig
e (aliganlara satig

Hisse senetlerinin arzi, sadece gii¢lii bir i¢ pazarin varoldugu durumlarda (birkag
farkli sirket ve endiistride iyl Olgiilerde ticaret yapiliyor olmasi1 gerekmektedir) ve
havayolunun yerel hisse senedi piyasasi diizenlemelerini kabul ettigi durumlarda miimkiin
olan bir yontemdir. Bagari, havayolunun iyi bir gidisat ¢izmesine yani hig degilse son 2-3
yili karli kapatmis olmasina ve iyi bir sermaye ve piyasa yapisina sahip olmasina bagh
olacaktir. Iberia’min 6zellestirilmesi 1990’larin baglarinda sik sik ertelenmigtir ¢linkii sirket

kar edememis ve yeniden yapilanma i¢in daha fazla zamana ihtiya¢ duyulmustur.

Ozellestirme, Finnair 6rnegindeki gibi azinliktaki devlet sahipliginin 6zel sektdre
satilmasini, Lufthansa’da oldugu gibi ¢ogunlugun bir ka¢ asamada veya Kenya
Airlines’daki gibi tek asamada satilmasim ya da British Airways’deki gibi %100 devlet
sahipliginin tamamiyla satisin1 kapsayabilir. S6zii gegen herbir yontem daha detayl olarak

incelenebilir.

2. HISSE SENETLERININ SATISIYLA TAM OZELLESTIRME — BRITISH
AIRWAYS

Diinyada devlet miilkiyetinde olan birgok havayolu isletmesinin 6zellestirilmesi igin
caba sarfedilmektedir. British Airways (BA) bu sirketler igin ¢ok 1iyi bir &rnek

durumundadir.
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British Airways'in 6zellestirilmesi Subat 1987'de gergeklestirilmistir. Sirket bu
tarihte, alt1 y1l 6ncesine gére ¢ok daha az faaliyet zararn agiklamustir. (cirosunun %6’s1
kadar). British Airways’in 6zellestirilmesi 6rnegi ayrica diger oligopolistik endiistrilerdeki

kamu isletmelerinin 6zellestirilmesi i¢in de iyi bir 6rnek olusturmaktadir.

BA kuruldugundan bu yana Ingiltere’de en giicli tasiyicr durumunda
bulunmaktadir. BA ana operasyon merkezi olan Londra Heathrow Havaalani’nindan 160
ayr1 noktaya ugus gerceklestirmektedir. BA &zellestirilmeden &nce asin istihdam, agir
kapasite ve zaman zaman yaptig1 biiyiik zararlarla iin yapmigtir. Ekonomistler, politikacilar,
kanunlart yapanlar ve finansal analizciler BA’y1 6zellestirme 6ncesinde incelediklerinde

birtakim sonuglara varmiglardur.

Ik olarak, BA finansal olarak ¢ok basarili goriinmektedir ve 6zellestirilmesinin
giindeme gelmesi &nemli bir adimdir. Ozellestirilme kararmnin verildigi 1979 yilindan
5zellestirildigi 1987 yilina kadar sirketin performans: énemli 6lgiide degismistir. Ikincisi,
BA kaliteli hizmet vererek ve iiriin geligtirmesine giderek kendi pazarini yaratmistir. Ayrica

BA, isgiicii sayisin azaltmasina ragmen personeliyle daima iyi bir iligki i¢inde olmustur.

Sir John King’in bagkan olarak atandig1 y1l sirket i¢in ¢ok 6nemli bir y1l olmustur
(1983). Bu Ingiltere’de bir ¢ok farkli kamu kurulusunun da bagariyla 6zellestirilmesine yol

agmustir.
2.1. British Airways'in Tarihcesi

BA’nin temeli 25 Agustos 1919°da Londra-Paris arasinda diinyammn ilk tarifeli
seferlerine baslayan Aircraft Transport and Travel Ltd. ile atilmugtir. BA bu tarihten sonra
birgok birlesme ve satin almalarla bu giinlere gelmistir. Sirket bugiinkii ismini ise
1970'lerde Ingiltere’nin iki giiglii devlet sirketi British Overseas Airways Corporation ve

British European Airways’in birlesmesiyle almistir.

1967 yilinda Ingiliz havaciigini yapilandirmak igin kurulan Edwards Komitesi

(Edwards Committe), 1969 yilinda iki sirketin tek bir Devlet Holding’i altinda
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birlestirilmesini 6nermis, fakat bu komite operasyonel birlesmeyi savunmustur. Komite
ayrica Ozel sektoriin ikinci bir giic olarak tegvik edilmesini de 6nermistir. 1971 yilinda
yapilan Civil Aviation Act ile British Airways Board kurulmustur ve 1972 Nisan aymda
British European Airways ve British Overseas Corporation bu yapi altinda birlestirilmistir.
Ocak 1973°de ise iki girketin tek bir isim altinda u¢gmasi (BA olarak) ve Nisan 1974'de de

bu iki sirkete bagh tiim alt sirketlerin birlestirilmesi yoluna gidilmistir.

BA, ticari hatlardaki isleri yoneten bir kamu sirketi olmas1 amaciyla devlet bakanina
kars1 sorumlu bir sirket olarak kurulmustur. BA’mn ilk amacinin birbirinin kopyast olan iki
sirketi birlestirmek olmasina ragmen s6z konusu birlesme sonrast igletmeler iki ayn birer
sirket gibi kendi faaliyetlerini ve hatlarini korumaya devam etmislerdir. 1977 yilinda
sorunlar ortaya ¢ikmig ve sirketin dort bolimde (ticari faaliyetler, ugus faaliyetleri,
miihendislik ve planlama) yeniden yapilanmasina karar verilmistir. 1970'ler boyunca BA
asir1 istthdam, diistik verimlilik, ké6tii personel iligkileri ve grevlerle tin yapnustir. Bu durum
sirketin 1975 mali yili faaliyet gelirlerinde 11 milyon Sterlin, 1978 yil1 faaliyet gelirlerinde

ise 40 milyon Sterlin kaybetmesine sebep olmustur.

1978 yilinda Roy Watts’in basinda oldugu ekip bir sirket plani yapmistir. Watts'in
plan1 BA'da asin1 istihdamin yapildifini ve iggiicli basina sadece 122.000 ton-kilometre
tiretim yapilabildigini gostermistir. Buna karsin 1976 yilinda &mek alnan sekiz
havayolunun isgiicii bagina ortalama tiretimi 208.000 ton-kilometre olarak gergeklesmistir.
Bu siralarda BA’nin ug¢aklarinin ¢ok yashi olmasi dolayisiyla 1986 yilinda yiiriirliige

girecek olan giiriiltii kisitlamalarina takilacaklan beklenmistir.

Watts planina gore bu sorunlar sektoriin ve sektérde Onemli yeri olan BA’min
hacminin biiylimesiyle ¢6zlime kavusacaktir. Yani; BA’nin 1986 yilinda 30 milyon yolcu
tagimasi (1978 yilinda 16 milyon yolcu tagimigtir) durumunda personelini ve filosunu
koruyarak ve hig personelt ¢ikarmaya gerek kalmadan bu sorununu ¢ozecegi iddia
edilmistir. Bu plan BA’min tatil amacli pazardan daha fazla pay alarak biiytimesini
artiracagini da belirtmektedir. Yeni bir filo olusturmak igin gereken miktar 2.4 milyar

Sterlin olarak belirlenmis olup BA’nin bunun ancak 1.3 milyar Sterlinini kendi nakit
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akigindan saglayabilecegi tahmin edilmistir. Plan gayet ayrintili ve kendi icinde tutarlt bir
plandir. Ustelik 1986 yilinda %90 biiyiimeyi ve Ingiltere’deki yolcu sayisinn %42 ila %78
arasinda artis gOsterecegini umacak kadar da iyimser bir plandir. Fakat 1979 yihindaki
petrol krizi Watts planini tam anlamiyla yikmagtir.

Nisan 1979 genel se¢im kampanyas: boyunca Muhafazakar Parti devletin elindeki
BA hisselerinin bir kisminin satilacagim agiklamigtir. Temmuz aymnda iktidara gelen
Muhafazakar Partinin Ticaret Bakan John Nott resmi olarak plan1 ve BA’nin &zel sektore
satisim1 igeren Sivil Havacilik Tasarisim (Civil Aviation Bill) agiklamistir. Kanuni olarak
BA’nin hisselerinin satis1 1980 sonbahari olarak éngériilmesine karsin bu daha sonra 1981
sonbahar1 olarak diizeltilmistir. Bununla birlikte, bu dénemde BA’min durumu kétiiye

dogru gitmeye baglamugtr.

1979 yilindaki petrol krizinin havacilik yakitimn fiyatim ikiye katlamas: ve Ingiltere
ekonomisinin kétiiye gitmesi i¢ hat ve tarifeli uluslararasi uguslarda yolcu sayisint énemli
olgiide diistirmiistiir. Bu dénemde is hacmi diismiis, maliyetler yiikselmis ve BA’nin ¢ok
onemsedigl Kuzey Atlantik hattina Laker Airways'in girmesiyle bilet fiyatlart da asagiya

¢ekilmek zorunda kalinmustir.

1981 Subatinda Sir John King BA’nin bagkami olmus ve 1978 Eyliiliinde kabul
edilen Watts planindaki biiyiime ve genigleme stratejisini sona erdiren yeni bir plan
aciklamigtir. Bu plan cergevesinde birgok hat kapatilmig, salt kargo seferleri sona
erdirilmis, bazi alt sirketler kapatilmis ve bazi varliklar satilmigtir. Cok sayida isgiye
sliresiz licretsiz izin verilmis ve hatta iglerine son verilmistir. Caliganlarin sayis1 1979
Martinda 57.741 iken 1981 Martinda 52.310'a, 1982 yilinda 43.200'e ve 1984 Mart’inda
36.794’¢ diisiiriilmiistiir. Bu isten ¢ikarmalar Sir John King’in atanmasindan 6nce baslamig

olsa da King’in gelisinden sonra hizlanmigtir.

Bu iyilesme planinin hemen ortaya ¢ikan etkisi, 1982 mali yilindaki kiiciik miktarda
da olsa kar ve mali agidan rahatlama olmustur. 1983 yilinda durum daha da diizelmis hatta
1983 yilmun sonunda BA’mmn 1985 yilinda halka agilabilecegi umudu belirmistir. Bu

gelismeler iizerine BCal BA’nin Ozellegtirilmesine karsi faaliyete gegmistir. BCal bu
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ozellestirmenin gerceklestirilmesi halinde havayolu pazarnnin BA tarafindan ele

gecirilecegini ve sagliksiz bir bﬁyﬁme yasanacagini iddia etmigtir.

Bcal, BA’'nin i¢ hat uguslarmi Ingiliz bélgesel tasiyicilara devretmesini ve
ucaklarinin beste birini 200 milyon Sterlin karsiliginda kendilerine satmasini istemis ancak
Ulastirma Bakan1 Nicholas Ridley bu éneriye karsilik CAA’nin Ingiliz havayollar arasinda

rekabeti diizenleyecegini sGyleyerek cevap vermistir.

Bu aciklama lobi faaliyetlerini baglatmustir. BA ise CAA’mn Temmuz aymnda
acikladig rapora kadar sessiz kalmigtir. CAA hazirladigl raporda BA’'nin Zimbabwe ve
Suudi Arabistan hatlarmi kapatmasim, Gatwick Havaalani’ndan verdigi tiim tarifeli
hizmetlerini ve Ingiltere’nin kiigiik sehirlerinden verdigi Avrupa hizmetlerini iptal etmesini
tavsiye etmistir. Bu servislerin de BCal ve diger havayollarina verilebilecegini, bunun da
BA’ya verecegi zararm, gelirlerde %7'lik bir azalma olarak ger¢eklesecegini iddia etmistir.
BA ise buna sert bir karsilik vermistir. BA ¢alisanlan parlemento iiyelerine ve bakanlara
bunu onaylamadiklarm yazmuglar ve bunu medyada da dile getirmislerdir. 5 Ekim'de
Ridley BA’nin Suudi Arabistan hattini birakabilecegini buna karsiik BCal’'nin Giiney
Amerika hatlarini (bu hatlarda BCal zarar etmekteydi) alabilecegini sylemistir. Bu karar
BA icin bir zafer olmus ve dzellestirme yolu agilmistir. 1984 yilinda yapilmasi planlanan
ozellestirme BA’min 1982 yilinda batan Laker Airways’in batmasinda sugu oldufu
gerekcesiyle agilan dava nedeniyle ertelenmistir. 1985 yazinda temize ¢ikmasina ragmen
Amerika ile Ingiltere arasindaki hizmet anlagmalarmin girmesi nedeniyle 1986 Mart’ina
ertelenmistir. BA en sonunda 30 Ocak 1987 tarihinde 6zellestirilmistir. Bu tarih ilk
dzellestirme agiklamasindan yaklasik sekiz yil sonrasina ve Lord King’in atanmasindan alt:

ay sonraya denk gelmektedir.

1987 yiliun sonunda BA, BCal’y1 almustir. BCal 1980'ler boyunca finansal agidan
¢ok giic duruma diismiis ve 1984 yilinda CAA BCal’y1 gliclendirmeye ¢aligmustir Kigiik
hatlarin degisimi BCal’nmn karma 18 milyon Sterlin katkida bulunmustur. Ancak degisimde

aldi1g1 Suudi Arabistan hatti 5nemini yitirmis ve BCal bu degisimden zarar etmistir.
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Temmuz 1987'de BA ve BCal birlesme konusunda anlastiklarim agiklamig ve Tekel
ve Birlesme Komisyonu (Monopolies and Mergers Commission) bu anlasmayr Kasim
1987'de onaylamistir. BA Bcal’a, BCal’nin faaliyet iissii olan Gatwick Havaalani'ndaki 500
inig slotunu birakmis ve BCal da BA’ya Avrupa’da ugtuklar aym hatlardaki hat lisanslarim
birakmustir. BA 31 Aralik 1987'de BCal’nin kontroliinii tamamen eline gegirmistir. Bunun
BA’ya maliyeti 353 milyon Sterlin olmustur.

2.2. Ogzellestirme Siireci

Margeret Thatcher’in muhafazakar hiikiimeti 1979°da, bazi devlet sahipligindeki
firmalarin 6zellestirilmesini éngdren bir programla is bagmna gelmistir. British Airways bu
olusum i¢in ilk aday olarak belirlenmis ve John King sirketin 6zellestirme i¢in hazirlanmasi

gorevi ile 1980°de sirketin bagkani olarak atanmustir.

1980’lerin baslarindaki ekonomik gerilemenin sonuncunda biitiin havayollarmin
durumu kétiiye gitmeye baslamistir. 1981 ve 1982°de British Airways, 1 milyar dolarin
tizerindeki uzun dénem borglar ile ve bu borglardan sonra 200 milyon sterlinlik agig1 ile
teknik olarak iflas etmistir. Ozel sahiplikteki Laker Airways de aym yil benzer bir durum
yasamustir. Bu iki Ingiliz tasiyiemin Mart 1981 ve 1982 sonlarndaki mali durumu
Tablo11’de verilmistir.

Tablo 11. British Airways ve Laker Airways’in Bor¢ Tablosu

British Airways Laker Airways
(Milyon Sterlin) 1980/81 1981/82 1980/81 1981/82
Cari Borg¢lar 594 751 38 24
Uzun Donemli Borglar 739 1074 177 226
Hissedar Fonlar 350 -192 25 -20
Toplam Borglar 1683 1633 240 230

Kaynak: Morrell, a.g.e., s.92.
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Diger sahipliklerden farkli olarak BA’nin sonradan iyilesmesinin ve Laker
Airways’in 1982°deki iflasinin en biiyiik sebeplerinden biri sterlin/dolar’daki kur degisim
oranidir: sterlinin 1981 6ncesinde gii¢lenmesi ulusal bayrak tasiyicisi tizerinde ters etki
yapmustir fakat déviz kurlarindaki degisikliklerden kaynaklanan maliyetlerine kars1 diisiik
de olsa yine doviz kurlarindaki degisikliklerden kaynaklanan bir gelir elde eden Laker
Airways tizerinde bunu aksi gergeklesmistir. Laker Airways’in gelecegi karara baglanirken,
1982’den sonra sterlinin dolar karsisinda dramatik olarak zayiflamasi BA’nin iyilesmesine

yardimci olmustur.

Yine de déviz kur degisim oranlari, BA’min iyilesmesinde sadece tek bir faktordiir.
Yeni yonetim ekibi, 1980/81°de yaklagik 54.000 olan personel sayisim 1983/84’te 36.000’e

indirmeyi 6ngdren koklii bir yapilanma baglatmastir.

BA’nin 6zellestirmeye hazirlanmasi i¢gin belirlenen dlgiitler, Mart 1985 sonlarinda
uzun donemli borglarda 626 milyon sterlinlik bir azalma oldugunu ve hissedarlarm
fonlarmda 287 milyon sterlinlik bir pozitif figiire déniis oldugunu goéstermistir. Diinya
ekonomilerinde goriilen biiyiimenin de yardimiyla bilango, Ocak 1987°de ozellestirme
kilavuzlar: yayimlandign zaman daha iyi bir figiire sahiptir. (Eyliil 1986’da uzun donem

borglart 316 milyon sterline diismiis ve hissedar fonlar1 620 milyon sterlinde kalmstir.)
2.3. Ozellestirme Oncesi ve Sonrast Durum
Ozellestirme 6ncesi ve sonras1 durum su dort baghk altinda kargilagtinlabilir:
2.3.1. Kar ve Karhlik

1980 yilinda BA’da ¢okiis baslamagtir. Ozel kar (kar hisseleri arti mevcut
kazanimlar), 1980'den 1982 yilina kadar hizla gerilemistir ve BA zararmin 450 milyon
Sterlin oldugunu aciklamistir. 1982 mali yihmin sonunda 12 milyon Sterlin faaliyet kar
aciklanmis olup, bu miktar BA igin yetersiz bir faaliyet kandir. BA’min s6z konusu dénem

icin olagandis1 birikimlerinin 426 milyon Sterlin oldugu soylenmektedir. 1982 yilindaki
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biitiinleyici asinma paylar1 208 milyon Sterlin alarak agiklanmustir. Yine 1982 yilindaki net
kaybinin degeri 257 milyon Sterlin olarak ger¢eklesmistir.

Ozel kar 1983 yilinda 500 milyon Sterlinden fazla artmistir 1984 yilinda ise bu
miktarin tistiine 116 milyon Sterlin artis géstermistir. BA 1984 yilindan 1990 yilina kadar
belirgin olarak kar seviyesini artiramamigtir ve 1985, 1987 ve 1988 yillarinda da gercekten
az kar elde etmistir. Sadece 6zel kara bakarak 1983 yilindan sonra durumun iyiye gittigi ve

bu yilin bir déniim noktasi oldugu séylenebilir ancak gercekte durum boyle degildir.

Kamu kan ise biraz farkli goriintii ¢izmektedir. 1980 yilindan 1982 yilina kadar
6nemsiz bir diisiis egilimi i¢indeyken, 1983'den 1984'e kadar durum biraz diizelmistir.
Ozellestirmeden sonraki y1l yani 1988’de olumlu bir gelisme goriilmektedir, bundan bir yil
once de Ozel karda artis goriilmiistiir. Amortismanlar 1982 yilinda 225 milyon Sterline
sigramig, fakat 1983'de 1981'deki seviyesine diigmiigtiir. Anti-trost yasalarn ve Laker
Airlines olay1 ile birlikte BA, 1985 yilina 33 milyon Sterlinlik negatif bir aktarimla
girmistir. Faiz 6demeleri 1984 mali yilinda zirveye ulagmigtir. Dolaysiz vergiler 1980'den
1987 yilina kadar aym seviyede kalmistir, ¢linkii 1980'den 1982’ye kadar olusan zarar

sonraki yillan da etkilemistir.

Toplam sabit sermaye kazancimin (gross fixed capital acqusition) defisimi de
carpicidir. 1980-82 arasinda sabit fiyatlarda sermaye formu kamu kan ile paralel olup, 1983
yilinda bu bozulmaya baglamistir. 1984-1990 aras1 gok degisken bir seyir izlemektedir ve
devamli yiikselis egilimini siirdiiriip 1988 yilinda zirveye ulagmustir. Bu zirve noktasi

BCal’nin 363 milyon Sterlin karsiliginda alinmasim yansitmaktadir.

Ozel kar 1982 mali yilinda en diisiik seviyedeyken 1984 yilina kadar yiikselis
egilimine girmistir. Bundan sonra beklenmedik bir sekilde 1988 mali yilma kadar yine
diisiis egilimine girmis olup, 1990-91 yilina kadar da diizelememistir. Kamu karlihg,
gecerli fiyatlarda 1984 yilindan 1988 yilina kadar devamli artis egilimindedir. 1982
yilindan 1986 yilina kadar kamu karlilig: sabit fiyatlarda %?2.3'lerden %19.1’lere ¢ikmustir.
1987 yilinda ise %11.6’ya diismiis ve sonra ¢arpici olarak artarak 1988 yilinda %27’ye
cikmustir. 1989 yilinda ise %30'a ulagmustir. 1988-1990 willarindaki degisiklik eZer
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ozellestirme ile iliskilendirilirse bu, Ozellestirmenin sirketin etkinliini artirdigim

desteklemektedir.
2.3.2. Finansman

BA kamu sektdriinde ii¢ ana finansman kaynagina sahiptir. Ilk finansman kaynag
sirketin esit seviyede yararlanmaya ¢alistii kamu pay senedi sermayesi ve 6zel sirket
hisseleridir. Ulusal Bor¢ Fonundan alinan paralar yillarca sirketin en Gnemli ikinci
finansman kaynagi olmustur. Ancak BA, 1976 yilindan sonra sadece iki kez ve az
miktarlarda borg almis ve bu borglart da 1984 yilina kadar geri 6demistir. Sirketin iigiincii
finansman alternatifi ise O6zellikle 1970'lerde zor durumdayken basvurdugu ve devlet

destegiyle aldig1 dig kredilerdir.

Mart 1977°de BA 290 milyon Sterlinlik kamu kar senedi sermayesine sahiptir,
Ulusal Bor¢ Fonundan 84 milyon Sterlin borg almistir ve yurt digindan 134 milyon Sterlin
kredi almugstir. Finansal kiralamalarindan ve diger bor¢larindan 20 milyon Sterlin borg
kalmistir. 1979 yilinda Concorde siipersonik ugaklarinin maliyetleri i¢in 160 milyon

Sterlinlik kamu kar senedi sermayesi olusturulmasi kabul edilmistir.

Mart 1981°de BA kamu kar senedi sermayesi 170 milyon Sterline, Ulusal Borg
Fonuna olan borcu 34 milyon Sterline diismiig, dig bor¢larini 524 milyon Sterlinde tutmus,
diger yabanci borg¢lari 110 milyon Sterlin olmus ve finansal kiralama o6demeleri
gerceklesmistir. Mart 1984°de borglar 445 milyon Sterlin, agik borglar 327 milyon Sterlin
ve finansal kiralamalar 129 milyon Sterlin olarak belirlenmistir. Bu noktada hazine BA’nin
tiim bor¢larim garanti altina almigstir. Ciinkii BA devlet miilkiyetinde ve korumasindaki bir
sitket durumundadir. Bu da BA’ya diger sirketlerden daha diisik faizlerle borg
bulabilmesini ve boylece hayatta kalmasm saglamigtir. Mart 1987'de sirketin
ozellestirilmesinden hemen sonra BA, dig borglarmin 89 milyon Sterlin ve finansal
kiralama borglarim da 75 milyon Sterlin olarak agiklamistir. Bu, sirketin borglarinin

diistiigiiniin ve bor¢ karmasinin degistiginin gostergesi olmustur.
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2.3.3. Mali Etkiler

BA’nin dzellestirilmesinin Ingiltere hazinesine etkisi iki boliime ayrilmaktadir. ilk
bsliim hisselerin satilmasindan elde edilen paradir. Sirketin %100’iiniin net degeri yaklasik
815 milyon Sterlin olarak hesaplanmustir. Ikinci olarak hazineye devamli olarak fon akist

saglamasidir. Sirketin 6dedigi vergiler bu béliimde ¢ok dnemli bir yer tutmaktadir.

Plana gore sirketin 720 milyon hissesinin hisse basina 125 Penny’den satigi
kararlagtirilmigtir. 65 Penny’i hemen, 60 Penny’i alti ay sonra 6denmek iizere Ingiliz
enstitiileri baslangigta hisselerin %45°ini kendilerine ayirmuslardir. BA galisanlar ve Ingiliz
halkina sirketin hisselerinin %32'si, yabanci yatirimcilara %20'si ve %3 oranindaki hisse de
tesvik plani i¢in hiikiimetin elinde birakilmistir. Ingiliz halk: hisselere ilgi géstermisler ve
hisse dagitiminda degisiklik yapilarak halka sunulan kisim %45'e ¢ikarlmistir. Béylece
yeniden yapilan diizenleme ile Ingiliz enstitiilerinin %36, yabanci yatirmmcilarn da %16
almalarina karar verilmistir. 11 Subat tarihinde kismi 6denmis hisseler i¢in agilis fiyat: 109

Pence olarak gerceklesmistir.

Bu ilk giinkii hisselerin satis fiyatinin degisimi sirketin degerini 317 milyon Sterlin
yiikseltmistir. Hiikiimet basarili bir satis igin bunun yarisindan daha az yiikseltmeyl
planlamigtir. Fakat yatinmcilarin  digtincelerinin  iyi okunamamasi fiyatlarnin diisiik
kalmasina neden olmugtur. Hisselerin ilk piyasaya sunuldugu tarihi ile Temmuz 1990

arasinda BA hisseleri genel olarak kétii bir performans sergilemistir.

Baglangigta hisse ihracinin 858.5 milyon Sterlin net gelir getirecegi tahmin edilmis
ve 699 milyon hissenin bu ihra¢ fiyatindan satis degeri 873.2 milyon Sterlin olmustur.
Personele yapilan indirimler ve bedava verilen bazi hisseler bu fiyat1 14.7 milyon Sterlin
diigtirmiistiir. Hiikiimetin elinde kiigiik hissedarlara bagliliklar1 karsiliginda hediye edecegi
%3 oramnda hisse kalmistir. Bu %3’liik hisse 6.8 milyon Sterlindir. Hiikiimet bu hisselerin

bir kismin1 daha sonra satmis ve elinde 3.2 milyon Sterlin degerinde hisse kalmustir.

Bu 6zellestirme siirecinin hiikiimete maliyetinin 33.9 milyon Sterlin oldugu tahmin

edilmektedir. Béylece, hiikiimetin net kazanci 843.2 milyon Sterline diismektedir. Halka
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agilmadan onceki yedi yil sirket ile hazine arasindaki nakit akigi, sirketin ve yan
sirketlerinin 6dedigi vergiler, hazineden borg alimlan ve geri 6demelerinden olusmustur.
Katma deger vergisi hari¢ hazineye sirketten net yillik akis 5 milyon Sterlin civarinda
gerceklesmistir. 1984 yilinda BA Ulusal Bor¢ Fonuna 42.7 milyon Sterlin geri édeme
yaptiginda bu yillik nakit akisinda 6nemli bir degisim olmusgtur.

Ozellestirmeden sonra BA, 6nemli miktarlarda (yaklasik 70-80 milyon Sterlin
civarinda) gelir vergisi 6demeye baglamigtir. 1984 yilinda vergi kanunu degisigi icin
ozellestirme 1ile birlikte sirketin 6dedigi vergilerin arttigi tam olarak soylenememektedir.
Ancak oOzellestirme sonrasi hazineye akan para ilk yilda yaklasik 60 milyon Sterlin

artmigtir. Sonug olarak BA’nin 6zellestirilmesi Ingiltere’deki nakit akisini artirmistir.
2.3.4. Tiiketici Refahina Etkiler

1981-85 wyillar1 arasinda BA’nin fiyatlarindaki artig tiiketici fiyat endeksindeki
artistan daha fazla olmugtur. 1986-1989 yillar1 arasinda ise bunun tam aksi ger¢eklesmistir.
Baz1 dénemlerde uluslararast tarifeli seferlerde fiyatlar en az %69, tarifeli i¢ hat ve Avrupa
seferlerinin ¢ogunda da %95 artmustir. Tarifesiz seferler ve diger seferlerde de gok yiiksek
artislar olmustur. 1980-81 willarinda tarifesiz seferlerde yiiksek artis olurken kitalararasi
tarifeli seferlerdeki artis diisiik seviyelerde kalmistir. 1981 yilindan 1990 yilina kadar
tarifesiz seferlerde %19, tarifeli seferlerde %58, i¢ hat ve Avrupa seferlerinde %65 ve diger
seferlerde %53 artis olmustur. Ucuz tarifesiz servislere karsin BA yiiksek kalitede ve pahali
servisler sunmaktadir. Bu tiir yliksek kaliteli ve pahali servisin tiiketici refahma etkisini
olgmek ¢ok zor olmaktadir. Y1l yil yapilan karsilastirmalar gostermistir ki, sadece fiyat
degisimleri dikkate alindiginda BA miisterileri 1983 yilinda o6nemli olciide zarar
etmiglerdir. Ancak 1985 yilindan baglayarak tiiketici ilgisi artarak devam etmis, 6zellikle de

1988 yilinda en tist seviyeye ulagmistir.
2.4. Ozellestirmenin Sayisal Sonuclar

BA’nin o&zellestirilmesinden halkin net kazanci 680 milyon Sterlin, yabanci

yatirimcilarin net kazanci da 125 milyon sterlin olmustur. Buna gére 550 milyon Sterlin



109

yurt i¢inde kalmustir. Ozel yatinmeilar igin ¢ok iyi bir yatirim olmustur. Yatirimeilar BA
hisselerine toplam 875 milyon Sterlin (hisse bagina 1.22 Sterlin) 6demisgler ve 1.650 milyon
sterlin (hisse basina 2.29 sterlin) kazanmiglardir. Béylece yatinmcilarin net kazanglari 770
milyon Sterlin olmustur. Bunun yaklagik 81 milyon Sterlinlik kismi, BA g¢alisanlarmin
kazanc1 olmustur. Bu 6zellestirmeden en az kazanan Ingiliz Devleti olmustur. Devlet
yaklasik 315 milyon Sterlin gelir elde etmistir. BA’min mriisterileri ise bu 6zellestirmeden
325 milyon Sterlin kaybetmisler ve yabanci tiiketiciler de yaklagik 190 milyon Sterlin
kaybetmislerdir. BA’nin ¢ikti fiyatlarinda artig olmasina ragmen sirketin 6nemli rakipleri
de bu 6zellestirmeden zararli gikmiglardir. BA’nin 6zellestirilmesinden rakiplerinin zarari
yaklagik 85 milyon Sterlin olmustur. BA’min &zellestirme sonrasinda rekabet giicii artmis
ve rakiplerinin pazar paylarim ele gecirmeye baglamigtir.1987-90 arasindaki refah degisimi
déneminde 150 milyon Sterlin kayip meydana gelmistir. Tasar1 déneminin ilk bes yilinda
(1991-1996 arasinda) 200 milyon Sterlinde olumlu bir denge olusmustur ve daha az bir
finansman ihtiyac1 duyulmustur. Son donemde ise kazang 630 milyon Sterlin olarak

belirlenmigtir.

3. TICARI SATIS VE HiSSE SENETLERININ ARZI VASITASIYLA TAM
OZELLESTIRME- QANTAS AIRLINES

Qantas Airways Ltd. nin 6zellestirilmesi birka¢ adimda gergeklestirilmistir. Qantas
oncelikle 1992 Eyliiliinde en biiyiik ulusal iki havayolundan birisi olan Australian Airlines
ile birlesmistir, Bu birlesme Qantas’in verimliliginin artmasin sagladig: gibi ulusal kisa hat
hizmetlerinin kontroliinii de Qantas’a vermistir. Daha sonra 1993 Martinda, Qantas’in
uluslararas1 pazarlarda daha giicli bir sekilde hazir bulunmasim saglayabilmek igin,
paylastinlmis sermayenin %25’ uluslararasi bir havayolu isletmesine ticari satigla
verilmistir. Bu bir teklifle yapilmistir ve British Airways’in 666 milyon A$’lik teklifi tek
gercekei rakip olarak diisiiniilebilecek Singapore Airlines’m teklifine karsi basanl
olmustur. Aynm1 zamanda BA Qantas’la birlikte on yillik bir ticari anlagmanin da igine
girmistir. Boylece iki havayolu arasinda birlestirici stratejik bir beraberlik meydana
gelmistir. Son adim Qantas’in, Avustralya hiikiimetinde kalan %75°lik hisselerinin satigidir.

Bu hem halka hem de kurumlara 750 milyon hisse sunulmasiyla yapilmistir. Hisselerin



110

fiyat1 kurumlar tarafindan eksiltme usuliiyle 2.00 A$ olarak saptanmigtir. Halka sunulan
hisselerin fiyati kurumlarinkinden %10 daha az, bagska bir deyisle 1.90 A$ olarak

diizenlenmistir. Boylece toplam basim 1.45 milyar A$ olarak degerlendirilmisgtir.

Qantas’in Tekliften Sonraki Hisse Dagilhim

Avustralyal bireyler ve ¢aliganlar %27
Avustralyal1 kurumlar %27
Yabanci kurumlar %20
British Airways %25
Sadakat Primi %1
Toplam %100

%20’lik yabanci kurum talebi ozellikle %47°lik US ve %43’lik UK/Avrupa

talepleri olusturmustur. Asyali yatirimcilar ise sadece %10 dnermistir.

British Airways’in ihracinda oldugu gibi, bir havayolu i¢in yabanci ortaklifin
siirlandiritmasi dnemlidir. Hikkiimet Qantas’in satigina, Avustralyali bir havayolu olarak
kalmasi saglayarak izin vermistir. Bu isin i¢inde yabanci ortaklarin toplam hisse miktar
%49’1a smirlandinlmistir. Bu kisitlamay1 yerine getirebilmek igin, havayolu yoneticileri
limitleri asan hisseleri transfer etme, hisselerin elden ¢ikmasini énleme ve bir hissenin oy

hakkinm kaldirma giiciine sahiptirler.

Hisselerin satigindan sonraki giinlerde, yabanci yatirimcilar hisselerini %45°ten, izin
verilen maksimum deger olan %49’a yiikseltmislerdir. Mevcut hisselerden daha yiiksek
seviyelere ulagan yabanci talebi memnun etmek icin ticari finans kuruluglar, Qantas’in
hisse fiyatina ve kar pay1 dagilimma go6lge diisiiren fakat hissedarlara Qantas’in varliklan
lizerinde bir sahiplik veya oy hakki vermeyen tiirevleri piyasaya g¢ikarmistir. Air New
Zelland’m o6zellestirilmesi de benzer yabanci ortaklik limitlerini kapsamaktadir. Yabanci
talep igin toplamda %49, talep herhangi bir havayolundan gelirse %25 ve herhangi bir grup

havayolundan gelirse %35 sinirlari konulmustur.

Her calisana o zamanki pazar fiyatindan ve toplam degeri 500 A$ olan serbest
hisselerden verilmistir. 30 Haziran 1995 tarihi sonundaki performans hedeflerine bagh

olarak, 1996/1997 finansal yili boyunca ¢alisanlara benzer bir serbest dagitim yapilmistir.
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Giinde %13’liik prim veren hisseler bireysel yatirimcilara 2.15 A$’ndan acilmistir.
Hisseler sonraki birka¢ ay icerisinde yaklagik 2.30 A$’na dogru ulagmustir. Iyi bir
baglangicin ardindan Qantas, Ozellestirilmesinden bu yana beklenenin altinda bir

performans gostermistir.
4. DERECE DERECE OZELLESTIRME-LUFTHANSA

Luftansa’nin hisseleri birkag yildir 6zel hissedarlarin elinde Frankfurt pazarinda
islem gormektedir. Federal Hiikiimetin hissesi, 1953-1987 tarihleri arasinda %72 ila %85
arasinda dalgalanma gostermistir. Bununla birlikte 1989°da Alman Hiikiimeti havayolunun
nihai 6zellestirilmesi politikalarini takiben ilk adimi atmistir. 1989 sonbaharinda Lufthansa
304 milyon DM degerinde (nominal deger) hisse ihra¢ etmistir ve Federal Hiikiimet ve
diger devlet kuruluslar1 (Federal Demiryollan ve Kreditanstallt fiir Wiederaufbau) bu ihrag
gorisiinii  onaylamamislardir. Bu durum, hiikiimet hisselerinin %60’lardan %52’ye

diismesiyle sonu¢lanmistir.

Ozellestirmeye dogru giden bu gelisme, ilk olarak Koérfez Savasi’nin sebep oldugu
ciddi finansal durgunluk yiiziinden ve ikinci olarak da personelin emekli maaglariyla ilgili
problemler yiiziinden durmustur. Lufthansa ¢aliganlari, hiikiimetin ek olarak verdigi emekli
maas1 fon destegiyle (VBL) korunmaktaydi ve eger hiikiimetin elindeki hisse %50’nin
altina diiserse bu durum, emekli iicreti haklarimin kaybedilmesiyle sonuglanacakti.

Lufthansa bu fonlar kendi kendine saglayacak finansal kaynaklara sahip degildi.

Federal Hiikiimet, Lufthansa’nin VBL’den geri ¢ekilmesini takiben, mevcut olan
personelin emekli maas kazanciu siirdiirmek i¢in 1.567 milyar DM saglamaya razi
oldugunda, sonunda hisse ihracina karar verilmistir. Sonu¢ olarak bu geri ¢ekilme 1994

Aralik ayinin sonunda gergeklestirilmistir.

Emekli maaslarindaki problem ¢oéziimlenir ¢6ziimlenmez, hiikiimet i¢in kendi
hissesini %50’nin altina diistirmenin yolu agilmistir. Bu durum, hikiimet tarafindan
alinmayan 1.2 milyar DM’lik hissenin ihraciyla ve Federal Hiikiimet ile birlikte kurumlarin

elde tuttuklann 2 milyon hisseyle birlikte Ekim 1994’te meydana gelmistir. 1995 finansal
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yil1 stiresince Lufthansa kendi nominal hisse senedi sermayesinin %0.28’ini temsil eden
pazardaki kendi hisselerinden 105.531ini satin almigtir. Hisseler 1995 Agustos ve Aralik
aylan arasinda, gruptaki cesitli isletmelerin ¢aliganlarina 1995°te kazamlan kar pay1 olarak

sunulmustur.

Lufthansa’nin 6zellestirilmesiyle ilgili son bir problem ¢6ziimlenmistir. Alman
isletmelerindeki biitlin hisseler hissedarin ismine kayithh olmasindan ziyade, hamilinedir.
Hamiline hisselerin kagit para gibi sahipligi bilenememekte ve saptanamamaktadir. Kar
payl 6demelerinin bilinen hisse sahiplerine génderilemediginden, kar hisseleri sahipleri
tarafindan talep edilmektedir. Hisseleri kimin elinde tuttugunu bilmek imkansizdir. Bu,
Avrupa Birligi disindaki iilkelerle Almanya arasindaki hava hizmetleri anlagmalarindan
bazilarinin tamamiyla kendi sahipligindeki bir havayolunun varhgim gerektirmesinden beri,

hiikiimet sadece azinliktaki hisselere sahip olur olmaz bir problem haline gelmistir.

Tablo 12. Lufthansa’nin 1996 ve 1997 Yillarindaki Hisse Dagilim Orani

Ocak 1996 Ocak 1997

Federal Alman Hiikiimeti %35,68 -
Kreditanstallt fiir Wiederaufbau* %1,82 %37,50
Deutsche Postbank ve Deutsche Bahn %1,38 %1,38
State of North Rhine-Westfalia %1,77 %1,77
Miinih Hava Tagim. Menkul Kiym. Sir. (MGL) %10,05 %10,05
Alman Hissedarlar %50,70 %50,70
Diger Hissedarlar %49,30 %49,30
Toplam %100 %100

* %100 Alman Federal Hiikiimeti’nin sahipligindedir.
Kaynak: Morell, a.g.e., s.100.

5. KISMi OZELLESTIRME — KENYA HAVAYOLLARI

Qantas Havayollari’nda oldugu gibi Kenya Havayollari’nin 6zellestirilmesinde de

hem ticari satis hem de halka arz yontemleri birlikte uygulanmistir. Ticari satis Aralk



113

1995°te KLM nin sirketin %26’s1m 265 milyon $’a almasiyla ger¢eklesmistir. KI.M ayrica
sirkete 3 milyon $ degerinde ¢esitli hizmetler de saglamigtir. Bu satig, Swissair ile yagsanan
bir problemi takiben BA’nin sahipliginde bulunan Speedwing Consulting ile imzalanan
kontrata gére baslatilan yeniden yapilanma ve rasyonel orgilitlenme siirecinin sonunda

yapilmistir.

Halka arz ise, sirketin %34 hissesinin Nairobi borsasinda satilmasi, %14 hissenin
uluslararas: bir satisla verilmesi ve %3’tiniin de ¢alisanlara tahsis edilmesi ile Mart 1996’da
gerceklesmistir. Boylece Kenya hiikiimetine %23’liik bir azinlik hisse kalmistir.Hisseler
uluslararasi yatirimcilara hisse basina 11.25 KShs’den sunulurken KLM ise hisse bagina

yaklasik 22 sent 6demistir.

Mart 1996°daki sonuglar potansiyel yatinmcilara Nairobi menkul kiymetler
borsasimin Amerika ve Avrupa’daki tiim borsalara gore daha kiiciik ve gegici bir borsa
oldugunu gostermigtir. Listelenmis 52 hisseden olusan borsa endeksi 1993’te %115 ve
1994°te %81 artmis ve bunu takiben de 1995 yilinda %24 diisiis g6stermistir. Bu durum
ddemelerde baz1 gecikmelere neden olmusg ve bu yiizdende hisseleri bu borsada satin almak
isteyen hisse sahipleri 6deme yapilmadan once belli bir siire beklemek zorunda
kalmislardir. Ayrica yatinmcilar ¢ok 6nemli gibi goziikmese de Kenya’daki muhasebe
standartlart ve kurallan ile Ingiltere ve Amerika’daki standartlar arasindaki farklihklar

konusunda uyarilmigtir.

Mevcut hisselerin iki kati talep oldugu agiklansa da, hisse fiyatlar ticari satis baglar
baslamaz diismiis ve Ekim 1996 itibariyle hisse fiyatlar1 9.5 KShs olarak agiklanmigtir.
1996 yilin1 sonunda ise fiyatlar 8.4 KShs’ye diigmiistiir.

KILM ile yapilan isbirliginde, KLM’nin Orta Afrika’ya yaptif1 seferleri i¢in
Nairobi’nin hub noktasi olmasi diisiiniilmiigtiir. Mart 1997 itibariyle KLM Kenya’nin daha
altinda yer alan tiim ugus noktalarini, KLM i¢in anahtar pazar olarak kabul edilen Giiney
Afrika harig iptal etmistir. Kenya Havayollari’nin, KLM nin Nairobi-Amsterdam uguslarini

11 noktadan beslemesi planlanmigtir. S6z konun anlagma ayrica kod paylagimi, hat ve
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sistem birlestirilmesi, fiyat anlagmasi, satiglarin ve yer olanaklarinin paylasilmas: ve ortak

satin alimlart da igeren genis bir isbirligini de kapsamaktadir.

KILM ile yapilan bu anlagma, KLM nin sahip oldugu %26’lik hisseyi korumak igin
bir hitkiim de igermektedir. KLM iki yénetim kurulu miidiirii belirleyecek ve uygun gériilen
11 yonetim kurulu iiyesinden igletme miidiirii ve finans miidiirii pozisyonlar i¢in iki aday
segecektir. KLM’nin elindeki hisselerin en azindan S yil siire ile elden ¢ikarilmayacagi
hususunda anlagilmistir fakat Kenya Havayollart eger stratejik bir karar almak veya 6nemli

degisiklikler yapmak isterse bunu 6énce KLM’den talep edecektir.
6. MALAYSIAN AIRLINE SYSTEMS (MAS)

I¢ hatlarda monopol durumda olan ve bolgede en biiyiik uluslararast havayolu
durumunda bulunan MAS, 1985 ve 1986 yillarinda merkezi yonetimin sirketteki hisse
paymin azalmasiyla hem i¢ hatlardaki hem de uluslararasi hatlardaki istiinligiinii
yitirmistir. Bununla birlikte bazi devlet kurumlari, devlet otoriteleri ve kamu girketleri
cogunluk hisselerini ellerinde tutmuslar ve Federal Hiikiimete de 6zel “altin hisse” (kontrol

hissesi) ayricalik olarak verilmigtir.

Diinyada ozellestirilen diger havayollan ile karsilastirildiinda MAS’1 onlardan
aywran t¢ Snemli &zellik vardir. Ilk olarak bu, kurumsal agidan kismi bir finansal
Ozellestirmedir. Finansal olarak Ozellestirme ile saglanmak istenen Gzel kesimden mali
kaynak saglamak olmustur. Fakat 6zel kesime kontrol hissesi verilmemistir. Hisselerin ligte
biri de kamu sektoriinde kalmistir. Tkincisi, ekonomik olarak sirketin i¢ hat ve uluslararasi
faaliyetleri degisik ticari firsatlara, regiilasyon kisitlamalarina, politik 6neme ve refah
etkisine sahip bulunmaktadir. Ozellestirme sirketin her iki pazardaki durumunu da
etkilemistir. Ugiinciisii, 6zellestirmeden etkilenen yabancilar; sirketin hisselerini alanlar
olarak, sirketin miisterisi olarak ve uluslararasi hatlarindaki rakipleri olarak {i¢ farkh
roldedirler. MAS 6zellestirmesinde Malezya’daki ve Diinyadaki refah diizeylerinin degisim

farkliliklar ¢ok etkili olmustur.
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6.1. Malaysian Airline Systems’in Tarihcesi

MAS ve Singapore Airlines tek bir sirket olarak kurulmuglardir. MAS Singapore
Airlines't yaratan ve sektore sokan sirket olmustur. Her iki havayolu 1937 yilinda Malayan
Airways Limited sirketi biinyesinde kurulmuslardir. Bu sirket gercek anlamda
operasyonlarina 1947 yilinda baglamigtir. Bu olayr bélgede Snemli politik degisimler
izlemistir. 1963 yilinda Malezya Federasyonu kurulmus ve sirketin ismi Malaysian

Airways olarak degismistir. Daha sonra ise Bomeo Airways'i satin almustir.

1965 yilinda Singapur Malezya Devletinden ayrilarak ayr1 bir devlet olmugtur.
Fakat iki devlet is ortakliklarina devam ederek, yalnizca havayollarinin ismini Malaysian-
Singapore Airlines olarak degistirmislerdir. Bu ortaklik uzun siire devam ettiyse de 1971
yilinda ¢esitli anlasmazliklar yiiziinden ayrilmiglar ve iki ayri havayolu olarak yollarina
devam etmislerdir. Sonug olarak Malezya Devleti su amaglar1 gergeklestirmek i¢in MAS’1

kurmustur:

e Milli politikalara dayali olarak Malezya halkina etkili ve karli bir hava

tasimaciligt hizmeti saglamak,

o Ulke i¢i servisi gelistirerek iilkenin batisim dogusuna baglamak ve bdylece

sosyal ve ekonomik entegrasyonunu saglamak,

e Malezyamin ticaret, turizm ve diger aktivitelerini gelistirmek i¢in karli ve

rekabetei bir hizmet saglamak,

o Ulkede yasayan farkli irklarin uyumunu ve biraraya gelmesini saglayarak, milli

istek ve amaglara ulagilmasini saglamak.
6.2. Malaysian Airline Systems’in Yapisal Ozellikleri

MAS’1n genel yapist soyle 6zetlenebilir:
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e MAS’m yonetim kurulu hitkiimet tarafindan olusturulmaktadir. Yonetim kurulu
iiyeleri Ulastirma ve Finans Bakanh: altindaki Sivil Havacihik Midirligi
biinyesindeki memurlar, Sabah ve Sarawak Devleti yoneticileri ve 6zel sektérde

{in yapmus isadamlar ve profesyonellerden olusmaktadir.
o Hiikiimet ayrica bu yonetim kuruluna bir bagkan ve genel miidiir atamaktadir.

e Ulastirma Bakanligx ve Sivil Havacilik Genel Miidiirliigii MAS’1n faaliyetlerini
Malezya’daki havaalanlarnin genisletilmesi, disaridaki inis haklarmin alinmasi
ve hava ve havaalam giivenligi gercevesinde yeniden diizenleme yetkisine sahip

bulunmaktadir.
e Devlet MAS’1n biitiin bor¢ ve kredilerini garanti altina almugtir.

e Sirket her tiirlii biiyiik satin alma isleminde ve diger sirketi etkileyebilecek

dnemli kararlan almada hiikiimetin iznini almak zorundadir.

e Devlet MAS’in gelismemis bolgelere yaptign seferlerden ettigi zararlar

karsilayacaktir.
6.3. Malaysian Airline Systems’in Pazar Karakteristikleri

MAS iki farkli pazarda operasyon yapmaktadir. Tekel durumunda oldugu i¢ hat
pazar ve oligopolistik uluslararasi pazar. Tagidig1 toplam yolcunun yarisini i¢ hatlarda

tagimistir ancak bu, gelirinin sadece dértte birini olusturmaktadir.

Uluslararas: arenada MAS, organizasyonel amaglarma uygun olarak fiyatlarin,
nerelere sefer yapacagin ve hizmet kalitesini hiikiimetten bagimsiz olarak belirlemektedir.
Bu calismalar eksik pazar ortaminda kar aramak igin yapilan calismalardir. Bu eksiklikler

kendini ii¢ sekilde gostermektedir:

e Korumaci olarak, karsihkli inis haklari ve benzer haklann talebini

sekillendirmek.
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e Diger havayollan ile segilen iki gehir arasinda yapilacak aym sayidaki ugus, ayni
bilet fiyat: uygulanmasi ve kazamlan gelirin boliisiimii konusunda anlagmalar

yapmak.

e Dogal olmayan tekel olarak, MAS Malezyali hacilan Suudi Arabistan'a
tasimaktadir. Bu hakki da Malezya Hac Y6netimi ve Fon Idare Heyeti ile yapt181

anlasma ile saglamistir.

Boylece MAS’mn  uluslararast pazarda da  rekabeti azaltma amacim
gerceklestirmistir. I¢ pazarda ise zaten rekabet bulunmamaktadir. Malezya hiikiimeti i¢ hat
bilet ticretlerini sosyal amaglara uygun olarak belirlemektedir. 1983 yilindan 1990 yilina
kadar hicbir hatta bilet icreti artmamistir. Kisaca, MAS tipik bir kamu tesebbiisii
durumundadir. Sorunlu uluslararas: hatlardan kazandig1 paralarla daha kétii durumdaki i¢

hat pazarnindaki zararlarim karsilamaktadir.
6.4. Ozellestirme Siireci

MAS’mn hisselerinin satigmmn ilk asamasint MAS ve Ulastirma Bakanlig1 birlikte
{istlenmislerdir. Damsmanlar verdikleri raporda hisselerin satismn  Ocak 1985'de
tamamlanacagmi belirtmislerdir. Kabine ise tasariyr 1985 yilimmn  Agustos aymnda

onaylamistir ve takip eden ay da detayli proje halka agiklanmistir.

35 milyon hisse, hiikiimet tarafindan onaylanan Bumiputra enstitiilerine, 70 milyon
hisse satis icin ve 17.5 milyon hisse de MAS ¢aliganlarina ve yan kuruluslardaki ¢alisanlara
ayrilmustir. Hisselerin goriinen degeri 1.00 M$ olmasia ragmen 1.80 M$’dan satilmiglardir.
Kritik operasyon kararlarinda devletin s6z sahibi olabilmesi icin “altin hisse” (kontrol
hissesi) devlete ayrilmigtir. Bu hisse sayesinde hitkiimet MAS"n yonetim kuruluna bagkan
ve genel miidiir dahil olmak tizere alt1 iiye sokabilme hakkina erismistir. Ozel hissedarlar
da bedelini 6deyerek altm hisse sahibi olabilme halkin elde etmislerdir. MAS hisselerine
talep, beklenenin ¢ok iistiinde olmus ve Bumiputra adaylar kurayla belirlenmigtir. MAS
hisseleri 1985 yilmnin sonunda Kuala Lumpur borsasinda isleme girmis ve satisa giktig1 ilk

alt1 ay boyunca 1.92 Malezya dolan ila 3.10 Malezya dolan arasinda alict bulmustur.
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Bundan sonra da saglam bir sirketin hisse senedi olarak iglem gérmeye devam etmigtir.
1987 yilinda MAS 1 %20 hissesi daha borsaya sunuldugunda yabanci yatirimcilar hisse
basina 4.50 Malezya dolar1 6demislerdir. Bu hisse satis1 ile MAS’in devletteki hissesi
Kasim 1986 itibariyla %90'dan %42'ye diismiistiir. 35 milyon mevcut hisse devlete toplam
63 milyon M$ gelir getirmistir. 70 milyon yeni hisse satildifinda da MAS bundan 126
milyon Malezya dolan gelir elde etmistir. Ikinci satis (yabancilara), birinciden daha yiiksek
fiyattan gergeklesmis ve getirdigi tahmini gelir de 283 milyon M$ olmustur. MAS ile
devlet arasindaki iligki temel olarak degismemistir. Zaten altin hissenin olusturulmasi
bunun bir gostergesi olmustur. Bununla birlikte 6nemli bir istisna vardir, devlet MAS’1n

borg ve kredilerini garanti etmeyebilecektir.
6.5. Ozellestirme Oncesi ve Sonrasi Durum

Ozel kar 1981 yilindan 1983 yilina kadar negatif olarak gerceklesmis, sonra 100
milyon M$’na kadar yiikselmis ve 1987 yilma kadar da bu seviyede kalmistir ve sonra da
1989 yilina kadar 200 milyon M$’na ¢ikmistir. Boylece 6zel karda iki doniim noktasi

olusmustur. Bunlar:
1) Ozellestirmenin aciklanmasini takip eden gelisme,
2) Ozellestirmenin tamamlanmasim takip eden gerileme egilimidir.

Kamu kar ise 6zellestirmeye kadar agir1 bir artig i¢inde olmus, 6zellestirme sonrasi
hafif bir diigiis egilimine girmis fakat 1987 yilindan sonra tekrar yilikselme yoniinde

harekete gecmistir.

MAS’1n sabit sermayesi 1982 yilindan 1984 yilina kadar devamh diismiis bundan
sonra 6zellestirmenin oldugu yila kadar da diistiigii seviyede diizgiin olarak devam etmistir.

Ozellestirmeden sonra ise yiikselmeye baglamigtir.

I¢ hat trafigi marjinal olarak diiserken biiyiik 6lgiilii uluslararas: trafik 1986 ve 1987
yillarinda yiikselmistir. 1983 yili ile 1985 yili arasindaki yillik reel biiylime %3.5 iken,
1985 ile 1987 wyillan arasindaki yillik reel biiyiime %5.2 olarak gergeklesmistir.
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Uluslararasi hatlarda bilet fiyatlar1 IATA tarafindan belirlendigi i¢in 6zellestirme 6ncesi ve
sonrast bir degigim olmarmmstir. ¢ hat bilet ticretlerinde ise &zellestirme etkili olmustur. I¢
hat bilet ticretleri 1983 yilinda %25 artmig ve bu seviyede sabit kalmustir. Sirket yonetimi
ozellestirme Oncesi fiyat artirmay: istediyse de hiikiimet buna izin vermemistir. Fiyatlar

ancak 1991 yilinda artirilabilmisgtir.
6.6. Ozellestirmenin Sayisal Sonuclar

Ozellestirme ile en ¢ok ilgilenenler yerli ve yabanci tiiketiciler olmuslardir.
Ozellestirmeden yaklasik 2.606 milyon M$ kazanmislardir. Bu kazancin biiyiik bir kismu
yabancilarin payma diismiistiir. Malezyali tiiketiciler ise gergekte 590 milyon M$ zarar

etmislerdir.

Malezya hiikiimeti bu satigtan yaklastk 1 milyar M$ elde etmigtir. Bu miktar
hiikktimetin yi1llik saghk harcamalarma yetecek kadar fazla bir miktardir. MAS hissesi
alanlar (yerli, yabanc1 yatirimcilar ve girket ¢aliganlari) 1.037 milyon M$ degerindeki
hisseler i¢in toplam 406 milyon M$ 6demisler ve 631 milyon M$ kazanmislardir. Bunun da
yaklagtk dortte biri yabanci yatirimcilara diigmiistiir. Yabanci rakipler de (6zellikle
Singapore Airlines ve Thai International) bu &zellestirmeden 169 milyon MS$
kazanmiglardir. Esas olarak &zellestirmeden en ¢ok kar elde edenler (toplam kazancin

yaklagik %80’ini) yabancilardir.
7. AEROMEXICO

Aeromexico 6zellestirmesi bir ¢ok agidan 6nemlidir. Sirket 6zellestirilmeden dnceki
otuz yil boyunca zarar etmistir. Sendikalarla biiylik sorunlar yasamigtir. Hitklimet sirketi
ozellestirmede tamamen farkli bir yol izlemistir. Ilk once sirketin iflasim agiklamig, béylece
sendikay1 bastirmus, ve sirketin tasfiyesini miimkiin kilmistir. Sirketin satis fiyati temel
olarak sifir olmustur. Sirketi satin alanlarin olusturdugu konsorsiyumdaki bazi ortaklar
dzellestirme sonrasinda sorun ¢ikarmis ve bu da girketi kotii giinlerin bekledigi konusunda

korkular yaratmistir. Herseye ragmen bu Ozellestirme ¢ok basarili olarak
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degerlendirilmektedir. Bu arada hiikiimet, Meksika havayolu endiistrisini deregiile etmis ve

Aeromexico’nun en biiyiik rakibi Mexicana de Aviacion'u da 6zellestirmistir.
7.1. Aeromexico’nun Tarihcesi

Aeromexico 1934 yilinda 6zel sektor sirketi olarak Mexico City ile Acapulco
arasinda operasyonlarina baslamistir. Daha sonraki yillarda finansal zorluk igindeki
havayollarin1 alarak yavas yavag biiylimiistiir. Bunun dezavantaji her sirketin farkli ugak
tiplerini kullanmas: sonucu filosunun farkli ugaklardan olusmasi ve bdylece bakim

maliyetlerinin artmasidir.

1940 yilinda Pan American World Airways, sirketin %40 hissesini almig fakat
kontrolii eline gecirememistir. PanAm 1957 yilinda elindeki hisseleri Meksikali
yatirimeilara satmistir. 1959 Temmuz ayinda pilot sendikas1 greve gitmis ve operasyonlarin
yapilamayacagimi goren hiikiimet sirketin tiim hisselerini alip kamulastumigstir. 1988
yilinda &zellestirilene kadar Aeromexico devamli zarar etmis, yalmzca 1979-81 willan
arasindaki ti¢ yil kar etmistir. 1982-87 yillar1 arasinda her yil gelirinin %]l 5’1 kadar devlet

yardimi almustir.
7.2. Ozellestirme Siireci

Pilotlarin grevinden sonra 12 Nisan 1988 tarihinde sirketin yer personeli de greve
gitmigtir. Bundan bir ka¢ giin sonra 18 Nisanda sirketin iflasi agiklanmigtir. Meksika
kanunlarna gore batan sirket personelini isten cikarabilmektedir. Aeromexico da bunu

yapmustir ve yasalara gore tazminat da 6dememistir.

Aeromexico Aeronaves de Mexico S.A. adli sirketin elinde bulunmaktaydi. Devlet
bankas1 Banobras sirketin tiim kontratlarimi likidite etmis ve sirket Mayis aymnin baglarinda
operasyonlarina tekrar baglamistir. Baglangicta sadece bes ucag: ile on farkll hatta ugmaya
baglamistir. Bu hatlar hi¢ bir havayolunun ugmadii hatlardir. Operasyon yaptig1 her
havaalanindaki yer personeli sayistm 60'dan 13’e, kabin personelini de 7'den 4'e

diisiirmiistiir. Bu ilk haftalardaki doluluk orami da %50'den biraz fazla olmustur. Sonraki
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aylarda tarifesini biraz daha genisletmis, Haziran ayimin ortasinda 11 u¢ag ile 21 noktaya
ugmaya baslamistir. Sirket bu noktada ugak basina 118 personeli ile hizmet vermis ve bu

say1 1987 yilinda ugak bagina 292 personele ¢ikartilmastir.

Aeromexico’nun iyiye gitmesi ve personel azaltmasiyla birlikte hiikiimet, sirketi
Ozellestirecegini agiklamistir. Bununla birlikte, Aeronaves batmis ve sirketin hayata
gecirilmesi sendika ile yapilan kontratin tekrar giindeme gelmesini dogurmustur. Bundan
kurtulmak i¢in yapilmas: gereken ise yeni bir sirket kurmak olmugtur. Boylece 7 Eyliilde
Aerovias 100 milyon Mex$ sermaye ile kurulmustur. Bu sermayenin %35'ni pilot

sendikas1 ASPA ve geri kalanin1 da Banobras koymustur.

Yeni sirket, ¢alisanlar ile hemen kontrat yapmustir. Calisanlara biiyiik miktarda
sirket hissesi verilmig buna karsilik pilotlarin maaglari %10 azaltilmis, caligma saatleri
artirllmis bu da sirketin esnekligini ve verimliligini artumustir. Benzer olarak verimliligi
artiran bir anlasma da ASSA (Kabin Personeli Sendikasi) ve yer hizmetleri sendikasi ile de

yapilmuistir.

Aerovias, Aeromexico’yu 10 Ekimde resmi olarak kontroliine almistir.
Aecronaves’in varliklari, iflas vekilinin elinde olmas1 dolayisiyla mallarm satis1 bu vekil
tarafindan yapilmigtir. Bu varliklarin satigt i¢in 26 Eyliil’de yapilan bir 6neri ile potansiyel
miisterilere iki segenek sunulmustur. Bunlar; Aeronaves'in tiim sabit varhiklarmi (tiim ugus
ekipmanlar1 ve kiralama kontratlar1 dahil) minimum 770 milyar Mex$’dan satin almak ya
da ugaklar ve ucgak motorlar hari¢ kalan varliklan asgari 370 milyar Mex$’dan satin

almaktir.

Bu satis Meksika’da uygulanan diger 6zellestirmelerden farklilik gostermektedir.
Aeromexico’nun varliklarmin satilacagi 11 Eyliil 1988'de agiklanmigtir. Teklifler de 19
Eyliil’e kadar kabul edilmigstir. 26 Eyliil’de minimum fiyatlar agiklanmigtir. Potansiyel
miisterilerden 500 milyon Mex$ depozito istenmis ve teklif yapmadiklar1 zaman bu paranin
geri verilmeyecegi agiklanmistir. Bu agamaya kadar ii¢ miisteri gelmis ve ikisi de teklif
vermistir. Tekliflerden biri biiyiik bir yatirim komisyoncusu sirketi olan Operadora de

Bolsa S.A. Tarafindan yapilmigtir. Sirketin tiim varliklan i¢in toplam 245.5 milyon
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Amerikan Dolar1 6nermistir. Operadora de Bolsa finansal kiralama harcamalar igin 6zel
vergl anlagsmalari, hatlar, tarifeler ve finansal yapi ile de ilgili bir ¢ok konuda da yeni

anlagmalar yapilmasini istemistir.

Ikinci teklif yani kazanan teklif Dictum S.A. De C.V. isimli yatiimecilar
konsorsiyumu tarafindan verilmistir. Bu sirket devlet bankasi Bancomer ve Icaro
Aerotransporters ortaklig: ile kurulmustur ve Aerovias hisselerini elinde tutmaktadir. Icaro
bir ¢ok Meksikali yatinmci tarafindan olusturulmustur. Dictum tiim varliklar igin 337
milyon Amerikan $ teklif vermistir. Bu teklif sirketin %751 i¢in verilmigtir, ¢linkii %25°1
havayolu pilotlart sendikasina ayrilmigtir. Bu %75’in %20’sini Bancomer, %55’ini de Icaro

almigtir.

Dictum bazi varliklar almak istememistir ve béylece fiyat 114 milyon Mex$’na
dismiistiir. Boylece net fiyat 655.2 milyar Mex$ olmustur. Satis kontrat1 25 Kasim 1988’de
imzalanmistir. Odeme ise belli bir zaman araligina yayilmistir. Aeromexico 6zel bir girket

olarak operasyonlarina 1988 Kasim aymin sonunda baglamistir.
7.3. Ozellestirme Oncesi ve Sonrast Durum

En 6nemli degisiklik sirketin dzellestirme 6ncesindeki biiyiik zarar ve kétii gidisinin
olumlu yénde degismesidir. Bu degisimin altinda bircok sebep yatmaktadir. Sirketin sabit
varliklar 6nemli 6lciide azalmistir. Ozellestirme sonrasinda sirket ugus ekipmanlarim satin
almak yerine kiralama yoluna gitmistir. Béylece her bir birim tiretim bagina kira maliyetleri
gercek vadeleri i¢inde ikiye katlanmustir. Her bir birim tiretim bagina igglicii maliyetlerinde
keskin bir diisiis vardir ve béylece isgiicii verimliligi de iki katina ¢ikmustir. Sonug olarak
toplam faktér verimliligi %20'den fazla artmustir. Ustelik verimlilikteki bu artig artan bir
trendle baslamasindan ziyade bir anda olan bir artistir. Uretim, havayolunun iflas1 sonucu
dramatik bir bicimde diisiise girmis ancak daha sonra diizelmis ve boylece sirket 1991 yilm

ozellestirme 6ncesi seviyesinde kapatmustir.

Aeromexico’'nun satis fiyati sifir Mex$ olarak belirlenmistir. Devlet sirketin

borglarim ddedikten sonra bagka bir sey kabul etmemistir. Sirketi satmn alan grup bedavaya
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almistir. Bu siiregte havayolunun kreditérleri sirketin Snemli borglarimi da almaya
zorlanmislardir. Bu borglarin degeri yaklasik 165 milyar Mex$ olarak belirlenmistir. 1988
yilinda 72 milyar Mex$ degerinde bor¢ senedi g¢ikarmiglar ve boylece 1989 yilinda
havayolu i¢in 95 milyar Mex$ faaliyet fonu saglanmigtir. Sirketi satin alan grup 1991
yihnda sirketin %23’1inii 191 milyar Meksika dolarina satmistir. Bdylece sirkete yaptiklan
yatirimin énemli bir kismunm geri almislardir. Sonug olarak sirketin %33.5°1 yabancilarin

eline gecmistir.
7.4. Ozellestirmenin Sayisal Sonuclar:
Ozellestirmenin genel sonuglar s6yle 6zetlenebilir:

e Aeromexico’nun 6zellestirilmesi ile birlikte Meksika’nin refah seviyesi mevcut
degerlerde 5.195 milyar Mex$’na yiikselmistir. Bunu Aeromexiconun 1989

yilindaki 6nemli net satiglar1 ve bunlardan elde ettigi gelir daha da artirmastir.

e Aeromexico’nun hizmetlerinden en ¢ok faydalananlar yabancilar oldugu igin
fiyatlardaki artitan da en ¢ok onlar zarar gérmiigtiir. Yabanci miisteriler yaklasik
613 milyar Mex$ kaybetmig fakat yabanci hissedarlar ise bu 6zellestirmeden

178 milyar Meksika dolan kazanmiglardir.

e Yurticinde seyahat eden miigteriler de zarar etmiglerdir. Onlarin da kaybi

yaklagik 1.429 milyar Meksika dolarn olmustur.

e Meksikal1 hissedarlar bu satistan 449 milyar Mex$ kazanmiglardir. Bu kazancin

biiyiik kismi1 de Prevision grubunun olmustur.

e Satistan maddi olarak hi¢ bir sey saglayamamis olmasina ragmen yine de en
karli ¢ikan devlet olmustur. Biiyiik zarar eden bir kamu kurulusunu satmig ve
vergi veren bir kurulus haline getirmistir. Buna gore devletin bu satigtan net

kazanci 6.115 milyar Mex$ olmustur.

e Aeronaves'in kreditorleri bu satistan yaklagik 165 milyar Mex$ zarar etmiglerdir.
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e Sirketin ortag1 olan pilotlar 235 milyar Mex$ kazanmiglardir. Bu ise satislarin

%?2.4’1ine esittir.
8. MEXICANA de AVIACION

Mexicana de Aviacion Eyliil 1989’da biiyiikk umutlarla OSzellestirilmistir. Bu
ozellestirme Devlet Bagkami Carlos Salinas de Gortari déneminin ilk ve en biiyik
Ozellestirme hareketi olmugstur. Ayrica satin alan grubun %49'u yabancilardan
olusmaktadir. Chase Manhattan ve Sir James Goldsmith gibi yatirimcilar sirketin bir miktar
hissesini almak i¢in onemli paralar 6demiglerdir. Yeni y6netim 3 milyar Amerikan Dolar
tutarida bir yatirim s6zii vermistir. Bu da Meksika turizm endiistrisinde patlama yaratacak
kadar biiyiik bir miktardir. Fakat tiim bu umutlar ve satigtan beklentiler ger¢eklesmeyerek,

sonu¢ basarisiz olmustur.
8.1. Mexicana de Aviacion’un Tarihcesi

Mexicana de Aviacion 1921 yilinda kurulmustur. Latin Amerika’da en eski,
Diinyada da en eski dérdiincti havayoludur. Ilk yillarda ana operasyon iissii (base) olarak
Tampico Havaalani’mi kullanmustir. 1926 yilinda sirketin tiim hisseleri Pan American
World Airlines tarafindan alinmigtir. PanAm A.B.D. Posta Servisi'nden, A.B.D. ile
Meksika arasindaki posta tagimacilign hakkim almistir. 1935 yilinda da Mexicana’nin ilk
uluslararas1 ugusunu Mexico City ile Los Angeles arasinda gergeklestirmistir. Bunu takip
eden otuz yil boyunca Mexicana, sistemini kademeli olarak genisletmistir. 1967 yilinda
PanAm elindeki tim hisseleri Cresencio Ballesteros liderligindeki Meksikali yatirnmcilara

satmagtir.

Sirket daha sonra filosunu modernize etme ve genisletme caligmalarina baslamistir.
Bu gercevede de ilk olarak Boeing-727 ugaklan almigstir. 1970 yilinda 17 ugak almustir,
1980 yilinda ise filosundaki ugaklarin sayisi 44’e ulasmustir. Bu ugaklann timii de Boeing-
727 tip ugaklardir. 1981 yilinda filosuna ii¢ adet DC-10 tipi ugak eklemistir. Bu filo
genigletme hareketi biiyiik 6l¢tide bor¢clanma yoluyla yapilmistir.
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1982 yilinda faiz oranlarinin yiikselmesi ve petrol fiyatlarinin artmast Mexicana’nin
bor¢ krizine girmesine yol agmugtir. Sirket bu borglarini karsilayamamis ve yardim igin
devlete bagvurmak zorunda kalmistir. Boylece devlet Mexicana'nin %51°lik kismini alarak

kamulagtirmaistir.
8.2. Ozellestirme Siireci

Hiiktimet Ekim 1986’da sirketi Gzellestirmeye karar vermistir. Bu karar boylesi
biiyiik bir devlet kurulusunun O&zellestirilmesi igin ¢ok erken bir karar olarak

degerlendirilmistir. Ozellestirmede araci banka olarak da Banamex atanmustir.

Sirketin satig1 i¢in yapilan ilk girisim Haziran 1987'de sona ermistir. Sirket i¢in iki
yeni teklif verilmis fakat ikisi de yetersiz bulunmustur. Hiikiimet sirket i¢in hisse bagma
225 Mex$ ve buna ek olarak en az 75 milyon Amerikan Dolan bor¢ hissesi yatirilmasim

istemistir.

Her tiirli ilgiye ragmen Mexicana satilamamustir. Teklif veren higbir sirket
hiikiimetin istediklerini karsilayamayacaklarim agiklamuglardir. Her biri ayrica bir istek
listesi vermis ve anlagma saglanamamistir. Bunun tizerine iki énemli durum tekrar tekrar
diizenlenmeye calisilmistir. Mexicana'da asir1 istihdamin olmasi yiiziinden potansiyel
miisteriler bunun 6zellestirmeden 6nce azaltilmasi konusunda israrcit olmuslardir. Teklif
verenlerden biri 3000 personelin isten ¢ikarilmasi durumunda maliyetlerin 45 milyon
Amerikan Dolar1 azalacagim iddia etmistir. Ayrica, Mexicana yogun bir bor¢ bataginda
olmasi dolayisiyla hiikiimetin girketi yeniden yapilandirmasi veya satistan énce borglarinin

kapatilmasi istenmistir.

Bu kosullarda yapilmaya ¢alisilan anlagmalar sonuca baglanamamis ve 1983 Ekim
ayinda hiikiimet satig igleminin basarisizlifa ugradigini ve islemin sonlandirlacagim
agiklamustir. Mayis 1989'da daha dnce araci olarak secilen banka degistirilmis, Banamex’in
yerine Banco International atanmuistir. Boylece 6zellestirmede yeni bir dSneme girilmistir.
Devlet sirketin hisselerini satmayacak fakat sirkete nakit para saglayacaktir. Boylece

yabanci yatirimcilara hisselerin %49 kadan verilecek ve yeni bir kontrol grubu
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olusturulacaktir. Temmuza kadar sirketle ilgilenenler mektup géndermisler ve Agustos

aymda da yedi resmi teklif kabul edilmistir.

Kazanan teklif Grupo Falcon'un sundugu teklif olmustur. Meksikali yatirnmcilar
konsorsiyumun %51’ine sahip olmustur, bunun da %33 'ti Pablo ve lsrael Brener
kardeslerin sahip oldugu Grupo Xabre isimli holdingin elinde kalmistir. Yabanci
yatirmcilardan Chase Manhattan Bank, Falcon'un %35.7’sine, Drexel Burnham Lambert
%7.1’ine ve Sir James Goldsmith de %6.1’ine sahip olmustur. Konsorsiyum temel olarak
Brenerler tarafindan birarada tutulmustur. Brenerler'in diger yatinmlari; Camino Real
oteller zinciri ve Las Hadas dinlenme tesisleri gibi turizm yatinmlandir. Yabanci
yatirimcilar pasif davranmis ve Pablo Brener'in yeteneklerine ve karli yatirimlarina

glivenmiglerdir.

Falcon'un tasaris1 %20 sirket hissesine karst 140 milyon Amerikan Dolar1 kaynak
aktarnimim igermekteydi bdylece Mexicana’nin degeri 700 milyon Amerikan Dolan
oluyordu. Falcon ayrica anlasma déneminde agik pazardaki %5 hisseyi de almak istemistir.

Boylece sirketin hisse dagilimu su sekilde gerceklesmistir:

Ozellestirme Oncesi %  Ozellestirme Sonras1 %
Devlet 50.83 40.60
Ulusal Hissedarlar 49.17 34.40
Ulusal Alic1 Grubu 0.00 12.75
Yabanci Alic1 Grubu 0.00 12.25

Eyliil 1992’ye kadar hiikiimet %25 hissenin daha Falcon’a verilmesini
kararlastirmistir. Béylece Falcon grubu sirketi ti¢ yil iginde kontrol altma almus olacaktir.
Falcon bu ii¢ yil icinde istedigi zaman bu blok halindeki hisseyi alabilecektir. Fiyat
degerlemesi ise orijinal teklif fiyati art: Londra bankalar aras1 piyasadaki faiz oranina %2

eklenerek olusturulmustur.
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Sonug olarak Falcon 3 milyar Amerikan Dolar1 saglama s6zii vermis ve on yillik
yatinim programinda bunun 1.1 milyar Dolar1 Meksika'da harcanacak bu da yaklasik 22.500
kisi igin is alam yaratacaktir. Kazanan teklif 22 Agustos 1989'da agiklanmis ve sirketin

transfer1 de kisa bir siire sonra, Eyliil ayinda gerceklesmistir.
8.3. Ozellestirme Oncesi ve Sonrasi Durum

Tim finansal gostergeler 6zellestirme Oncesi ¢ok degisken bir seyir izlemis ve

ozellestirme sonrasi ilk iki y1lda ise sirket ¢ok bilyiik zarar i¢erisine girmistir.

Sermaye durumu uzun bir dénem boyunca degigsmeden kalmis ancak 1991 yilinda
ani bir sekilde artmistir. Verimlilik 1985 yilindan baglayarak uzun bir dsnem boyunca hafif
artarak devam etmis, 1988 yilinda zirveye ulagsmis ve daha sonra da bu noktanin biraz

altinda seyretmistir.
8.4. Ozellestirmenin Sayisal Sonuclar

e Meksika’'nin refah seviyesi 1989 fiyatlariyla 450 milyar Meksika dolan
azalmistir. Bu da, Mexicana’nin 1989 yil1 satislarinin %2.4 kismina esit olan bir

yillik akiga denk gelmektedir.

e Diinya refahi 1.319 milyar Mex$ azalmigtir, bu Mexicana’nin 1989 yili
satislarinin %7'sinin bir yillik akisina denk gelmektedir.

e Devlet daha biiyiikk zarardan kaginmak i¢in 657 milyar Mex$ harcamistir.
Boylece devlet aslinda 657 milyar Mex$ kar etmistir.

e Yabancilarin bu 6zellestirmeden zararlar1 368 milyar Mex$ olmustur. Bu zarar
iginde sirketi satin alanlarin zaran 25 milyar Mex$ ve yabanc: tiiketicilerinki de

617 milyar Mex$ olmustur.

e Meksikali tiikketicilerin zarar1 1.440 milyar Mex$’dir. Bunun sebebi, i¢ hat bilet

fiyatlarinin reel artig1 olmugtur.
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Meksikalt hissedarlar zararlarini 333 milyar Mex$’na kadar azaltarak bir kar elde

etmislerdir.
9. AEROLINEAS ARGENTINAS

Acrolineas Argentinas’in 6zellegtirilmesi en azindan 1994’in ilk yarisinda tatmin
edici degildi ve 1990’lann baslarinda Arjantin hiikiimetinin gergeklestirdigi daha basarili
ozellestirmeler iginde bir istisna durumundadir. Siiphesiz ki, 1990’lann baglarinda havayolu
endiistrisinde yasanan ve biitiin uluslararas: tagtyicilarin énemli paralar kaybettigi ortamin

da bu sonucun olusmasinda etkisi olmustur.

Arjantin Havayollari’nin 6zellestirilmesindeki belli hedeflere bakilarak agikca bir
¢ok sonug¢ ¢ikarmak miimkiindiir. Arjantin hiikiimeti Aerolineas’in %30’unu Iberia’ya
satmis ve yonetimin kontrolii de yine Iberia’ya verilmistir. Aerolineas’in uluslararasi
anlagmalara ulusal tasiyici olarak katilabilmesi igin sahipligin %51’ Arjantin’in elinde
kalmasi diisiintilmiigtiir. Aerolineas’a Kasim 2000’e kadar 10 yillik bir zaman periyodunda
uluslararasi hatlarda monopol olma garantisi verilmistir. 1993’te tarifeli hizmet veren bir i¢

hat rakibi olmamasina ragmen i¢ hatlar i¢in miicadele edilebilmistir.

American Airlines, United Airlines, Lufthansa, KLM ve British Airways gibi
yabanci tagiyicilar uluslararasi hatlar i¢in miicadele etmiglerdir. Aerolineas’in
ozellestirilmesi bu rekabet ortamina bir tepki gibi gériinmektedir. Hem Austral’in elden
cikarilmasi hem de yeni bir i¢ hat rakibinin dogmasi nedeniyle gelecekte i¢ hatlar i¢in
miicadele edilebilmistir. Austral’in Aerolineas i¢in bir rakip durumundan bir kardes
havayolu haline gelmesinden beri Aeorlineas’in O6zellestirilmesi, bu rekabet ortamina
olumsuz yonde bir etki yapmigtir. Devlet yonetiminden ziyade, 6zel yonetim altinda olan
havayolunun verimliligi 6zellestirme Oncesinde ve sonrasinda 6lgiilen ¢alisan basina yolcu

mili veya koltuk doluluk orani gibi &lgiitlerle degerlendirilebilir. (Tablo 13)
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Tablo 13. Aerolineas’n Verimlilik ve Performansmin Olciimleri, (1989-1992)

Performans Gostergeleri 1989 1992
Gelir (US$) milyon 631.9 910.9
(Calisan sayisi 10.791 8.417
Calisan bagma gelir (US$) 58.558 108.221
Kargo-ton-kilometre 18.432 21.979
(Calisan basina yolcu-kilometre 801.594 1.092.551
Doluluk Orani 66.6 64.5

I¢ hatlar 59.1 62.6
Dis hatlar 71.0 65.0
Kazang (US$) 24.6 -188.7

Kaynak: Ramamurti a.g.e., s.216.

Sonuglar degiskendir. Doluluk orami i¢ hatlarda artmasina ragmen uluslararasi
uguslarda 6nemli derecede diigmiistiir. Karlilik 1992°de hizli bir diislise girmistir. Yolcu-
kilometrede ¢alisan verimliligi artmustir. Calisan bagmna yolcu-kilometre 1989 ve 1992
yillann arasinda %30 artmugtir. Kargo-ton-kilometrede de artis kaydedilmistir. Caligan

basina kargo-ton-kilometre 3 y1l zarfinda %19 artmistir.

Verimliligin diger bir 6lgiitii de havayolu hizmetinin fiyatlamasidir. Uluslararasi
hatlarda, bu fiyatlama genellikle American, Varig, United ve Buenos Aires’e ugan diger
uluslararas: tasiyicilarla olan rekabete dayamilarak yapilmaktadir. Havayolu hizmetinden
yararlanan tiiketiciler agikga bu rekabet kogullariyla Aerolineas’in satilmasindan bile dnce
karst karsiya kalmuglardir. Yani bu, 6zellestirmeden ¢ok da fazla etkilenmeyen bir
durumdur. Fakat i¢ hatlarda Aerolineas’mn bir alt subesi durumunda olan Austral’in
faaliyetleri daha rekabetci fiyatlamalara maruz kalma olasihifindan kurtulmustur. Bu
durum, ek bir i¢ hat tasiyicisimin i¢ hatlarda tarifeli hizmet sunmasina izin verilmesiyle
veya Aerolineas’in 6zellestirilmesinden beri tartigildigt gibi Austral’in bagka bir
yatiimeiya satilmasiyla  degisebilir.  Ozetle, Aerolineas’m &zellestirilmesi  1993’iin

sonlarina kadar i¢ ve dis hat bilet fiyatlarinda 6nemli bir etki yapmamugtir.
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Arjantin hiiktimeti, Aeorlineas’in 6zellestirilmesinin ekonomik agidan verimsiz
olmasi nedeniyle, politik agidan saygmligii yitirmesine ragmen, ekonomik acidan bu
satistan muhtemelen bir ¢ikar saglamustir. Ozellestirmeden once havayolu, hiikiimete
tahmini yillik 40 milyon US$’lik bir sﬁbvaﬁsiyona mal olmus ve bu zamandan sonra sirket
kendi kendisine ¢alismak zorunda kalmustir. Ayrica bu satis kendi kendine, 1990-91°de
nakit olarak yaklasik 260 milyon US$’lik ve dig borg olarak (yaklagik ortalama 450 milyon
US$’Iik bir pazar degeri ile) 1.600 milyon US$’lik cari kazang getirmistir. Ustelik bu

figiirler ramp hizmetinin satiglarimi ve duty-free satiglarimi igermemektedir.

Tabi ki, burada buna 1993 ortalarinda hiikiimetin Aerolineas’ta kalan %43 hissesi
katilmalidir. Aerolineas her ay milyonlarca $ kaybederken, bu pay hiikiimete 1991 ve
1992°de biiyiik bir nakit akimina mal olmustur. Béylece hiikiimet kalan pay1 satamazken
(veya Aerolineas kar etmeye baslayincaya kadar) devlet yardimi gene de 6denmis olacaktir.
Iberia’nin sonuglari 1993 sonuna kadar ekseriyetle olumsuz olmustur. Gelecek i¢in yapilan
tahminler 1994’ten sonra kar i¢in bazi limitler oldugunu gostermektedir. Yakin gelecek pek
parlak degildir, orta vadeli gelecekte ise beklenen kazancin elde edilmesi imkan dahilinde
degildir. Iberia ile birlikte VIASA, LADECO ve Aerolineas’t da kapsayan bir Latin
Amerikan sisteminin isletilmesinden beklenen verimlilik heniiz idrak edilememistir ki bazi
Snemli potansiyel maliyet tasarruflari muhtemelen atil olarak kalmistir. Boylece finansal

zeminde Aerolineas’in satilmasi Iberia i¢in biiyiik bir kayip gibi goriinmektedir.

10. OZELLESTIRMENIN HAVAYOLU SIRKETLERININ
PERFORMANSINA ETKIiSi

Ozellestirmenin havayolu isletmelerinin performansima etkisini belirlemek igin

yapilmis bir calisma®® asagida 6zetlenmistir:

29 Mahdy I. Al-Jazzaf “Impact of Privatization On Airlines Performance: An Empirical Analysis”, Journal
of Air Transport Management, (Mayis 1999), 5.45-52.
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10.1. Giris

Havayolu endiistrisi kisa zaman aralifinda hizli teknolojik ve bigimsel degisikliklere
maruz kalmigtir. Kapasitenin artmasinin, yakit verimi saglanmasinin, diisiik ses ve diisiik
emisyonda ugaklarin dizayn edilmesinin havayolu faaliyetlerine, y6netimine ve hizmet
kalitesine biiyiik etkileri olmustur. Diger bir agidan ise yeniden yapilanma, ticarilestirme,
Ozellestirme ve havayolu ittifaklan endiistriyi yeniden sekillendirmis ve havayolu

endUstrisinin satic1 pazardan alict pazarina déniismesine neden olmustur.

Biitiin bu yap1 degisikliklerinin iginde 6zellestirme bir¢ok gelismis ve gelismekte
olan iilkelerde genis bir sekilde benimsenmis ve uygulanmistir. Ozellestirmenin amdglan
tilkeden iilkeye degisiklik gostermesine ragmen, hemen hemen biitiin 6zellestirme siirecleri
verimliligi artirmayi, hizmet kalitesini gelistirmeyi ve devlet etkisinin azaltilmasim
hedeflemistir. Bu aragtirmada bir takim sorulara cevap aranmustir: Havayolu 6zellestirmesi
gercekten bu amaglarn gergeklestirebilmis midir? Eger gerceklestirildiyse, bu amaglara
hangi boyutta ulasabilmistir? Basar1 yada basarisizligin arkasindaki temel faktorler
nelerdir? Kendi ulusal tasima sirketlerini 6zellestirmek isteyen iilkeler bunlardan nasil bir

ders cikarabilir?

Devlet miilkiyeti karsiti olup, 6zel miilkiyetten yana olanlarin teorik iddialar s6yle

siralanabilir;

- Miilk haklari teorisi: Eger miilkiyet diisiik kontrol maliyetleri olan bireylerin
ellerinde toplanmaz ise iiretim verimliligini artiran y6netim tesvikleri tehlikeye

girecektir.

- Kamu miilkiyeti, basit bir kar maksimizasyonundan ziyade geleneksel olarak
farkli bir amag belirleme egilimde olacaktir. (istihdam, diger kamu tesebbiisleri

ile rekabeti engelleme gibi).

- Kamu miilkiyeti verimliligin artinlmasit i¢in verilen tesvigi kisitlayan

stibvansiyonlari kullanmaktadir.
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Kendi ulusal tasiyicilarini 6zellestirmek isteyen iilkeler i¢in énemli oldugu halde
Ozellestirmenin  havayolu  sirketlerinin  performansina  etkileri tam  olarak

incelenmemektedir.

Diinya Bankasi tarafindan yaptirtlan ve iglerinde British Airways, Malaysian
Airways System, Aeromexico ve Mexicana de Aviacion’unda oldugu arastirmada dort
tilkede 12 6zellestirmenin faaliyetlerinin refah artirici sonuglarmin oldugu gézlenmistir.
Arastirmada 6zellestirmenin hiiklimetler, alicilar, miisteriler ve c¢alisanlar agisindan net

kazang ve kayiplari incelenmistir.

Diger bir ¢alismada ise®®! i¢inde alt1 havayolu sirketinin bulundugu 6zellestirilen 61
kamu tesebbiisiiniin igletim ve mali performanslari incelenmistir. Calisma 6zellestirmenin
performans iizerindeki biitiin pozitif etkilerini géstermesine ragmen, sonuglar biitin 61
sirket icin toplu olarak yaymlanmustir. Ornek igindeki havayolu sirketlerinin sayis1 az

oldugu i¢in bu sonuglarin havayolu endiistrisi igin genellestirilmesi uygun degildir.

Bu calismanin ise amaci 6zellestirilen 10 uluslararast havayolu sirketinin gergek
verilerine dayanarak, Ozellestirmenin havayolu sirketlerinin finansal ve faaliyet
performanslar1 {izerindeki kisa vadeli etkilerini incelemektir. Bir sonraki bdlim bu
calismada kullanilan metodoloji ve verileri sunmaktadir. Takip eden diger boliimde test
sonuglar1 sunulmus ve degerlendirilmistir Son béliimde ise bulunan sonuglar zetlenmis ve

yorumlanmigtir.
10.2. Metodoloji ve Veriler

Ozellestirmenin firmanm performans: iizerindeki etkilerinin detayli ve Kkesin bir

sekilde sonuglandirilmasi ¢nemli bir istir, ¢linkii bu olay ozellestirme sonrast sirket

2l By caligmada benimsenen metodoloji sirket performansmim iki ayr senaryoya gore hesaplanmasidir.
Birinci senaryo, gergek senaryo olarak adlandinlmaktadir ve tesebbiisiin dzellestirme oncesi ve sonras1 gergek
performansmin izlenmesidir. Ikinci senaryo ise, gercek karsiti olarak adlandiilmaktadir ve sirketin
ozellegtirilmedigi diigiiniildiigiinde performansimin hesaplanmasidir. Sonra iki durum arasindaki performans
farkliliklar1 hesaplamir ve 6zellestirme siirecinde ekonomiyi etkileyen 6nemli olusumlar iizerine dagitilur.
(bunlar devlet, is¢iler, tiiketiciler, hisse sahipleri, rakipler ve hammadde saglayicilaridir.)
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performansimin hayali bir durumla karsllastmlmas1d1r, yani ozellestirme gerceklesmedigi
takdirde sirket performansinin ne olacag ile karsilagtirilmasidir. Bu ikilemi ¢6zmenin tek
yolu sirket 6zellestirilmeden 6nce, ozellestirilmesi durumundaki performansinn (yani;
performans: etkileyecek biitiin degiskenlerin dahil edilmesi) tahmini olan gergek karsiti
durumla 6zellestirme sonrasi gergek durumun karsilastirnlmasidir. Iki durumdaki degisim
Ozellestirmenin performans tizerindeki sagladigi degisimleri vermektedir. Bunun
yapilabilmesi i¢in, performans ve anahtar degisken veriler arasindaki bagintiy1 yakalayan
bir model gelistirilmeli ve onaylanmalidir. Bu model i¢in ise elde edilmesi zor olan yada

bulunmayan ¢ok biiytiik sayida veri gereklidir.

Alternatif olarak, daha fazla sayida 6zellesmis sirketi hesaba katan ve 6zellesme
oncesi ve sonrasi durumlara uygun bir istatistiksel test uygulayan daha iyi bir yaklagim
benimsenebilir. Bu ¢alismada benimsenen metodoloji de bu yaklasimdir. Ozellestirilen
havayolu sirketlerinin i¢inden on tanesi se¢ilmistir. Bu havayolu sirketleri ve 6zellestirilme

tarihleri Tablo 14’°te verilmistir.

Tablo 14. Secilen Havayolu Sirketleri ve Ozellesme Tarihleri

Havayolu Sirketi Ozellesme Tarihi | Havayolu Sirketi Ozellesme Tarihi
Air Canada Ekim 1988 Lufthansa Eyliil 1989
Austrian Airlines Ocak 1987 Malaysian Airlines Ekim 1985
British Airways Subat 1987 New Zelland Airlines | Ekim 1989

Japan Air Subat 1987 Singapore Airlines Kasim 1985

KLM Nisan 1986 Thai Airlines Mart 1992

Kaynak: Al-Jazzaf, a.g.e., s.47

Kolay referans alinmasi igin 6zelestirme yil1 O olarak adlandinlmistir, 6zellestirmeyi
takip eden 3 yil 1., 2. ve 3. yil olarak, 6zellestirmeden onceki ii¢ yil ise —1., -2. ve 3. y1l
olarak adlandinlmistir. Ve asagidaki degiskenler 10 havayolu sirketinin her biri i¢in -3 , -2,

-1,0,+1,+2, +3 yillan i¢in birincil veriler olarak belirtilmistir. Bu degiskenler sunlardir:



134

e Satiglar

e Net kar

e Toplam varliklar

e (Calisan sayist

e Sermaye giderleri

e [isse basina diisen kar

Karlilik, verimlilik, sermaye yatinmlann ve Gdemeler yerine kullanilan sekiz

performans oramt yukaridaki alt1 degisken kullamlarak hesaplanmaktadir. (Tablo 15)

Tablo 15. Karhhik, Verimlilik, Sermaye Yatirimlar: ve Odemeler Yerine Kullanilan

Oranlar

Parametre Oran

Karlilik Satislarin doniisii = Net gelir / Satiglar x 100
Varligin doniisti = Net gelir / Varliklar x 100

Verimlilik Satis verimi = Satiglar / Calisan sayis1 x 100
Gelir verimi = Net gelir / Calisan sayis1 x 100

Sermaye Satiglara ait sermaye giderleri = Sermaye yatirimlar / Satiglar x 100

Varliklara ait sermaye giderleri = Sermaye yatirimlari / Varliklar x 100

Odemeler Satisa diisen kar pay1 = Kar pay1 / Satiglar x 100
Kar pay1 6demeleri = Kar pay1 / Net gelir x 100

Kaynak: Al-Jazzaf a.g.e., s.47.

Wilcoxon signed rank testi (WSRT) olarak bilinen parametrik olmayan istatiksel
test, 6zellestirmenin, alt1 birincil degiskenin biiyiime oranlarina ve Tablo 18’de belirtilen

performans oranlarina énemli istatiksel etkileri olup olmadigim test etmek i¢in kullanilir.
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Buradaki durum igin uygun olan WSRT?%, &zellestirme &ncesi ve somrasi performans
incelemelerinin aym olasilik dagilim fonksiyonuna sahip olan popiilasyonlardan gelen sifir
hipotezini test eder. WSRT yardimiyla p-degerleri elde edilir, bu da sifir hipotezi
reddedilerek elde edilen (yani; Ozellestirmenin higbir etkisi olmadifi sonucunun

¢ikarilmasi) hata yapma olasiligina esittir.

WSRT uygulanmadan o6nce, 0 yilinda (6zellestirme yili) her degiskenin 100
degerini almasm saglamak i¢in veri kiimesi normalize edilmigtir. Bu kur farkliliklarim
hesaplamak i¢in kullanilacak ve her bir havayolu sirketinin biiyiikliigline bakilmaksizin esit

agirlik verecektir.
10.3. Sonug¢

Alt1 ana degiskene ve sekiz performans oranina uygulanmis olan WSRT sonuglar

asagida sunulmus ve tartigilmistir.
10.3.1. Birincil Degiskenlerin Test Sonuclar

Sekil 5 ve 6’da 6zellestirme Oncesi ve sonrasi i¢in temel degiskenlerin ortalama
degerleri verilmigtir. Tablo 16 ve 17°de ise bu degiskenler igin WSRT sonuglart ve
degiskenlerin biiylime oranlar1 verilmistir. Ozellestirmenin bu degerlere etkileri ise asagida

tartistimistir.

22 WSRT iki nedenden dolay: kullamlmustir. Birincisi, parametrik olmayan bir test olmasidir (yani; incelenen
dzellestirme dncesi ve sonrasi performans gostergelerinin arasmndaki farkin olasilik dagilim fonksiyonunun
sekli hakkinda herhangi bir varsayim yapilmasi gerekmemektedir). Ikincisi, burada oldugu gibi kiigiik sayil1
Omekler icin uygun olmasidir.
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Baz Yil*

Ozellestirmeden Once 4—*--’ Ozellestirmeden Sonra

Sekil 5. Ornek Havayolu Isletmelerinin Ozellestirmeden Onceki ve Sonraki 3’er Yil
Icin Satig, Net Gelir ve Toplam Varhklarin Yilhk Ortalamalarimn Baz Yilma Gore

Oranlan

* Baz yil olarak sirketin 6zellestirildigi yil alinmistir.

Kaynak: Al-Jazzaf, a.g.e., s.47.
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Baz Yil*

Ozellestirmeden Once 4——’—? Ozellestirmeden Sonra

Sekil 6. Ornek Havayolu Sirketlerinin Ozellestirmeden Onceki ve Sonraki 3’er Yil
icin Calisan Sayisi, Sermaye Harcamalari ve Kar Pay: Yillik Ortalamalarinin Baz

Yilina Gore Oranlan

* Baz yil olarak sirketin &zellestirildigi y1l alinmustir.

Kaynak: Al-Jazzaf, a.g.e., s.48.
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Tablo 16. Ornek Havayolu Sirketlerinin Ozellestirme Oncesi ve Sonrasindaki

Degiskenlerinin Ortalamalari ve Medyan Degerleri, Bu Degerlerdeki

Degisimler ve Degiskenlerin Medyamindaki Farklhihklar icin
WSRT Istatistik Degerleri (P-Degerleri)

Degisken Onceki Sonraki Ortalama Medyandaki | Beklendigi Gibi
Ortalama | Ortalama Degisimi Degisim I¢in | Degisim Gosteren
(Medyan) | (Medyan) | (Sonra—Once) | p-degerleri Tasiyici
(Medyan) Firmalarm
Yiizdesi
Satiglar 84.84 127.01 42.17 0.003 100%
(87.24) (128.41) (42.17)
Net Gelir 85.25 118.38 33.13 0.761 55%
(90.72) (107.24) (16.49)
Toplam 75.42 136.37 60.95 0.005 100%
Varliklar (74.25) (133.23) (58.98)
Istihdam 92.05 110.99 18.94 0.003 100%
(93.29) (108.11) (14.82)
Sermaye 90.96 140.63 49.67 0.029 89%
Harcamalar: (69.32) (118.25) (48.93)
Kar pay1 81.44 129.40 47.96 0.136 57%
(75.78) (117.52) (41.74)

Kaynak: Al-Jazzaf a.g.e., s.48.

Tablo 17. Ornek Havayolu Sirketlerinin Ozellestirme Oncesi ve Sonrasindaki

Degiskenlerinin Ortalama Yillik Biiyiime Oranlar ve Bu Oranlardaki

Farkhiliklar icin WSRT Istatistik Degerleri (P-Degerleri)

Degisken Ozellestirme | Ozellestirme Ortalama Ortalamada | Beklendigi
Oncesi Sonrasi Degisim ki Degisim Gibi
Yillik Yilhk (Sonra-Once) icin Degisim
Biiyiime Biiyiime P-Degerleri Gaosteren
Oram Oram Tasiyic1
Firmalarin
Yiizdesi
Satislar 7.48 11.06 3.58 0.026 70%
Net Gelir 742 -5.72 -13.14 0.846 55%
Toplam Varliklar 8.36 13.45 5.09 0.205 75%
Istihdam 3.93 4.63 0.07 0.305 63%
Sermaye Harcamal. -8.09 7.95 16.04 0.203 83%
Kar Pay1 4.19 10.46 6.27 0.277 67%

Kaynak: Al-Jazzaf a.g.e., s.48.
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10.3.1.1. Satislar

Ozellestirme sonras1 6rnegimizdeki biitiin havayolu sirketlerinin satislar1 belirgin bir
sekilde yitkselme gostermistir. Omegimizdeki 6zellestirme dncesi ortalama (medyan) 84.84
(87.24) olan degeri 6zellestirme sonrasi 127.01 (128.41)’e yiikselmistir. Ayrica,
satislardaki yillik biiylime de %7.48’den % 11.06’ya yiikselmistir. P-deZerlerinin sirasiyla
0.003 ve 0.026 ¢ikmas ortalama satiglar ve biiylime oranlar igin istatistiksel olarak énemli
bir yiikselistir. Boylece, havayolu sirketlerinin 6zellestirme sonrasi satiglarinin artacag

sOylenebilir.
10.3.1.2. Net Gelir

Havayolu sirketlerinin net gelirlerinin 6zellestirme dncesi ortalama (medyan) 85.25
(90.75) olan degerinin &zellestirme sonrast 118.38 (107.24) degerine yiikselecegi
diistiniilmektedir. Yinede Ornegimizdeki on havayolu sirketinden besinin ortalama net
gelirinde yiikselis olmugtur fakat bu yiikselis istatistiksel olarak oSnemli bir yiikselis
degildir. Bunun nedeni ise, yeni &zellesen firmalarda duran varliklan biiylitmek yada
gelistirmek i¢in yapilan sermaye harcamalar artmakta olmasi ve finansal ve idari olarak

yeniden yapilanmaya gitmenin kisa vadede net gelire negatif olarak yansimasidir.
10.3.1.3. Toplam Varhk

Omegimizdeki havayolu sirketlerinin 6zellestirme &ncesi ortalama (medyan) 75.45
(74.25) olan toplan varlik degeri 6zellestirme sonrasi 136.37 (133.23)’e yiikselmistir,
toplam varlifin medyamindaki yiikselis istatistiksel olarak nemli bir ytikselistir (p = 0.05),
ve bu yiikselis 6rnekteki tiim havayolu sirketlerinde gézlenmistir. Ayrica, toplam varliktaki
ortalama yillik biiyiime de 6zellestirme sonrasi 8.36’dan 13.45°¢ yiikselmistir. Bu sonug¢lar,
yeni Ozellestirilen sirketin 6nceden devlet tarafindan yonetildigi igin varliklarmin
zayifladigim1 ve bu nedenle yeni varliklar edinmek i¢in harcamalar yapildign goriislinii

desteklemektedir.

nadoly Hnjvoreiteed’
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10.3.1.4. Istihdam

Ornek olarak alinan havayolu sirketlerindeki 6zellestirme 6ncesi ortalama (medyan)
92.05 (93.29) olan c¢alisan sayist 6zellestirme sonrasi bir parca yiikselerek 110.99 (108.11)
degerine ulasmistir, medyandaki yiikselis istatistiksel olarak Onemli bir yiikselistir
(p=0.003) ve biitiin havayolu sirketlerinde ortalama calisan sayisi beklenildigi gibi
yiikselmistir. Bu sonug sezgisel olarak ters bir durumdur, ¢linkii yeni 6zellestirilen firmada
yonetimin verimliligi ve kazanci artirmak i¢in ig giiciinde azaltima gitmesi genel olarak
beklenen bir olaydir. Bunun nedeni, daha iyi pazarlama ve yoénetimden dolay: satiglardaki
artisin, gelisim ve modernizasyondan dolayr toplam varhiklardaki artisin ek istihdama

gereksinim duymasidir.
10.3.1.5. Sermaye Harcamalari

Omek olarak alinan havayolu sirketlerindeki 6zellestirme éncesi ortalama (medyan)
90.96 (69.32) olan sermaye harcamalann &zellestirme sonrast 140.63 (118.25)%e
yiikselmistir, medyandaki bu yiikselis istatistiksel olarak 6nemli bir ylikseligtir (p = 0.029),
ve ortalama sermaye harcamalarindaki s6zkonusu havayolu sirketlerinin biri hari¢ hepsinde
goriilmiistiir. Bu sonug¢ yeni Ozellestirilen sirket yonetiminin, sirket varliklarimn ve
kurumlarinin modernizasyonu ve gelisimi i¢in yeni sermaye aktarimina gittiklerini

gostermektedir.
10.3.1.6. Kar Pay:

Omek olarak alinan havayolu sirketlerindeki ézellestirme &ncesi ortalama (medyan)
81.44 (75.78) olan kar payr Ozellestirme sonrasi 129.40 (117.52)’e yiikselmistir, kar
paymndaki medyan olarak yiikselis istatistiksel olarak ¢ok 6nemli bir yiikselis degildir
(p=0.136), ve kar pay1 dagitiminda havayolu sirketlerinin sadece yarisinda 6zellestirme
oncesine gére bir gelisme goriilmiistiir. Bu arastimalar 6zellestirme 6ncesi yapilan
arastirmalara uygundur, ¢iinkii 6zellestirme sonrasi kisa vadede net gelir diismektedir.
Diger taraftan ise, Ozellestirme o6ncesi 4.19 olan kar paymmn yillik biiyiime oram

dzellestirme sonrasi 10.46’ya yiikselmistir.
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10.3.2. Performans Oranlar Test Sonuclari

Ozellestirme ncesi ve sonrasindaki performans oranlarmin ortalama degerleri
Sekil 7-8-9 ve 10°da gosterilmistir. Tablo 18’de ise bu oranlar i¢in WSRT sonuglar

verilmistir. Ozellestirmenin her bir degisken iizerindeki etkisi ise asagida tartisiimstir.

% KARLILIK
160
\
/N
140 //' \\\
) . Oranlar
// L 2 \\
120 1/ ......... T \ ’ o . SAISlATIO
A Y Doniisii
o~ 27\
100 o~ \\"-.,_:.' - ——— V?rl.l.kl'grln
Vi Doniisii
\y
\i
\
80 2y
\
\'-. ’..'.(///-0
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I | | ] I I
3 2 -1 0 1 2 3
Baz Yil*

Ozellestirmeden Once <_l,__> Ozellestirmeden Sonra

Sekil 7. Ornek Havayolu Sirketlerinin Ozellestirmeden Onceki ve Sonraki 3’er Yil

Icin Satislarinin Déniisii ve Toplam Varhklarimin Déniisiiniin Yilik Ortalamalart

* Baz yil olarak sirketin 6zellestirildigi y1l alinmagtir.

Kaynak: Al-Jazzaf a.g.e., s.49.
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VERIMLILIK
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Baz Yil*

Ozellestirmeden Once 4——+——> Ozellestirmeden Sonra

Sekil 8. Ornek Havayolu Sirketlerindeki Calisan Basina Diisen Satisin (Satis
Verimliligi) ve Net Gelirin (Net Gelir Verimliligi) Ozellestirmeden
Onceki ve Sonraki 3’er Y1l I¢in Yillik Ortalamalan

* Baz y1l olarak sirketin 6zellestirildigi y1l alinmistir.

Kaynak: Al-Jazzaf, a.g.e., s.49.
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Yillar

Sekil 9. Ornek Havayolu Sirketlerinin Ozellestirmeden Onceki ve Sonraki 3’er Yil

Icin Satislarindaki ve Toplam Varhklarindaki Sermaye Harcamalarmin Yillik

Ortalamalan

* Baz yil olarak sirketin 6zellestirildigi yil alinmaistir.

Kaynak: Al-Jazzaf a.g.e., s.50.
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Baz Yil*

Sekil 10. Ornek Havayolu Sirketlerinin Ozellestirmeden Onceki ve Sonraki 3’er Yil
Icin Satislarindaki ve Net Gelirdeki Kar Paylarinin Yilhk Ortalamalar

* Baz y1l olarak sirketin 6zellestirildigi y1l alinmusgtir.
Kaynak: Al-Jazzaf a.g.e., s.50.
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Tablo 18. Ornek Havayolu Sirketlerinin Ozellestirme Oncesi ve Sonrasmdaki

Degiskenlerinin Ortalamalari ve Medyan Degerleri, Bu Ortalama ve

Medyanlardaki Degisimler (Sonra-Once), Degiskenlerin Medyanindaki
Farkliliklar icin WSRT istatistik Degerleri (P-Degerleri) ve Umuldugu

Gibi Degisim Gosteren Havayolu Sirketlerinin Oram

Degisken Onceki Sonraki | Ortalama | Medyandaki | Beklendigi
Ortalama | Ortalama | Degisimi | Degisim I¢in | Gibi Degisen
(Medyan) | (Medyan) | (Sonra— | p-degerleri® Tasiyici
Once) Firmalarimn
(Medyan) Yiizdesi

Kazang

Satiglarin Donitist 102.53 90.29 -12.24 0.904 44%
(97.28) (87.25) (-10.03)

Varligm Doéniisti 119.03 99.62 -19.41 0.883 38%
(117.47) (76.44) (-41.03)

Verimlilik

Satis Verimliligi 95.87 114.05 18.18 0.051 80%
(96.53) (112.99) (16.46)

Gelir Verimliligi 93.98 109.29 15.31 0.797 67%
(97.46) (92.57) (-4.89)

Sermaye Birikimleri

Satislar I¢in Sermaye 97.03 116.48 19.45 0.172 56%

Harcamalar (79.97) (99.06) (19.09)

Varliklar I¢in Sermaye 109.36 101.61 -7.75 0.406 22%

Harcamalarn (80.13) (87.10) (6.97)

Odemeler

Satisa Diisen Kar Pay1 95.05 98.01 2.96 0.363 33%
91.149) (94.55) 3.41)

Gelire Diisen Kar Payi 68.90 96.10 27.20 0.583 44%
(92.39) (58.45) (-33.94)

* P-degerleri, dzellestirme oncesi ve sonrasinda oran medyanlarinda gézlemlenen
degisimlerin istatistiksel olarak onemli olup olmadigim belirtmektedir. Ornek
olarak, satig verimliligindeki 0.051°lik p-degeri 6zellestirmenin satis verimlilifine
pozitif bir etkisi olmadigini géstermektedir.

Kaynak: Al-Jazzaf a.g.e., s.51.
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10.3.2.1. Kazang

Her iki kazan¢ oraninda da, yani hem satiglarin déniisiinde ve hem de varligin
doniistinde, 6zellestirme sonrasi bir azalma gériilmiistiir. Bu 6zellestirme 6ncesine oranla
satislarin ve toplam varhigin net kazanctaki getirilerinin azalmasindan ileri gelmektedir.
Buna ragmen, 6rmek olarak alinan havayolu sirketlerinin yarisimin kazancinda 6zellestirme
oncesine gore gelisme goriilmiistiir. Bu sonugtan da anlasilacagl gibi, yeni 6zellestirilmis
havayolu sirketleri 6zellestirme sonrasi kisa vadede filolarinin gelisimi ve modernizasyonu
i¢in ve ayrica idari ve finansal agidan yeniden yapilanma i¢in yiiklii miktarda harcamalar

yapmaktadirlar.
10.3.2.2. Verimlilik

Ozellestirme sonras1 ortalama isci sayis1 artmasina ragmen, 6nceden de belirtildigi
gibi, satislardaki ve gelirdeki verimlilikte iyi gelismeler goriilmiistiir, bu da g6stermektedir
ki ozellestirme Oncesine gore net gelirdeki ortalama artts isci sayisindaki ortalama artigi
gecmistir. Tam olarak belirtilmek istenirse, satis verimliligindeki artig istatistiksel olarak
onemlidir (p = 0.051) ve bu olay 6mek olarak alinan sirketlerin hemen hemen hepsinde
goriilmiistiir. Diger bir taraftan gelir verimliligindeki kazang ise, istatistiksel olarak dnemli
degildir (p = 0.797). Boylece, ozellestirmenin verimliligin artmasinda pozitif bir etkisi

oldugu séylenebilir.
10.3.2.3. Sermaye Harcamalari

Yukarida da belirtildigi gibi 6zellestirme sonrasi satiglarda kayda deger bir artis
olmasina ragmen, Satiglardaki sermaye harcamalarinda belirgin bir yiikselis olmustur, buda
sunu belirtmektedir; 6zellestirme sonrasi sirket varliklarnin  ve  kurumlarmm
modernizasyonu ve gelisimi igin harcamalar artmaktadir. Bununla birlikte, &zellestirme
sonrast toplam varlikk oramindaki ortalama (medyan) sermaye harcamalarinda azalma
(artma) olmasina ragmen, 6zellestirmenin toplam varlik oramindaki sermaye harcamalarina

etkisi oldugunu séylemeye yeterli degildir.
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10.3.2.4. Odemeler

Ozellestirme sonras1 satiglardaki kar paymda kiigiik bir artis gézlenmistir. Ama bu
yiikselis istatistiksel olarak ¢nemli bir yiikselis degildir ve ayrica sadece 6rnek olarak
alinan havayolu sirketlerinin sadece bir kaginda gozlemlenmistir. Boylece, 6zellestirme
sonrasmdaki birka¢ yilda kar payinda yiiksek kazang elde etme sansi o kadar fazla degildir,
ama satislardaki ve verimlilikteki momentum yakalandig: takdirde orta ve uzun vadede kar

pay: 6demelerinde artis beklenmelidir.
10.4. Ozet ve Yorum

Bu analizde 6zellestirmenin havayolu performans: iizerindeki etkisi 10 ayn iilkede
incelenmistir. Bu analize gore; spesifik olarak 6zellestirmeden sonra satiglari hizla arttigs;
net gelir, toplam varliklar, sermaye harcamalar1 ve kar paymda ise ilimli bir artis oldugu
gorilmiistiir. Ayrica verimlilik ve gelir de 6zellestirmeden sonra gelisme gdstermigtir. Buna
ragmen sermaye yatirim harcamalarnt ile finansal ve idari agidan girisilen yeniden
yapilanmanin maliyetlerindeki artislardan dolay: 6zellestirmeden sonra karlilikta, az da olsa

bir diisiis gbriilmiistiir.

Bazi karar alicilarin korkularina tezat olarak bulgular, 6zellestirmeden sonra ¢alisan
sayisinda bir artis oldugunu gostermistir. Bulgular, devlet sahipligindeki havayolu
isletmelerinin bu sayilanlardan faydalanmasi i¢in &zellestirilmesini destekler yondedir
ancak Ozellestirilmesi diigiiniilen bir havayolunun belli durumlann iyice gbzden

gecirilmelidir.

Yeni Ozellestirilmis on havayolu sirketindeki deneysel analizler 6zellestirmenin
sirket performansina pozitif bir etkisi oldugunu gostermektedir. Tablo 19’da 6zellestirme

sonrasindaki kisa dsnemde performanstaki degisimin yonii ve biiyiikliigli gosterilmektedir.

Bunlarin i¢indeki en ilging gelisme 6zellestirme sonrasi ¢aligan sayisindaki artis ve
kazangctaki sinirlida olsa yiikselistir. Bununla birlikte, alinan 6rnek sayist sinirh oldugu igin

ozellestirilen havayolu sirketlerinin tiimiine elde edilen sonuglart genellestirirken dikkatli
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olmak gereklidir. Ayrica, Gzellestirmenin havayolu sirketlerinin performansindaki uzun

vadedeki etkileri incelenmemistir ve birka¢ yil iginde yeterli zaman gegtiginde ve ayrica

daha ¢ok havayolu sirketi 6zellestiginde uzun vadeli etkileri de incelenebilecektir.

Tablo 19. Ozellestirmenin Havayolu Sirketlerinin Performansmdaki Kisa Donem

Etkileri
Degisken Kuvvetli Kiigiik Degisim Kiigiik | Kuvvetli
Gerileme | Gerileme Yok Yiikselis | Yiikselis
Satiglar Tt
Net gelir 4+
Toplam Varlik s
Istihdam Tt
Sermaye Harcamalar -t
Kar Pay: T+
Kazang
Satiglarin Doniigii +++
Varligin Doniisii 4+
Verimlilik
Satig Verimliligi 4+
Gelir Verimliligi -+
Sermaye Harcamalari
Satiglar icin Sermaye Harcamalar L
Varliklar icin Sermaye Harcamalari +++
Kar Pay1
Satisa Diisen Kar Payt -t
Gelire Diisen Kar Pay 4+

Kaynak: Al-Jazzaf a.g.e., s.51.
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11. TURK SIVIL HAVACILIK SEKTORUNDE OZELLESTiRME

Tiirkiye’de diger bazi alanlarda oldugu gibi, havacilik sekt6riinde de devletin hem
diizenleyici ve denetleyici hem de isletmeci olarak rol almasi, sektériin gelismesini ve
uygun rekabet ortamini 6zel tesebbiis aleyhine etkileyecek onemli sorunlarin dogmasina
neden olmaktadir. Son yillarda sézkonusu olumsuzluklari ortadan kaldirmaya yonelik
olarak, Ozel tesebbiisin i¢ hatlarda faaliyette bulunmasina ve havaalanlarinda altyap
tesislerini kurmasina izin verilmesi gibi bazi g¢aligmalar yapiliyor olsa da yapilan
diizenlemelerin yeterli olmadig1 goriilmektedir.””® Bu baglamda 6zellestirme uygulamalari,

diger bir alternatif ¢6ziim yolu olarak kabul edilebilir.

1986 yilindan itibaren “devletin asli gérevlerine donmesi ve ticari isletmecilikten

cekilmesi” yaklasimiyla birlikte, Tiirkiye’nin giindemine 6zellestirme olgusu yerlesmistir.

Ozellestirme olgusu 1990’1l yillara gelindiginde sivil havacilik sektoriine de
sigramig ve halen Tiirkiye’nin en biiyiik havayolu isletmesi olma 6zelligini koruyan Tiirk
Hava Yollari’'min 1990 yilinda 6zellestirme kapsamina alinmasi ve Havaalanlan Yer
Hizmetleri A.S.’nin (HAVAS) de 1995 yilinda 6zellestirilmesiyle sektérdeki devlet paymin

ozel sektore devredilmesi yolunda Snemli adimlar atilmugtir.*®*

Havayolu wulastirma sektoriinii  kapsar sekilde gelismis olan o6zellestirme

calismalarindan asagida kisaca bahsedilmistir.

Sektoriin énemli kuruluslarindan olan Ugak Servisi A.S’nin (USAS) %70 hissesi

1989 yilinda “blok satis” yontemi ile 6zellestirilmis olmakla birlikte, kalan %30 hisse de

Ekim 1993’te “halka arz” suretiyle dzellestirilmistir.2*

293 Broiin Kaya, a.g.e., s.35.
204 Aym, 5.27.
058, Bes Yillik Kalkinma Plani, a.g.e., 5.94.
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USAS 6zel sektore gegmesinin ardindan 1999 yili itibariyle hizmet verdigi miisteri
sayisint %279 oraninda artirmistir. Son 10 yilda ortalama %11 biiyiime hizina ulasmis ve

déviz gelirlerinde 9 kat artig saglamstir.?%

Ayni zamanda Havaalanlart Yer Hizmetleri A.S.’nin (HAVAS) %60 hissesi 1995
yilinda “blok satis” yontemi ile 6zellestirilmis, kalan %40 hisse de 1998 yilinda yine “blok
satig” yontemi ile ozellestirilmistir. Boylece devlet hem havayolu ikram hizmetlerinden

(catering) hem de yer hizmetlerinden (handling) tamamen ¢ekilmistir.

Havayolu ulastirma sektériinde milli havayolu ve bayrak tasiciyr konumunda
bulunan Tiirk Hava Yollar1 A.O.’daki %98.2 oranindaki devlet hisseleri de 1990 yilindan
itibaren 6zellestirme ¢aligmalar1 kapsaminda yer almaktadir. 1990 yilinda %1.8 oranindaki
hissenin “halka arz” y6ntemi ile gergeklestirilen kismi 6zellestirmesini takiben, sirket
hisselerinin 6zellestirilmesine y6nelik ¢alismalara devam edilmis olmakla birlikte, gerek
sitketin i¢inde bulundugu durum, gerek piyasa sartlann nedeniyle 2000 yilina kadar

dzellestirme galigsmalari istenilen ve planlanan sekilde gerceklestirilememistir.2%’

Havayolu ulastirma sektoriiniin ikram-yer hizmetleri ve hava tasimaciligy haricinde,

diger en 6nemli ayagim da havaalan isletmeciligi olusturmaktadir.

11.1. Tiirkiye’de Havaalam Isletmeciligi Alanmdaki Ozellestirme

Uygulamalar

Bugiin diinyada yatirim maliyetlerinin biiyiikliigii ve bunlarin kamu kaynaklaryla

finansmanmindaki giicliikler pek ¢ok iilkede havaalanlarinin kismi yada tamamen

ozellestirilmesi konusunu giindeme getirmistir.2%

206 «Bzellesen Giiglendi”, Sabah Gazetesi, (19.07.1999), s.3.

278 Bes Yillik Kalkinma Plani, a.g.e., 5.93-94.

28 Mustafa O¢, “Havaalam Yoénetimi ve Miisteri Tatmini”, Kayseri Birinci Sivil Havacihik Sempozyumu,
(Kayseri: 13-16 Mayis 1996), s.414.
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Gergekten de havaalanlar biiyiik 6lgekli sermaye yatirimlarim gerektirir. Bu
nedenle ‘diinya c¢apinda bu yatinmlar genellikle devlet yada devlet katilim ile

gerceklestirilmektedir.2%

1980’11 yillarda yeniden diizenleme (deregulation) sonrasmda havacilik sistemine
gelen yeni anlayisla havayolu isletmeleri tam rekabete agilan yeni pazar yapisi iginde
faaliyet gostermeye baslamislardir. Havaalanlari da bu sistemin bir parcast olmalar
dolayisiyla aym rekabet carkinin igine girmiglerdir. Yeniden diizenleme hareketinin
sonucunda kiiresel anlamda hizli bir sekilde artan hava trafigi ve buna bagh olarak da
yolcu trafiginin ve segici talebin artmasi, diinya genelinde havaalanlarinin yatirimlarini
yeniden degerlendirmelerine yol agmigtir. Boylece havaalanini, havacilik ve havacilik dig1
faaliyetleriyle bir Dbiitin olarak goremeyen havaalanlarinda .yatmmlar eksik
gerceklestirilmistir. Sonunda 1980’lerde Ingiltere’de baslayan 6zellestirme hareketi ve
havaalanlarim1 6zellestirerek onlan rasyonel, ekonomik agidan verimli ve karli yatirimlara
doniistiirmeye calisan Thatcher hiikiimeti, islev agisindan geleneksel havaalani yonetim
yapisina alternatif yeni bir ticari havaalami y&netim ve isleyls modelini sektére
kazandirmistir. Bu yeni y6netim modeli bir havaalaninda gelir yaratabilecek her faaliyetin
azami seviyede gerceklestirilmesi ve bu yapilirken de bir kamu altyap: yatirim gibi degil

de gercek bir ticari isletme gibi disiiniilmesi gerektigini savunmaktadir.

Iste bu noktada Tiirkiye i¢in aym degerlendirmeler yapildifinda, Tiirkiye’nin bir
gecis donemimde oldugu ve geleneksel yapiyr muhafaza eder goriintiisiine ragmen 1998’de
Antalya’da gergeklestirilen Yap-Islet-Devret ile bu yapiyr daha fazla muhafaza etmek
istemedigi izlenimi hakim olmaktadir. Her ne kadar Tiirkiye, havaalanlarim gerek fiziki ve
teknik oOzellikler agisindan gerekse ticari isletmecilik agisindan bat1 standartlarina
endekslemeye calisiyor olsa da soz konusu strateji gergcekte tam anlamiyla uygulamaya

1
konulmamugtir.*'°

2% K orhan Oyman, “Havayolu Finansmam”, (Yaymlanmanms Ders Notlari, Anadolu Un. Sivil Havacilik Y.O.
1998), s.5.
2% Oyman, a.g.e., (Doktora Tezi), 5.156.
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Antalya Havaliman1 Yeni Dis Hatlar Terminal Binas1 Yapimu isi, DHMI tarafindan
Yap-Islet-Devret modeli ile ihale edilmis olup, yapimi tamamlanan yatirim 1.4.1998
tarihinde hizmete verilmigtir. Terminal binasi gérevli firma tarafindan 9 yil isletildikten

sonra DHMI’ye devredilecektir.

Atatiirk Havalimam1 Yeni Dis Hatlar Terminal Binasi, Katli Otopark ve
Miitemmimleri isi, DHMI tarafindan Yap-islet-Devret modeli ile ihale edilmis olup, 30
aylik yatinim siiresinden sonra en kisa igletme siiresini veren ( 3 yil, 8 ay, 20 giin) teklif
eden Tepe-Akfen-Vie Ortak Girisimi tarafindan tamamlanarak, 3 Ocak 2000°de hizmete
agilmistir Milas-Bodrum Havalimani Dig Hatlar Terminal Binasi, Otopark ve
Miitemmimleri isi, Yap-Islet-Devret modeli gercevesinde ihale edilmesi siiresiz olarak
ertelenmistir. Adnan Menderes Havalimani Yeni Di1s Hatlar Terminal Binasi, Katli Otopark
ve Mitemmimleri isi, Yap-Islet-Devret modeli cercevesinde ihale edilmesi ise siiresiz

olarak ertelenmistir.”'"

11.2. Havaalanlan Yer Hizmetleri A.S.’nin (HAVAS) Ozellestirilmesi

17.03.1958 tarihinde havaalanlan yer hizmetleri ile ikram hizmetleri yapmak iizere
kurulan Ugak Servisi A.S. (USAS), HAVAS’m da ilk kurulusu olarak gésterilmektedir.?'?
1987 yilma kadar USAS catis1 altinda bulunan yer hizmeti faaliyeti, bu tarihte USAS’1n
ozellestirilmesiyle birlikte, HAVAS adi1 altinda yeniden orgiitlenmistir. Ozellestirme
amactyla Kamu Ortakhign Idaresi’ne devredilen HAVAS, 1995 yilinda Park Holding
tarafindan satin alinmigtir. 1997 yilinda HAVAS ve Swissport sirketleri arasinda imzalanan

yonetim anlagmasi ile 1998 yilinda Swissport, HAVAS’1n %40’ 11 satin almigtir.

HAVAS, uluslararas: trafige acik Istanbul; Ankara, Izmir, Antalya, Dalaman,

Adana, Trabzon, Milas/Bodrum havalimanlarinda, yerli ve yabanci havayolu tagiyicilarna,

211 8 Bes Yillik Kalkinma Plany, a.g.e., 5.94-95. .
22 Yildirum Saldiraner, Sivivl Havacihik Faaliyetleri ve Tiirk Sivil Havacilik Otoritesi I¢in Organizasyon
Yapis1 Onerisi, (Eskisehir: Anadolu Universitesi Sivil Havacilik Meslek Y.O. Yayinlar1 No:4, 1992), s.63.
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temsil, gbzetim ve yonetim, yolcu trafik, yiik kontrolii ve haberlesme, ramp, ucak hat

bakim, ugus operasyon ve ulagim hizmetlerini vermektedir.*"?

HAVAS’m 6zellestirme siireci ve sonuglari kisaca sdyle zetlenebilir;**

e HAVAS, Devlet Hava Meydanlani Isletmesinin (DHMI) bagh ortakhg
statiisiinde, hava meydanlarinda yer hizmetleri, otobiis ve otopark isletmeciligi

yapmak amaciyla 1987 yilinda kurulmustur.

e %51 hissesi DHMI nin, %49 hissesi de THY ye ait olan HAVAS, 1993 yilinda
dzellestirme kapsamina alinmis ve sirket hisselerinin %6011k bolimii 1995 yil
- Nisan ayinda, %40’lik béliimii de 1998 yii Mart aymnda blok satis yoluyla

Ozellestirilmistir.

e HAVAS tarafindan &zellestirme oncesi 1994 yili sonu itibariyle, 137 olan
hizmet verilen havayolu sirketi sayis1, 1997 yili sonunda 188’e, 37.000 adet olan
ugus sayis1 41.000’e ve 4 milyon olan yolcu sayisi da 5 milyona yiikselmistir.

e Bu paralelde, sirketin yer hizmetleri gelirlerinde %34, otobiis gelirlerinde %137

ve otopark gelirlerinde de %264 oraninda artis kaydedilmistir.

e Alici firma tarafindan HAVAS i¢in 1997 yihi sonuna kadar toplam 37 milyon

US$ tutarinda yatirim harcamasi yapilmuistir.

e HAVAS’In 1994 yilinda 2315 olan personel sayisi, 1997 yili sonu itibariyle

%11 oraninda azalarak 2053’e diismiistiir.

o Ozellestirme oncesi de karli durumda bulunan HAVAS, 1996 yilim 808 milyar
TL., 1997 yilim ise 1.115 milyar TL. karla kapatmigtir.

2138 Bes Yillik Kalkinma Plani., 5.47.
214 Baytan, a.g.e., 5.452.
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11.3. Tiirk Hava Yollar1 A.O.’nun Ozellestirilmesine iliskin Calismalar

Tiirk Hava Yollar1 A.O.nun (THY) ozellestirilmesi trendi hukuki statiideki
degisiklikler ve yeniden yapilanma programlanyla es zamanli olarak ilerlemektedir.
Havayollar1 Devlet Isletme Idaresi olarak kurulusundan bes yil sonra katma biitgeli bir
kurum haline getirilen ve Ulastirma Bakanligi’na baglanan THY, aym yillarda Devlet
Havayollar1 adin1 almigtir. Hava trafigini diizenlemek, havaalanlarimi isletmek gibi bazi
kamu hizmetleri de kisa bir siire Devlet Hava Yollari'min sorumlulugunda kalmistir. Ozel
hukuk kurallarina tabi bir ortaklik haline gelmesi ise 1950'li yillarda bu konuda yapilan

calismalarin bir meyvesi olmustur.

1955'te, dénemin hiikiimetine her tiirlii hava tagimaciligi faaliyetini stirdiirecek, 6zel
hukuk kurallarina tabi bir anonim ortaklik kurma yetkisinin verilmesinin ardindan 1 Mart
1956'da, 60 milyon TL. sermaye ile Tiirk Hava Yollar1t A.O. kurulmustur. Aym yil THY,
IATA'ya 78'inci iiye olarak kabul edilmistir. Sermayesini 1984'te 60 milyar TL'ye
yiikselterek kamu iktisadi kurulusu statiisii kazanan THY, 1990'da da 700 milyar sermaye
ile Kamu Ortaklig1 Idaresi'ne baglanmustir. Aym yil 6zellestirme giindeme gelmistir. Dort
yil iginde sermayesini 5.5 trilyona yiikselten THY, 1994'te iktisadi devlet tesekkiili
statiisiiyle Ozellestirme Idaresi Baskanligi'na baglanmustir. Iki y1l sonra kayith sermayesi
50 trilyon TL’ye yiikkselen THY'nin statiisiiniin degismesi i¢in, sermayesindeki kamu

paymin yiizde 50'nin altina diismesi beklenmektedir.?"”

Bu ger¢evede devam eden THY hisselerinin 6zellestirme caligmalan kapsaminda,
%?20-30 hissenin yurtici ve yurtdis1 piyasalarda arz edilmek suretiyle Ozellestirilmesi
cabalar1 1998 yili sonundan itibaren ortaya ¢ikan, para ve sermaye piyasalarinda yasanan
global kriz nedeniylé gergeklestirilememistir. Ancak halen THY hisselerinin %30
hissesinin blok satis ve/veya halka arz yontemi ile dzellegtirilmesi ¢aligmalarina 1999 yili

sonu itibari ile devam edilmektedir.?'®

215 hitp://www.turkishairlines.com, 2000
26 g, Bes Yillik Kalkinma Plany, a.g.e., s.93.
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Tirk Hava Yollart’'nin 0Ozellestirilmesi Doérdiincti Béliimde detayli  olarak

incelenmistir.

11.4. Tiirk Sivil Havacihk Sektériindeki Ozellestirme Uygulamalarida Yerli
Hava Tastyicilarmm Hak ve Menfaatlerinin Korunmasi i¢in Yapilmasi

Gerekenler

Tiirkiye’de istikrarli bir 6zellestirme stratejisinin varligindan, varsa dahi, dogru
konulup konulmadifindan endise duyulmaktadir. Ozellestirmede sektér bazinda
stratejilerin  gelistirilmesi zorunlu olup, Ozellikle kamu hizmeti veren sektorlerde

ozellestirme siirecine paralel olarak Devlet diizenleyici olmalidir.*!”

a) Tirk hava tastyicilari,mecburi hizmet aldiklari monopol ve yeterli rekabete agik
olmayan kuruluslarin (Yakit Kurulusu-Petrol Ofisi, Terminal Isletmeleri ve Yer
Hizmet Kuruluslar) serbest rekabeti korumak amaciyla, piyasadaki hakim
konumlarindan dolayi, bu sektdrler tam liberal konuma getirilmedigi siirece
hava tasimacilifi yapmamalarni veya hava tasimaciligit yapan kuruluslara

dogrudan veya dolayli olarak ortak olmamalari,

b) Havaalanlarinda monopol olarak hizmet veren Petrol Ofisinin &zellesme
mukavelesinde ve yap-islet-devret modeli ile verilen terminal isletmeciliginde

havayollarinin zor durumda birakacak imtiyazlarin verilmemesi,

¢) Dogal monopol olan kuruluslarin, hizmet ticret tarifelerinin, bastan saptanacak
bir formiil ¢ergevesinde devlet tarafindan (Sivil Havacilik Otoritesi ve Havacilik

Yiiksek Kurulu tarafindan) belirlenmesi,

d) Yer hizmetlerinin yeterli rekabete kavusturulmasi,

27 «“Tiirk Havacihginda Planlama, Alt Yapi, Yapim ve Kullamum Esaslar1 Alt Komisyonu Raporu”, Birinci
Yiiksek Havacilik Surasi, (Istanbul: 2-4 Kasim 1998), 5.46-47.
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e) Tiurk turizm sektdriiniin temel tasimin istikrarli hava tagimacilifi olmasi
itibariyla, THY ve diger stratejik kamu kuruluslarinin, 6zellestirilmesinden
once, 6zel sektdr havacilik isletmelerinin ve turizm sektSriiniin bundan nasil
etkilenebileceginin makro ekonomik degerlendirilmesinin Havacilik Yiiksek

Kurulu tarafindan yapilmas,

THY nin 6zellestirilmesinden once, bundan derinden etkilenecek olan, yilda 8
milyar US$ doéviz girdisi saglayan Tiirk turizm sekt6riiniin ana dayanagimi havayolu

tasimaciligl olusturduguna gore;

Ulastirma Bakanligy,

Turizm Bakanhig,

Turizm Ozel Sektér Konseyi (TOSEK),

Tiirkiye Ozel Sektér Havacilik isletmeleri Dernegi (TOSHID) den

gériis alinmasi ve mutabakat saglanmasi, yerli veya yabanci monopol/diiopol

olusmasin engellemeye ve milli menfaatleri korumaya yardimer olacaktir.>'®

218 Birinci Yiiksek Havacilik Surasi, a.g.e., .46-47.
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DORDUNCU BOLUM

TURK HAVA YOLLARI ANONIM ORTAKLIGI’NIN OZELLESTIRILMES]

Ana faaliyet alant yurtici ve yurt dis1 her tiirlii hava tagimaciligl olan Tiirk Hava
Yollant A.O. (THY) 20.05.1933 tarihinde kurulmustur. 1999 yili sonu itibariyle toplam
personel sayis1 9.527°dir. Sirketin kayith sermayesi 175.000.000.000.000 TL., ¢ikarilmig
sermayesi’' ise 50.000.000.000.000 TL.’dir. Sirket ulusal pazarda islem gormektedir.**°

1. TURK HAVA YOLLARI A.0.’NUN TARIHCESI VE HUKUKI
STATUSU

Buglin, diinyanin 6nde gelen havayollariyla ortakliklar kuran, Avrupa’nin en geng
filosuna sahip olan ve en hizli biiyiiyen havayolu sirketi linvanlarina sahip olan THY,
Mayis 1933’te, Ankara’da kurulmustur.”*' 20 Mayis 1933 tarihinde, 2186 sayih kanunla

Milli Savunma Bakanligi’na bagh olarak kurulan “Hava Yollar1 Devlet Isletmesi Idaresi”,

21 Sermaye Piyasas: Kanunu kapsamina giren halka agik anonim sirketler igin “kayith sermaye sistemi”
getirilmistir. Kayith sermaye, anonim girketlerin ana sézlesmelerinde hiikiim bulunmak kaydiyla, yonetim
kurulu karart ile Tiirk Ticaret Kanunu’nun (TTK)sermayenin artiriimasina dair hitkiimlerine tabi olmaksizin
hisse senedi ¢ikarabilecekleri azami miktar1 gésteren Ticaret Siciline tescil edilmis sermayeleridir. Bu sistem
yonetim kuruluna bu simura kadar istedigi zamaniarda, istedigi miktarda hisse senedi ¢ikarma yetkisi
vermekte, izlenen prosediirleri kisaltmakta ve iglemleri azaltmaktadir. Kayith sermaye sistemine gegen
sirketlerde, kayitli sermaye sistemine gegmeden 6nce sirketin esas sdzlesmesinde yer alan ve ticaret siciline
tescil edilmis bulunan sermaye “¢ikarilmis sermaye” olur. Bilangoda ¢ikarilmis sermaye gosterilir. Kayitl
sermaye tavani ayrica dipnotlarda belirtilir. Yurdakul Caldag, Sirketler ve Muhasebesi, (Ankara: Gazi Biiro
Kitabevi Tic. Ltd. Sti., 1999), s.213.

29 Tiirk Hava Yollar1 1999 Faaliyet Raporu, (2000), s.7,24,30.

21 http://www.turkhavayollari.com/turkce/thyhakkinda/index.shtml
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Tirk Hava Yollan A.O.nun kurulusu olarak kabul edilmektedir.*? 1935 yilinda
Bayindirlhik Bakanligi’na baglanmis, 1938 yilinda ise “Devlet Hava Yollarn Umum
Miidiirliigli” adim alarak, 1939 tarihinden itibaren Ulagtirma Bakanligi’na bagl olarak
gérevini siirdlirmiistiir. 1955 yilinda Devlet Hava Yollar1 Umum Miidiirliigi’nlin var olan
olanaklar ile Diinya Sivil Havayollar sirketleri arasinda yolcu, 6623 Sayili Kanun’la &zel
hukuk kurallan ile sevk ve idare edilen bir sirket yapisina kavusturularak “Tiirk Hava

Yollart Anonim Ortaklig1” ad1 altinda faaliyetlerine devam etmistir.

09.11.1984 giin ve 20646 sayili resmi gazetede yayinlanan 22.08.1990 tarih ve
90/822 sayih Bakanlar Kurulu karan ile THY 3291 sayili kanun kapsamina alinarak
ozellestirilecek KIK’ler arasmna girmesine karar verilmigtir. Yiiksek Planlama Kurulu’nun
30.10.1990 tarih ve 90/18 sayili karart ile THY nin yeni statiisiine goére diizenlenen ana

sézlesmesi kabul edilmis ve 05.11.1990 tarihinde Ticaret Siciline tescil edilmistir. 2>

233 sayili KHK de B-KAMU IKTISADI KURULUSU (KIK) baslikli bsliimde yer
alan Tiirk Hava Yollari, 27.11.1994 tarihinde 4046 sayili kanunun yliriirliige girmesiyle, bu
boliimden cikarilarak Tktisadi Devlet Tesekkiilii’ne doniistiiriilmiis ve listenin A-IKTISADI
DEVLET TESEKKULERI (IDT) boliimiine eklenmistir.”** THY, 27.11.1994 giin ve 22124
sayili resmi gazetede yaymlanarak yiiriirlige giren Ozellestirme Uygulamalarmin
Diizenlenmesi ve Bazi Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair
4046 sayil kanun kapsamina alimip ad1 gegen kanunun 35. maddesi uyarinca Ozellestirme

Idaresi Baskanhigi’na bagli Kamu Iktisadi Tesekkiilii olmustur.
2. TURK HAVA YOLLARI A.0.’NUN DUNU VE BUGUNU

Kurulusunda filosunda, toplam koltuk kapasitesi 28 olan ve sadece Ankara-
Eskisehir arasinda ¢aligan bes kiigiik ucagi bulunan THY, bugiin ise 36’s1 i¢ hatlar olmak

tizere toplam 111 noktaya ugmaktadir.

22 Saldiraner, a.g.e., s.52.
22 THY 1999 Faaliyet.Raporu., a.g.e., s.8.
2% Baytan, a.g.e., 5.96.
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Kurulusunun dérdiincii yilinda ugus noktalarinin sayisini dérde ¢ikaran, daha sonra
filosunu Heron, DC-3 ve C-47 tipi ugaklarla genisleten THY, 1945’e¢ gelindiginde
Ortadogu'nun en biiyiik havayolu isletmesi haline gelmistir. Iki y1l sonra diizenlenen ilk

[stanbul-Atina seferi ayni zamanda, THY *nin ilk dis hat ucusu olmustur.

THY, ilk yurtdis1 seferini izleyen 40 yil i¢inde dis hatlardaki ugus noktalarinin
sayisint 66'ya ¢ikarmistir. Bu hizli genisleme, 1960’1l yillarda yasanan “jetlesme ¢agt’nin
zamaninda yakalanmasiyla olmustur. Havacilik teknolojisindeki gelismeleri yakindan
izleyen THY, 1960'l1 ve 1970'li yillarda filosunu DC-9, DC-10, F-28 ve Boeing 727 yolcu
jetler1 ile yenilemistir. Hizhi ve uzun stireli uguglara miisait jetlerin filoya katilmasi ile
birlikte ucus noktalarinin sayist da artirilmistir. Bugiin THY filosunun belkemigini

olusturan Airbus’larin ilki 1985'de satin ahnmustir.

1991’den itibaren B737’lerin filoya katilmasiyla THY nin ugus ag1 genisletilmis,

daha sonra gelen A340 ucaklar ile THY *nin uzun menzilli ugus noktalart da artmistir.?

THY, filosuna katilan yeni teknolojiye sahip ucaklari, global ugus agi, yatirimlari,
yenilenen bilgisayar sistemleri, uluslar arasi ortakliklari ile aranir havayolu olma 6zelligini

her gecen giin artirmaktadir.®%®

14 Ekim 1983 tarithinde 2920 Sayili Tiirk Sivil Havacilik Kanunu’nun kabul
edilmesi ve sivil havacilik mevzuatindaki &zel tesebbiisiin tesviki ve yabanci sermaye
yolunun acilmasiyla ilgili diizenlemelerin de etkisiyle havacilik sektériinde yeni bir adim
atilmistir. Ozel tesebbiisiin de sektorde faaliyet gostermeye baslamasiyla, bu zaman kadar
bir KIT &zelligi ile sektorde rahat bir hareket alanma sahip olan THY, gerek yonetim
anlayisi gerekse teknoloji bakimindan modernlesme ve hizmet standardini yiikseltme ¢abasi

.. . .« o227
gime g1rm1st1r.2

25 hitp://www.turkhavayollari.com/turkce/thyhakkinda/index shtml
226 yusuf Bolayirls, “Yirminci Yiizyih Noktalarken”, Tiirk Hava Yollart 1999 Faaliyet Raporu, (2000), s.6.
27 Ergiin Kaya, a.g.e., 5.26.
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3. 1999 YILI iTIBARIYLE TURK HAVA YOLLARI A. O.

Tiirk Hava Yollar1 1999 yilinda bolgesinin en koklii ve deneyimli havayolu olarak
75 ugag ile; 35 i¢, 73 dis, toplam 108 nokta arasinda havayolu ulagimini saglamigtir. 1999
yilinda gerceklestirilen en énemli degisiklik havayollart i¢cin énemli bir rekabet araci olan

tarifelerin yeni bir anlayis ile diizenlenmesi olmustur.

Bir yandan THY igin {is durumunda olan Atatiirk Havalimani’nin bélgenin transit
merkezi haline gelmesini saglamak, diger yandan da transit yolcularin arttirilarak doluluk
oraninin yiikselmesini gerceklestirmek amaciyla, tarifeler yeni bir yapiya kavusturulmustur.
1998-1999 kis Tarifesi ile birlikte Ankara, 1999 Yaz Tarifesiyle de Istanbul merkezli
hatlarda uygulamaya koyulan 4°1ii dalga sistemli tarife ile, i¢ hatlarda tiim noktalar giinde 4
kez kisa zaman dilimleri i¢inde, Ankara lizerinden birbirine baglanmis, aym: sistem ile
Istanbul iizerinden ise i¢ ve dis noktalar arasinda baglanti kurulmustur. THY béylece bir
yandan Avrupa ve Balkan pazarlarindaki yerini gii¢lendirerek doguya giden seferlerini
beslemekte, diger yandan Orta Asya Tiirk Cumhuriyetleri ve Ortadogu iilkelerinden alacag:
transit yolcu ile de Uzakdogu pazarimi besleyerek, bdlgesinin uzun menzil hava tastyicist

roliinii kuvvetlendirmektedir.

1999 yilinda gerek Diinyada ve gerekse Tiirkiye’de yasanan olagan {istii politik,
ekonomik ve ekolojik gelismeler, diger havayolu sirketlerinin oldugu gibi Tiirk Hava
Yollar’nin da trafik gelisimini olumsuz etkilemistir. Avrupa’da Mart-Haziran 1999
déneminde siiregelen Kosova Savagi’mi takiben, ter6r olaylarinin Tiirkiye’ye sigramasi ve
uluslararasi medyadaki tarafli yorumlar, Tiirkiye’ye yonelik turist sayisinda bilyiik diisiis
meydana getirmigtir. Ayrica 17 Agustos 1999 tarihinde Tiirkiye’yi vuran Marmara depremi
ardmdan gelen Diizce Depremi ve art¢1 soklart turist tasimaciligina ilaveten konferans,
yatinm ve benzeri nedenlerle gelecek is adamlarmin da yurtici ve yurtdisi seyahat
programlarini ertelemelerine veya iptallerine neden olmustur. Ayrica yatik fiyatlarindaki

siirekli artis, beraberinde maliyetlerde yiikselisi de getirmistir.

THY bu olumsuzluklarin etkisini azaltmak i¢in bir yandan mali yapisim

giiclendirerek sermayesini 50 trilyon TL.’den 175 trilyon TL.”ye, ¢ikarilmis sermayesini 10
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trilyon TL.’den 30 trilyon TL.’ye yiikseltmis, ugus agin1 hem i¢te hem de dista genisletmis,
bilgisayar bagiml tiim sistemlerini 2000 yilina uyarlanus, filosundaki ugaklarini yenileme
programint siirdiirmiis ve filosu igin gerekli olan alt yapr yatirimlarimi gergeklestirmigtir.
Onemli yatirmlardan II. Bakim Ussii’niin hangar boliimii tamamlanarak ucaklarin bakim
hizmetlerinde kullanilmaya baglanmistir. Bu merkezde, diger havayollarinin ugaklarina da

bakim ve teknik hizmet verilip, sirkete ek gelir saglanmaktadir.

THY kargo tasimaciliginda 1999 yili igin ok basarli bir grafik cizmistir. Ozellikle
yolcu ugaklari ile tagian kargo %20 artmis ve 98.000 ton kargo tasinmustir. Kargo ugaklari
satisa ¢ikarilarak kargo ucaklar ile taginan kargo daha karli olan yolcu ugaklarinin kargo

kapasitesinin degerlendirilmesine yonlendirilmis ve toplam kargo geliri %9 artmstir.

Kiiresellesen sivil hava tasimacilifinda gelisime en acik sistem tarzinin “alliance”
adi verilen havayolu birliktelikleri oldugu gorilmektedir. THY de bu yonde gelisimi
izleyebilmek ve cesitli dilnya pazarlarinda yer alabilmek i¢in, i¢inde bulundugu mevcut
uluslararas1 baglantilarina ilaveler yapmaya devam etmis ve 1999 yilinda Swissair,
Avusturya Havayollarnn ve Japonya Havayollarina ilaveten Malezya Havayollan ile “kod
paylagimli” ortak seferler icra etmeye baglamistir. Bunun yami sira THY, ABD’ndeki
mevcut etkinligini artirabilmek ve bu pazardan daha fazla pay alabilmek amaciyla
Amerikali tasiyicilar ile goriismeler yapmis ve American Airlines ile 25.02.2000 tarthinde
serbest satis esasina dayanan ve Tirkiye ile arasinda yiiksek trafik potansiyeli bulunan i¢
hat noktalarina ortak ugus kodu ile seferler yapilmasini igceren bir kod paylasimi anlagmasi
imzalamigtir. Olumsuz pazar sartlarmin etkisini azaltmaya yo6nelik biitlin gayretlere ve
Tiirkiye pazarinda 1998 yilinda %21 olan paymi 1999 yilinda %26’ya ylikseltmesine

ragmen THY 1999 yilim 70 trilyon TL. zarar ile kapatmugtir.**®

2% Bolayirls, a.g.e., 5.5-6.



162

3.1. Tiirk Hava Yollar1 A.O.’nun Ucus ve Trafik Gelisimi

3.1.1. Ucus Operasyonu

THY nin 1999 yili itibariyle toplam ugak adeti 75’e ve toplam koltuk kapasitesi de
11.620’ye ulagmistir. 1999 i1l sonu itibariyle THY nin filo yas1 6,03 olup, ucak sayisi,
toplam koltuk kapasitesi ve ugaklarin filodaki yaslar1 asagidaki Tablo 20°de verilmigtir.

TABLO 20. Tiirk Hava Yollar1 A.O.’nun 1999 Yil itibariyle Tiplerine Gore Ucak
Sayilari, Toplam Koltuk Kapasiteleri ve Ucaklarin Filodaki Yaslar:

TiPi ADET | TOPLAM KOLTUK | FILODAKI YASI
AIRBUS 340-300 6 1.626 4,2
AIRBUS 310-200 6 1.392 14,2
AIRBUS 310-300 7 1.386 10,6
BOEING 737-400 23 3.540 6,7
BOEING 737-500 2 234 7,6
BOEING737-800 15 2.325 1,0
RJ-100 9 891 5,8
RJ-70 4 316 3,7
BOEING 727-F 3 57 ton 17,5
TOPLAM 75 11.620 6,03

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.11.

1995 yilinda toplam 64 ugagi olan THY, 1999 yil sonu itibariyle bu sayiy1 75’e
cikarmustir. Tiirk Hava Yollari’nin 1995 yilindan bu yana sahip oldugu ugaklarin tipleri,
sayilart ve toplam koltuk kapasiteleri agsagidaki Tablo 21°de verilmistir.



TABLO 21. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 1995-1999 Yillar: Arasinda Filosunda
Meydana Gelen Degisiklikler

UCAK TiPi UCAK SAYISI

1995 1996 1997 1998 1999
AIRBUS 340-300 3 4 5 5 6
AIRBUS 310-200 7 7 7 7 6
AIRBUS 310-300 7 7 7 7 7
BOEING 737-400 28 28 28 28 23
BOEING 737-500 2 2 2 2 2
BOEING 727-200 4 - - - -
BOEING 737-800 - - - 6 15
RJ-100 10 10 10 9 9
RJ-70 - 4 4 4 4
BOEING 727-F 3 3 3 3 3
Toplam Ucak Sayisi 64 65 66 71 75
Toplam Koltuk 9.860 9.767 10.038 | 10.911 11.620
Kapasitesi

Kaynak: THY 1996-1997-1998 ve 1996 Faaliyet Raporlar

3.1.2. Trafik Gelisimi

Tiirk Hava Yollari’min yillar itibariyle toplam koltuk kapasiteleri asagidaki gibidir.

1999
1998
1997
1996
1995
8500 9000 9500 10000 10500 11000 11500 12000

Sekil 11. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Yillar Itibariyla Toplam Koltuk
Kapasiteleri (Y1l Sonu)

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.11.
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1995 yilinda 9860 olan koltuk kapasitesi 1996 yilinda 1 adet A-340-300 ve 4 adet
RJ-70 ucagmn filoya katilmasina ragmen ugak satis anlasmalart geregi 4 adet B-727
ucagmn 1 tanesinin Kibnis Tiirk Hava Yollari’na, 3 tanesinin ise Top Air firmasina
satilmasiyla 9767 ye dﬁsmu§tﬁr.22922.08.1997 tarihinde besinci A-340 ugagmm filoya
katilmastyla koltuk kapasitesi 1997 yili sonunda 10.038’¢, 230 11.01.1998 tarihinde Samsun
seferi yapan RJ-100 tipi u¢agmn hasarlanma sonucu kullanim dis1 kalmasi ve 02.11.1998
tarihinde 6 adet B-737-800 ucagmm filoya katilmasi dolayisiyla da 1998 yili sonunda
10.911%¢ ulasmistir.>126.03-17.09.1999 tarihleri arasinda 9 adet B737-800 ugag ile 22
Nisan 1999 tarihinde 1 adet A340-300 ucag: filoya katilmis, 27.04.199 tarihinde 1 adet
A310 ugag1 Kibris Tiirk Hava Yollar’na satilmis ve 5 adet B737-400 ugagt erken iade
opsiyonu ile geri iade edilmigtir. Boylece filodaki ugak adeti 75 ve toplam koltuk kapasitest
ise 11.620°ye yﬁkselmistir.232 THY 1999 yili sonu itibariyle 35 ig, 73 dis olmak flizere
toplam 108 noktaya ugmakta olup toplam 10,4 milyon yolcu tagimig ve doluluk orani %60
olarak gerceklesmistir. THY nin 1999 yil itibariyle yolcu dagilimi asagidaki gibidir.

%39

@IC HAT o DIS HAT m HAC m OZELKIRA

Sekil 12. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 1999 Y1l itibariyle Yolcu Dagihim

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.12

229 THY 1996 Faaliyet Raporu, (1997), s.12.
230 THY 1997 Faaliyet Raporu, (1998), s.9.
21 THY 1998 Faaliyet Raporu, (1999), s.9.
232 THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.11.
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THY nin 1999 yili boyunca tasidigi yolcularn biiyiik gogunlugunu (%58) i¢ hat
yolcular olustururken kalan kismim1 %39 ile dis hat yolculari, %2 ile 6zel kiralamalar ve

%] ile Hac yolcular teskil etmektedir.

1995-99 yillar1 arasinda taginan i¢ hat ve dig hat yolcu sayilar1 asagida verilmistir

1999

1998
1997

1996

1995

0 2000 4000 6000 8000 10000 12000

@iCHAT ODOS HAT

Sekil 13. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Yillar Itibariyle Tasidig1 Toplam Yolcu

Sayilarn

Kaynak: THY Faaliyet Raporu, a.g.e., s.12.

1999°da 108 noktaya ugus gerceklestirilirken toplam 138,7 milyon km. mesafe
kaydedilmis ve 256.032 blok saat ugus yapilmustir. Tarifeli i¢ hatlarda kapasite 1999
yilinda 1998 yilina gére %6,1; trafik ise %3,2 oraninda artmis, bunun sonucunda yolcu

doluluk orami 2 puan azalarak %67,4 olarak gerceklesmistir. Tarifeli dis hatlarda ise
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kapasite yine 1999 yilinda 1998 yilina gore %10,6; trafik ise %2,2 oraninda artmis, bunun

sonucunda ise yolcu doluluk orani 4,7 puan azalarak %57,9 olarak gergeklesmistir.

233

Tarifeli i¢ ve dis hatlar 1998-1999 trafik sonuglar1 agagidaki Tablo 22’de verilmistir.

Tablo 22. Tiirk Hava Yollan A. O.’nun Tarifeli I¢ ve Dig Hatlarindaki Trafik
Sonuclar1 (1998-1999)

Arzedilen Ucretli Yolcu Doluluk Oram
Koltuk-km. Yolcu-km.
99/98 (% Deg.) | 99/98 (% Deg.) 1998 1999
Tarifeli Ic Hatlar 6,1 3,2 69,4 67,4
Tarifeli Dig Hatlar 10,6 2,2 62,6 57,9

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.13.

3.1.3. Kargo

1999 yilinda, yolcu ugaklartyla toplam 98.371 ton kargo tasinmis olup, bunun

35.288 tonu i¢ hatlarda, 63.083 tonu dis hatlarda gerceklesmistir.1998 ve 1999 yillan igin

tasinan kargoya ait veriler agsagidaki gibidir. (Tablo 23)

Tablo 23. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Kargo Tasimaciligina Ait Verileri (1998-1999)

1998 1999 99/98 % Degisim
Konma Sayisi 108.155 113.964 5,4
Yolcu Seferleri 106.963 112.887 5,5
Kargo Seferleri 1.192 1.077 -9.8
Kargo (ton) 95.010 110.598 16,4
Yolcu Seferleri 82.025 98.371 19,9
Kargo Seferleri 12.985 12.227 -5,8
Posta (ton) 4.065 4.249 4,5

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.13.

23 THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.13.
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1999 yilinda toplam konma sayis1 1998 yilina gére %5,4 artarken, taginan toplam
kargo %16,4 ve posta %4,5 artis gdstermistir.

Avrupa tilkelerine getirilen saat tahditleri sonucu giinliik kullanimlarimin azaimasi
ve karliliklarinin diismesi nedeniyle B727 kargo ugaklari 1998 yilinda satisa sunulmus ve
bir tanesi 1999 yili sonunda satilmig ve 28.01.2000 tarihinde teslim edilmistir. Daha karli
olmas1 nedeniyle kargo tasimasinda 6ncelikli olarak yolcu ugaklarmin tercih edilmesi,
kargo ucaklarinin yil i¢indeki kullanilabilir kapasitesinin diismesi ve iicretli taginabilecek
kargoya ait kapasitenin oncelikli ve ticretsiz olarak tasinan deprem yardim malzemelerine
ayrilmasi sonucunda kargo ugaklariyla tasman kargo miktarinda %5,8 azalma meydana

gelmistir.**

1999 y1ili itibariyle tagian toplam kargo dagilimi asagidaki gibidir.

@ DIS HATLAR
© KARGO UGAKLARI

%57 g IGHATLAR

Sekil 14. Tiirk Hava Yollar1 A.O.’nun 1999 Yih Itibariyle Toplam Kargo Dagihmu

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.14.

THY *nin 1999 yilinda tasidig1 toplam kargonun %57’si dis hat seferlerinde, %32’si

i¢ hat seferlerinde ve %11°1 de kargo ucaklaryla tasimmustir.

24 THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.14.



168

I hat kargo gelirleri bir dnceki yila gore %35,6 oraninda artis gostererek 6.028.143
USD, dis hat gelirleri ise %8,9 artarak 114.829.673 USD’a ulagmig ve toplam gelir %8,8
artisla 120.857.816 USD olmustur.235

3.1.4. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Son On Yildaki Trafik Geligimi

THY nin son on yildaki (1989-1999) doluluk orani, taginan ticretli yolcu sayisi,

uculan km. geligimi, arzedilen koltuk km. ve ticretli yolcu km. geligimi asagida verilmistir.

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Sekil 15. Tiirk Hava Yollar: A. O.’nun 1989-1999 Yolcu Doluluk Oranlar: (%)

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.17.

THY ’nin son yi1ldaki doluluk oranlar dikkate alindiginda en biiyiik doluluk oraninin
%69 ile 1996 yilinda yakalandigi, en diisiik doluluk oraninin ise %58 ile 1991 yilinda
gergeklestigl goriilmektedir.

2% THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.14.
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1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Sekil 16. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’da 1989-1999 Yillar1 Arasinda Tasinan Ucretli
Yolcu Sayilar

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.17.

Tasman ticretli yolcu sayilarn 1991 ve 1999 yillarindaki diisiisler disinda son on
yilda artan bir trend izlemistir. Ugulan km. ‘de de yine 1991 yilindaki diisiis diginda stirekli
bir art1s egilimi kaydedilmistir.

140.000 ’ 123.083'129 665

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Sekil 17. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 1989-1999 Yillar1 Arasinda Uculan Km.
Geligimi

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.17.
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B Ucretli Koltuk B Arzedilen Koltuk

Sekil 18. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 1989-1999 Yillar1 Arasinda Arzedilen
Koltuk-Km. ve Ucretli Yolcu-Km. Geligimi
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Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.17.

THY ’ye ait 1989 ve 1999 yillan arasindaki trafik gelisimi Tablo 24’te dzetlenmistir.



Tablo 24. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 1989-1999 Yillar1 Arasindaki Trafik Gelisimi

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Konma Sayis1 41.407 | 44.496 | 37.048 | 49.475 | 67.442 | 78.009 | 84.006 | 89.966 | 99.109 |108.155|113.964
Arzedilen Koltuk-km. (milyon) | 7.953 | 8.972 | 7.222 | 10.194 | 13.028 | 15.084 | 16.612 | 17.823 | 19.992 | 21.416 | 23.101
Ucretli Yolcu-km. (milyon) 5.047 | 5790 | 4.169 | 6.167 | 7.675 | 9.133 | 10.832 | 12.305 | 13.705 | 13.814 | 13.903
Yolcu Doluluk Orani (%) 63.5 64.5 58.0 61.0 58.9 60.5 65.2 69.0 68.6 64.5 60.2
Ucretli Yolcu (bin kisi) 4179 | 4574 | 3.307 | 4.688 | 6.099 | 7.274 | 8.599 | 9.281 | 10.266 | 10.504 | 10.410
Kargo ve Posta (bin ton) 47.120 | 55.488 | 38.377 | 51.494 | 68.617 | 83.899 | 89.663 | 90.389 |107.042 | 99.075 |114.847
Ugulan Km. (bin km.) 45.460 | 51.088 | 42.167 | 60.555 | 79.806 | 94.854 |103.018 | 109.370|123.083 | 129.665 | 138.742

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.17.
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3.1.5. Ticari Gelismeler

1999 yilinda toplam Tiirkiye dis hat pazarinda bir énceki yila gére %19,6 azalma ile
16.846.010 yolcu tasinmugtir. THY 'nin pay1 bir 6nceki yila gore 4,4 puan artarak %25,8’¢
ulagmistir. Yabanci havayollarnnin pay 3,5 puan diiserek %41,9, Tirk Ozel Tasiyicilarinin

pay1 ise 0,9 azalarak %32,3 olmustur.23 6

%45,4
’ H Yabanci

Tark Ozel
BTHY

Sekil 19. 1998 Yilinda Tiirkiye’deki Toplam Dig Hat Yolcu Pazar1 Dagilim

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.15.

%41.,9

E Yabancl
Turk Ozel
BTHY

%32,3

Sekil 20. 1999 Yilinda Tiirkiye’deki Toplam Dis Hat Yolcu Pazan Dagihm

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.15.

26 THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.15.
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3.1.6. Uluslararasi1 Anlasmalar
3.1.6.1. Ortak Sefer ve Blok Koltuk Anlagsmalar:

Tiirk Hava Yolart ve Malezya Havayollar arasinda 22 Eyliil 1999 tarihi itibariyle
Istanbul/Kuala Lumpur/istanbul hattinda “Blocked Space” (Blok Koltuk) Anlasmasi®’
aktedilmistir ve seferler her iki havayolu tarafindan ortak u¢us numaralan ile karsilikli

olarak gerceklestirilmektedir.

THY ile Hirvatistan Havayollarni arasinda da Istanbul/Zagrep/Istanbul hattinda
“Block Space” (Blok Koltuk) Anlasmasi c¢ergevesinde icra edilen tiim ortak seferler Kis
1999/2000 tarife dnemi itibariyle yalnizca THY tarafindan icra edilmektedir.

3.1.6.2. Ozel Prorasyon Anlasmalar1

Spanair, Air Europa, LOT Polish Air, Shanghai Air, Air China ve Virgin Atlantic

Havayollar ile Ozel Prorasyon Anlasmalan®® imzalanmistir.

Istanbul/Miami/Istanbul seferlerinin baslamasi nedeniyle Kuzey ve Giiney Amerika

Havayollar1 ile THY arasindaki Ozel Prorasyon Anlasmasi yenilenmistir.
3.1.6.3. Personel icin Mesafeye Gore Indirimli Ucret Uygulamas1 Anlasmalar

1 Nisan 1999 tarihi itibariyle yiiriirliige giren, bir yilimi doldurmus “full-time”,

“part-time”, emekli personel ve ailelerinin rezervasyonsuz tatil seyahatlerine iligkin 9 ayn

*7 Blocked Space Anlagmasi, bir veya daha fazla havayolunun anlasma gergevesinde, anlagmaya taraf olan
diger havayolunun seferlerinde kendi kodunu, ugus numarasini kullanarak, kendisine ayrilan koltuk kapasitesi
dahilinde kendi seferiymis gibi satig yapabilmesi olarak tanimlanmaktadir., Tiirk Hava Yollar1 Yer
Hizmetleri El Kitabi, (Istanbul: Béliim 0, 0.4 Anlasmalar ve Trafik Haklari, 2000)

2% Prorasyon anlagmalari, bir tasiyicimn ugmadigi bir hatta, o sektorde ugan bagka bir tasiyici ile anlagma
yaparak birbirlerinin seferlerine yolcu transferine olanak saglar. Prorasyonm anlagmalar: bir tagiyicinin
ugmadid1 noktalara olan potansiyeli kendi ugus agimdaki bir ara nokta vasitasiyla pazarlama ve bdylece
potansiyel pazarin gelistirilmesini ve havayoluna ilave yolcu kapasitesi yaratilmasini saglamak amaciyla
yapilir., Tiirk Hava Yollar1 Yer Hizmetleri El Kitabi, (Istanbul: Bsliim 0, 0.4 Anlagmalar ve Trafik
Haklar1, 2000)
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mil grubuna gore 3 degisik licret seviyesini igeren anlagmalara 1999 yili i¢inde 6 yeni

havayolu eklenerek anlagsma kapsamina dahil havayolu sayisi toplam 30’a ulasmigtir. >

3.1.6.4.0zel Yolcu Programlari, Rezervasyon Hizmetleri, Satis ve Pazarlama

THY, Qualiflyer programina ge¢mis ve 1999 yilinda sik ucan yolcular 457.919.451
mil toplayarak 83.654.363 mil tutarinda 6diil kazanmiglardir. THY, American Airlines’mn
stk ugan yolcu programi (AAdvantage) ile de tiyelerin THY nin Atlantik asir1 olmayan
uguslarindan da mil kazanmasim 6ngéren bir 6n anlasma yapmustir. I¢ hatlarda otomatik
biletlemeye gegilmesi karar1 dogrultusunda 133 seyahat acentesi TROYA Rezervasyon
Sistemi’ne baglanmigtir. TROYA Rezervasyon Sistemi, otomatik biletleme, “departure
control” (gidis kontrolii) ve Internet’ten “on-line” rezervasyon sistemlerinin 2000 yili

uyumluluk projesi tamamlanmistir.

THY, tiim acentelerin rezervasyon faaliyetlerini izleyen ve istatistiki sonuglar
halinde sunan, global ve yerel pazarlarda yeni satig ve pazarlama politikalar iiretilmesini
saglayan MIDT (Marketing Information Data Tapes) programimin Lufthansa Systems
firmasindan alinmasina karar vermistir. THY satista ihtisaslagmaya gitmek amaciyla
Istanbul’da Satis Artirma Miidiirligli a¢mis, bu miidiirlik biinyesinde olusturulan
Acenteler, Sirketler ve Tur Operator Seflikleri ile satig artirma faaliyetlerinin

yogunlastirilmasi, etkinlegtirilmesi ve farkli yolcu kitlelerine erigim hedeflenmistir.>*°

3.2. Tiirk Hava Yollar1 A.O.’nun Insan Kaynaklar

THY nin son bes yila ait (y1l sonu itibariyle) personel sayilar1 asagida verilmistir.

(Tablo 25)

29 THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.15.
0 Ayny, s.16.
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Tablo 25. Tiirk Hava Yollar1 A. O.nun 1995-1999 Yillar1 Arasindaki Personel

Sayilar
Yillar Personel Sayis1 (Y1l Sonu)
1995 8.568
1996 8.668
1997 8.958
1998 9.712
1999 9.527

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.19.

1999 yil sonu itibariyle toplam personel sayist 1998 yil sonuna gére %1,9 azalis
gostererek 9.527 olmustur. Personel sayisinda goriillen s6z konusu azalmaya ragmen
personel basina diigen yolcu sayist %1,0 artmis, ugak bagina diisen personel sayisi ise %7,3

azalmistir. Sonug itibariyle, personel bagina diisen iiretim artmis, verimlilik yiikselmistir.241

Sirketin son bes yila ait personel verimliligi gelisimi Tablo 26’da verilmisgtir.

Tablo 26. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 1995-1999 Personel Verimliligi Gelisimi

Yillar Ucak Basina Diisen Personel Basina
Personel Sayisi Diisen AKK (000)
1995 134 1.939
1996 133 2.056
1997 132 2.237
1998 137 2.206
1999 127 2.425

AKK: Arzedilen Koltuk Km.
Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.24.

U THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., 5.24.
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Personel verimliligi yillar itibariyle siirekli gelisme gostermis, ugak basina diisen
personel sayisi diiserken, personel basina diigen AKK (Arzedilen Koltuk Kilometre)artis

gostermistir.

Sirketin tinvanlara gore personel dagilimi ise asagidaki gibidir.

%4 %2 %1

%7

%21

%13 4

%19
%15
%18
Ugucu %21 & Memur %19 B Teknisen %18
isci %15 B8 ldareci %13 B Dig Biiro %7

@ Uzman, Dispeg, Ogretmen %4 BMihendis, Awkat, Doktor %2 @ Bilgi Islem %1

Sekil 21. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Unvanlara Gore Personel Dagihm

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.24.

3.3. Tiirk Hava Yollar1 A.O.’nun Gelecek Yillara Ait Planlar

Tiirk Hava Yollari, 2000 yilinda sekt6rdeki biitiin yenilikleri rakiplerinden &nce
veya onlarla aym zamanda uygulayarak, Tiirkiye’nin diinya ile biitiinlesmesinde Oncii
roliinii devam ettirmeyi ve belirledigi hedefler dogrultusunda gelisimini siirdiirerek, diinya
havayollar1 swralamalarinda daha da 6n siralara yiikselme sansim yakalamayi

planlamaktadlr.242

22 Cem Kozlu, “Yeni Bin Yilda Tirk Hava Yollar”, Tiirk Hava Yollar1 1999 Faaliyet Raporu, (2000), s.4.
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Ayrica Tiirk Hava Yollar: 2000 yilinda;**

e Dort kitayr kapsayan ugus ag1 ve yeni tarife yapisiyla Atatiirk Havalimani’mn
yeni terminal ve iiglincli pist imkanlarim kullanarak, Istanbul’u bolgesinin

transit merkezi yapmay,

e Biiyiik havayolu ittifaklarindan birine iiye olmayi, boylece ugmadigi birgok

noktaya ulagarak rekabet giiciinii artirmayi,

e ¢ hatlarda, Tiirkiye nin hava tagimacilig1 potansiyelini harekete gegirmek lizere,
Ankara merkezini daha da gelistirerek mevcut hatlarda frekans artiglan

gergeklestirmeyi ve ugmadig yeni noktalara hizmet gotiirmeyi ve

e Bolge havayollarina hizmet iireten konumunu; ozellikle teknik, ugus ve yer
egitimi ve bilgi teknolojisi konularinda iirettigi hizmetleri yeni tesisleri ile
gelistirerek giiclendirmeyi ve bélgesinde sivil havaciligin gelismesine destek

olmay1 planlamaktadir.

THY 2000 wili itibariyle dig hatlarda Cin’de ikinci nokta olarak Sanghay,
Uzakdogu’da Seul, Moldova’da Kisinev ve Avrupa’da Selanik, Prag ve Varsova’y1 ve i¢
hatlarda da Mardin’i ugus noktalarina ilave etmeyi programlamaktadir. Ayrica yeni tarife
program1  dogrultusunda mevcut ugus noktalarinda frekans artirimina  gidilmesi

planlanmaktachr.244

Bunun disinda THY'nin uzun dénem planlama g¢alismalarim asafida siralanan

konularin etkileyecegi dﬁsﬁnﬁlmektedir:245

- Ozellestirme ¢aligmalari kapsaminda THY'nin dahil olacagi ortaklik

cercevesinde ugulacak olan hatlarin belirlenmesi,

3 Kozlu, a.g.e., s.4.
24 Bolayirl, a.g.e., 5.6.
25 8. Bes Yillik Kalkinma Plani, a.g.e., .74
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- Bir Amerikan tagiyicisi ile yapilacak olan Code-share anlasmasina bagh olarak
Tiirkiye i¢in Amerika’da potansiyel teskil eden ilk 10 noktaya yapilacak

seferlerin ortaya ¢ikmasi,

- Avustralya pazarinda yapilacak olan Code-share anlasmasma bagli olarak

belirlenecek Melbourne ve Sydney gibi noktalarin tanimlanmasi.

THY nin gelecek dénemdeki biiylime planlarinin, 6zellestirme ve ortaklik segimi
caligmalarinin sonuglanmasina bagli oldugu belirtilmektedir. THY 'nin &zellegtirilmesinde
kullanilacak ydntemin blok satis olmasi durumunda hisse satiginin THY agisindan en
avantajli global igbirligi ortaklarmmdan birine yapilmasi durumu ortaya c¢ikacaktir. Bu
asamadan sonra THY'nin ne yénde, nasil ve kimlerle birlikte biiylime planlar1 yapacag: da

belirlenmis olacaktir.

Gelecege yonelik yatinm ve iyilestirme ¢aligmalarindan birisi de yeni hangara
gecilmesi ve mevcut hangarin yeniden diizenlenmesidir. Yeni hangara gecisle birlikte gevre
standartlarina uygun olarak ugaklarin boyanmasi da miimkiin olacaktir. Diger yandan THY,
gerek Tiirkiye'deki 6zel havayolu isletmelerine gerekse Tiirki Cumbhuriyetlerindeki
havayolu isgletmelerine. talepleri dogrultusunda verilen motor, komponent ve periyodik
bakim hizmetlerinin gelistirilmesini hedeflemektedir. Yeni hangara gecisle birlikte disariya
verilecek bakim hizmetlerindeki kapasitenin ve dolayisiyla da s6z konusu faaliyetlerden
elde edilecek gelirlerinin artinlmast miimkiin olabilecektir. Ayrica lojistik destegi
Istanbul’dan saglanmak tiizere Ankara’da bir bakim merkezinin kurulmasi da

planlanmaktadir.?*®

Sirket’in devam etmekte olan ve proje halindeki yatirimlan asagida verilmistir.

(Tablo 27)

246 8 Bes Yillik Kalkinma Plani, a.g.e., 5.76



179

Tablo 27. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Devam Eden Yatirimlari

Projenin Adi Proje Devam Gerceklesen Gergeklesme
Siiresi Eden Harcamalar Oram %
Yatirnm
Tutar:
OKOM Ugaklar1 Temini Projesi 1997-2002 632.184.175 1.028.196 -
I1.Bakim Ussii Projesi 1986-2000 13.056.139 8.228.089 63
Revizyon Techizati Projesi 2000-2000 321.060 - -
Ucus Egitim Projesi 1998-2000 5.650.018 5.381.004 95
Ugak Geligtirme Projesi 1998-2004 4.809.269 - -
Yeni Ugak Ihtiyaci Projesi 1990-2000 84.827.451 36 -
Bilgisayar Projesi 1998-2000 11.106.639 1.992 -
Muh. Meydanlar Tesis ve Tevrigat 1999-2001 7.245.332 846.431 12'
Projesi
Muh.I1.Kargo Binalan Tefris ve 2000-2000 1.009.598 17.825 2
Projesi
Ugak Komponentleri Temini Projesi | 2000-2000 8.642.030 32.397 -
Yer Techizat1 Yenileme Projesi 1998-2000 10.369.765 638.461 6
Idame Yenileme 2000-2000 2.268.160 89.808 4
Ugak Yedek Motor 1999-2002 25.482.233 - -
Genel Dagitim Projesi 1991-2004 1.421.454 - -
Ulastirma Idame Yenileme 2000-2000 335.079 27.759 8
1. Bakim Ussii Etiidi 1997-2000 34.000 - -
I.Bakim Ussii Tevsii Proj. 1999-2000 527.000 - -
Ankara Bakim Ussii Etiid Proj. 1998-2000 34.000 - -
Haberlesme Teghizat1 Proj. 2000-2000 646.000 - -
Tasit Alumi Proj. 2000-2000 341.000 - -
TOPLAM 810.310.402 16.291.998 2

Kaynak: http://www.imkb.com

THY 'nin 2000-2005 yillar1 arasindaki yolcu ve yiik trafigi tahminleri Tablo 28 ve Tablo

29°da verilmistir.




TABLO 28. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 2000-2005 Yillar1 Yolcu Trafigi Tahminleri
YOLCU 2000 2001 2002 2003 2004 2005
IC HATLAR 6.774.019 7.248.201 7.755.575 8.220.909 8.714.164 9.149.872
AVRUPA 3.365.792 3.668.713 3.962.210 4.239.564 4.493.938 4.763.575
K.AFRIKA 138.365 152.202 165.900 179.172 191.714 203.217
ORTADOGU 421.315 459.234 495.972 530.690 562.532 590.658
UZAKDOGU 316.177 341.471 365.374 387.296 410.534 431.061
AMERIKA 201.192 221.311 241.229 260.527 278.764 295.490
G.AFRIKA 41.351 45.072 49.129 53.059 56.773 60.747
TARIFELI DIS HATLAR 4.486.191 4.890.003 5.281.816 5.652.312 5.996.260 6.346.753
TOPLAM 11.260.211 12.138.204 13.037.390 13.873.222 14.710.423 15.496.625

NOT: Havacilik endiistrisinin iilkelerin ekonomik ve sosyal gelismelerinden direkt olarak etkilenen bir sekt6r olmasi ve

buna ilaveten Tiirkiye'nin oniimiizdeki dénem Avrupa Birligi ile iligkilerinin turizm ve havaciligi ne derece etkileyeceginin

bilinememesi nedeniyle bu tahminler siirekli olarak revize edilmektedir.

Kaynak: 8. Bes Yillik Kalkinma. Plani, a.g.e., s.77




TABLO 29. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 2000-2005 Yillar1 Kargo Trafigi Tahminleri

KARGO(TON) 2000 2001 2002 2003 2004 2005
IC HATLAR 34.800 34.850 34.900 34.950 35.000 35.000
AVRUPA 44.232 46.671 49.245 51.961 54.827 57.851
AMERIKA 10.715 11.422 12.176 12.979 13.836 14.749
ORTADOGU 3.017 3.154 3.298 3.451 3.611 3.781
UZAKDOGU 10.546 11.466 12.467 13.556 14.741 16.030
AFRIKA 1.958 2.114 2.283 2.467 2.688 2.887
DIS HATLAR TOPLAM 70.468 74.827 79.469 84.414 89.703 95.298
GENEL TOPLAM 105.268 109.677 114.369 119.364 124.703 130.298

NOT: Havacilik endiistrisinin iilkelerin ekonomik ve sosyal gelismelerinden direkt olarak etkilenen bir sektdr olmasi ve
buna ilaveten Tiirkiye’nin éniimiizdeki dénem Avrupa Birligi ile iliskilerinin turizm ve havacilifi ne derece etkileyeceginin

bilinememesi nedeniyle bu tahminler siirekli olarak revize edilecektir.

Kaynak: 8. Bes Yillik Kalkinma. Plani., a.g.e., s.7
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3.4. Tiirk Hava Yollar: A.O.’nun Mali Durumu

1999 yilinda Tiirkiye’de meydana gelen biiyiik deprem felaketleri ve terér olaylarn
sonucu Tiirkiye’ye yonelik hava trafigi olumsuz yonde etkilenmis, ayrica akaryakit
fiyatlarindaki artiglar Tiirk Hava Yollari’nin isletme giderlerini énemli 6lgiide artirmugtir.*’

Bu yiizden THY 1999 finansal yilin1 zararla kapatmaktan kurtulamamustr.

1995 ve 1996 mali yillarinda isletme kari elde edilirken, 1997, 1998 ve 1999 mali
yillarinda ise isletme zarar1 kaydedilmistir. Olagan kar ve net kar 1995,1996,1997 ve 1998
finansal yillarinda elde edilebilmisken, 1999 mali yilinda ise olagan zarar kaydedilmis ve

1999 mali y1l1 67.514.377 milyon TL. net zarar ile kapatilmistir.

THY ’nin son bes yila ait mali sonuglart agagidaki Tablo 30°da verilmistir.

27 R ozlu, a.g.e., s.3.



Tablo 30. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 1995-1999 Yillari Arast Mali Neticeleri

MALI NETICELER (Milyon TL) 1995* 1996* 1997* 1998* 1999* - 1999**

Isletme Geliri 51.293.970| 103.393.022| 204.802.714| 354.777.019| 541.672.304| 541.672.304
Isletme Gideri 50.093.734| 98.866.286| 207.664.349| 361.028.924| 649.647.344| 653.722.218
isletme Kary/Zarar 1.200.236 4.526.736 -2.861.635 -6.251.905| -107.975.040 | -112.049.914
Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir 1.807.447 4.877.286| 11.899.629| 14.286.372| 38.408.599| 38.319.322
Diger Faaliyetlerden Olagan Gider 440.111 1.106.981 1.860.846 3.344.480 5.301.600 4.042.760
Finansman Giderleri 2.366.781 2.456.296 3.099.724 3.557.426| 12.297.519| 12.297.519
Olagan Kar/Zarar 200.791 5.840.745 4.077.424 1.132.561| -87.165.560| -90.070.871
Olagan Dis1 Gelir 1.546.627 3.562.305 3.290.463 9.323.263| 40.032.779| 40.122.056
Olagan Dis1 Gider 1.381.229 1.911.720 1.659.720 2.993.988| 20.381.596| 20.381.594
Vergi ve Yasal Yiikiim. Karsihigi 0 2.951.335 2.871.444 1.999.663 0 0
NET KAR/ZARAR 366.189 4.539.995 2.836.723 5.462.173| -67.514.377| -70.330.409
Ortalama Kur (1 §) 45.676 81.078 151.234 259.825 417.094 417.094

* Tek Diizen Muhasebe Sistemine gére diizenlenmistir.

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.15.

** SPK Kanunu Seri XI No:1 Teblig uyarinca diizenlenmistir.
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Asagida THY ’nin 30.09.1999 ve 30.09.2000 tarihli bilangolar1 yer almaktadar.

Tablo 31. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 30.09.1999 ve 30.09.2000 Tarihli Bilan¢olar:

AYRINTILI BILANCO (Milyon TL) Bagimsiz Denetim'den

Gegmemis Gegmemis

AKTIF 30.09.2000 30.09.1999
I. DONEN VARLIKLAR 152.963.921 111.387.316
A. Hazir Degerler 25.524.587 16.477.333
1. Kasa 201.817 250.650
2. Bankalar 24.128.615 15.458.702
3. Diger Hazir Degerler 1.194.155 767.981
B. Menkul Kiymetler 0 1.480.000
1. Hisse Senetleri 0 0
2. Ozel Kesim Tahvil, Senet ve Bonolar1 0 0
3. Kamu Kesimi Tahvil, Senet ve Bonolarn 0 1.480.000
4. Diger Menkul Kiymetler 0 0
5. Menkul Kiymetler Deger Digiikliigii Kars.(-) 0 0
C. Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 66.160.287 33.209.908
1. Alicilar 66.450.098 33.209.908
2. Alacak Senetleri 0 0
3. Verilen Depozito ve Teminatlar 133 0
4. Diger Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 4.878.497 2.442.288
5. Alacak Senetleri Reeskontu (-) -289.944 0
6. Stipheli Ticari Alacaklar Karsilig: (-) -4.878.497 -2.442.288
D. Diger Kisa Vadeli Alacaklar 16.785.419 33.318.206
1. Ortaklardan Alacaklar 223 223
2. Istiraklerden Alacaklar 0 0
3. Bagli Ortakliklardan Alacaklar 0 0
4. Kisa Vadeli Diger Alacaklar 16.785.722 33.319.277
5. Alacak Senetleri Reeskontu (-) 0 0
6. Siipheli Diger Alacaklar Kargilig1 (-) -526 -1.294
E. Stoklar 35.078.587 18.742.059
1. ik Madde ve Malzeme 30.794.792 15.807.445
2. Emtia 38.591 89.564
3. Diger Stoklar 4.087.543 2.651.592
4. Stok Deger Diigiikligii Karsilig: (-) 0 -0
5. Verilen Siparis Avanslari 157.661 193.458
F. Diger Dénen Varliklar 9.415.041 8.159.810
II. DURAN VARLIKLAR 195.505.152 147.604.162
A. Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 7.852.695 8.969.973
1. Alicilar 0 0
2. Alacak Senetleri 0 0
3. Verilen Depozito ve Teminatlar 7.852.695 8.969.973
4. Diger Uzun Vadeli Ticari Alacaklar 0 0
5. Alacak Senetleri Reeskontu (-) 0 0
6. Siipheli Ticari Alacaklar Karsilig1 (-) 0 0
B. Diger Uzun Vadeli Alacaklar 0 0
1. Ortaklardan Alacaklar 0 0
2. Istiraklerden Alacaklar 0 0
3. Bagli Ortakliklardan Alacaklar 0 0
4. Uzun Vadeli Diger Alacaklar 0 0
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5. Alacak Senetleri Reeskontu (-)
6. Siipheli Ticari Alacaklar Karsilig: (-)
. Finansal Duran Varliklar

. Bagli Menkul Kiymetler

. Bagh Menkul K1y.Deg.Diig.Karsilig (-)

. Istirakler

. Istiraklere Sermaye Taahhiitleri (-)

. Istirakler Deger Diisiikliigii Karsilig: (-)

. Bagli Ortakliklar

. Bagli Ortakliklara Sermaye Taahhiitleri (-)

. Bagh Ortakliklar Deger Diistikliigi Kars. (-)
. Diger Finansal Duran Varliklar

D. Maddi Duran Varliklar

—

E.

OV BA WN -

. Arazi ve Arsalar

. Yeriistii ve Yeralt1 Diizenleri

. Binalar

. Makine, Tesis ve Cihazlar

. Tasit Arag ve Geregleri

. Dégeme ve Demirbaglar

. Diger Maddi Duran Varliklar

. Birikmis Amortismanlar (-)

. Yapilmakta Olan Yatirimlar

. Verilen Siparig Avanslar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
1. Kurulus ve Tegkilatlanma Giderleri

2. Haklar

3. Aragtirma ve Geligtirme Giderleri

4. Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar
5. Verilen Avanslar

F. Diger Duran Varliklar

AKTIF TOPLAMI

PASIF

I. KISA VADELI BORCLAR

A. Finansal Borglar

B

C

1. Banka Kredileri

2. Uzun Vad. Kredilerin Anapara Taksitleri ve Faizleri
3. Tahvil Anapara Taksitleri ve Faizleri
4. Cikarilmug Bonolar ve Senetler

5. Diger Finansal Borglar

. Ticari Borglar

1. Saticilar

2. Borg Senetleri

3. Alinan Depozito ve Teminatlar
4. Diger Ticari Borglar

5. Borg Senetleri Reeskontu (-)

. Diger Kisa Vadeli Borglar

1. Ortaklara Borglar

2. Istiraklere Borglar
3. Bagl Ortakliklara Borglar
4. Odenecek Giderler

5. Odenecek Vergi, Harg ve Diger Kesintiler

0

0

6.050.558
3.000

0

12.264

-358

0

6.039.254
-6.000

0

2.398
166.170.996
1

0
11.591.085
91.483.859
334.429.666
2.401.160
142.491
-333.496.813
26.656.692
32.962.855
1.257.626

0

739.019

0

518.607

0
14.173.277

348.469.073

163.855.590
3.982.956
0
3.982.956
0

0

0
95.859.717
89.985.926
0
5.873.791
0

0
27.392.601
0

0

0
8.159.174
18.289.564

185

0

0

6.047.051
3.000

0

12.264
-1.213

0

6.039.000
-6.000

0

0
121.382.987
1

0

6.904.969
56.120.625
248.847.098
1.523.919
98.868
-226.096.525
16.388.240
17.595.792
1.441.398

0

1.145.274

0

296.124

0

9.762.753

258.991.478

136.500.283
2.772.615
0
2.772.615
0

0

0
70.101.621
66.707.798
0
3.393.823
0

0
44.681.989
30.197.574
0

0
5.777.122
8.100.541



6. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devlet Alacaklan
7. Kisa Vadeli Diger Borglar
8. Borg Senetleri Reeskontu (-)
D. Alinan Siparis Avanslan
E. Borg ve Gider Karsiliklar
1. Vergi Kargiliklar
2. Diger Borg ve Gider Kargiliklar
II. UZUN VADELI BORCLAR
A. Finansal Borglar
1. Banka Kredileri
2. Cikarilmug Tahviller
3. Cikanilmug Diger Menkul Kiymetler
4. Diger Finansal Borglar
B. Ticari Borglar
1. Saticilar
2. Borg Senetleri
3. Alinan Depozito ve Teminatlar
4. Diger Ticari Borglar
5. Borg Senetleri Reeskontu (-)
C. Diger Uzun Vadeli Borglar
1. Ortaklara Bor¢lar
2. Istiraklere Borglar
3. Bagli Ortakliklara Bor¢lar
4. Ertelenen ve Taksite Baglanan Devlet Alacaklarn
5. Uzun Vadeli Diger Borglar
6. Borg Senetleri Reeskontu (-)
D. Alinan Siparig Avanslar
E. Borg ve Gider Kargiliklan
1. Kidem Tazminati Kargiliklan
2. Diger Borg ve Gider Kargihiklar
I1I. 0Z SERMAYE
A. Sermaye
B. Sermaye Taahbhiitleri (-)
C. Emisyon Primi
D. Yeniden Degerleme Deger Artis
1. Duran Varliklardaki Deger Artis
2. Istiraklerdeki Deger Artisi
3. Borsa'da Olusan Deger Artisi
E. Yedekler
. Yasal Yedekler
. Statli Yedekleri
. Ozel Yedekler
. Olaganiistii Yedek
. Maliyet Artig Fonu
. Serm.Eklenecek Ist.His.ve Gayr.Satig Kazanglar
. Gegmis Y1l Kan
F. Net Dénem Kar1
G. Dénem Zarari (-)
H. Gegmis Yillar Zararlari (-)

O RN =

PASIF TOPLAMI

Kaynak: http://www.imkb.gov.tr/son3.htm

0

943.863

0

560.341
36.059.975
0
36.059.975
58.906.452
7.184.300
7.088.681
0

0

95.619

SO OO

186.525

0

0

0

12.644
173.881

0

0
51.535.627
50.858.395
677.232
125.707.031
150.000.000
0

166.411
51.710.594
51.709.528
1.066

0

8.764.133
417.011

0

9

7.806.889
540.224

0

0

0
-14.603.698
-70.330.409

348.469.073

186

0

606.752

0

251.207
18.692.851
0
18.692.851
39.742.144
7.970.726
7.715.043
0

0

255.683
311.969
311.969

0

0

0

0

640.687

0

0

0

43.260
597.427

0

0
30.818.762
30.435.809
382.953
82.749.051
40.000.904
0

41.667
68.786.538
68.785.471
1.067

0
8.764.132
417.011

0

9
7.806.889
540.223

0

0

0
-34.844.190
0

258.991.478
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Asagida THY nin 30.09.1999 ve 30.09.2000 tarihli gelir tablolar1 yer almaktadir.

Tablo 32. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 30.09.1999 ve 30.09.2000 Tarihli Gelir

Tablolar:

TURK HAVA YOLLARI A.O.

AYRINTILI GELIR TABLOSU (Milyon TL)
A. Briit Satiglar
1. Yurtigi Satiglar
2. Yurtdig1 Satiglar
3. Diger Satiglar
B. Satiglardan Indirimler (-)
1. Satistan Iadeler (-)
2. Satis Iskontolar (-)
3. Diger Indirimler (-)
C. Net Satiglar
D. Satiglarin Maliyeti (-)
BRUT SATIS KARI (ZARARI)
E. Faaliyet Giderleri (-)
1. Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-)
2. Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-)
3. Genel Yonetim Giderleri (-)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI)
F. Diger Faaliyetlerden Gelirler ve Karlar
1. Istiraklerden Temettii Gelirleri
2. Bagl Ortakliklardan Temettii Gelirleri
3. Faiz ve Diger Temettii Gelirleri
4. Faaliyetle Ilgili Diger Gelirler ve Karlar
G. Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-)
H. Finansman Giderleri (-)
1. Kisa Vadeli Bor¢lanma Giderleri (-)
2. Uzun Vadeli Borglanma Giderleri (-)
FAALIYET KARI (ZARARI)
1. Olaganiistii Gelirler ve Karlar
1. Konusu Kalmayan Karsiliklar
2. Onceki Dénem Gelir ve Karlan
3. Diger Olaganiistii Gelirler ve Karlar
J. Olaganiistii Giderler ve Zararlar (-)
1. Caligmayan Kisim Giderleri ve Zararlar (-)
2. Onceki Donem Gider ve Zararlari (-)
3. Diger Olaganiistii Giderler ve Zararlar (-)
DONEM KARI (ZARARI)
K. Odenecek Vergi ve Yasal Yiikiimliliikler (-)
NET DONEM KARI (ZARARI)

Kaynak: http://www.imkb.gov.tr/son3.htm

Bagimsiz Denetim'den

Gegmermis Gegmenmis
30.09.2000 30.09.1999
774.078.978 414.639.930
345.011.858 181.993.368
418.490.230 224.391.142
10.576.890 8.255.420
-37.746.704 -21.236.794
-27.919.582 -15.037.138
0 0
-9.827.122 -6.199.656
736.332.274 393.403.136
-615.403.068 -345.445.760
120.929.206 47.957.376
-182.641.733 -110.243.574
0 0
-118.850.258 -68.810.838
-63.791.475 -41.432.736
-61.712.527 -62.286.198
27.721.396 25.101.418
0 0

0 0

1.380.713 1.610.751
26.340.683 23.490.667
-4.592.318 -3.787.981
-9.384.646 -8.335.826
-8.383.239 -7.078.253
-1.001.407 -1.257.573
-47.968.095 -49.308.587
42.002.094 27.860.413
254.968 73.995
8.764.802 976.272
32.982.324 26.810.146
-8.637.697 -13.396.016
0 0
-3.308.389 -3.439.173
-5.329.308 -9.956.843
-14.603.698 -34.844.190
0 0
-14.603.698 -34.844.190
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THY her iki dénemde de briit satis kar1 elde etmis ancak elde edilen bu kar 2000

yilinda 1999 yila gore bir diisiis sergilemistir. Bu diisiisiin nedeni briit satiglarin 2000

yilinda 1999 yilina gére azalmastdir. Yine her iki donemde de faaliyet zarari ve dénem

zararl elde edilmistir. Sirket 30.09.1999 tarihi sonunda 14.603.698 milyon TL., 30.09.2000

tarthi sonunda ise 34.844.190 milyon TL. net dénem zarar1 kaydetmistir.

3.5. Tiirk Hava Yollar1 A.O.’nun Bashca Istirakleri, Bagh Ortakbklar ve

Sermaye Durumu

Sirket’in baslhica istirakleri ve bagh ortakliklan asagida gésterilmektedir. (Tablo 33)

Tablo 33. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Bashea Istirakleri ve Bagh Ortakhklar

. I Sermaye Odenmis

ISTIRAKLER | [stirak Sermayesi | Istirak Pay: Taahhidi Sermaye
(milyon TL.) (Vo) (milyon TL.) | (milyon TL.)

Bagh Ortakhk
K.T.H.Y. Ltd. Sti. 6.015.000 50.0 6.015.000
Giines Ekspres A.S. 24.000 50.0 6.000 18.000
Istirak
Emek Insaat A.S. 3.000 0.3 3.000
Qualiflyer 12.264 16.6 12.264
TOPLAM 6.054.264 6.000 6.048.264

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.31.

Sirketin 31.12.1999 tarihi itibariyle sermaye dagilimi asagidaki gibidir. (Tablo 34)

Tablo 34. Tiirk Hava Yollan1 A. O.’nun 31.12.1999 Tarihi itibariyle Sermaye Dagilimi

Ortak Unvam Tutar Grubu Tiirii Hisse Adedi

Ozellestirme Idaresi Bask. 29.082.556.445.584 A Hamiline 29.082.556.446
Diger Ortakliklar 917.443.553.416 A Hamiline 917.443.553
Ozellestirme Idaresi Bask. 20.000.000.000.000 B Nama 20.000.000.000
Ozellestirme Idaresi Bagk. 1.000 | C Nama 1
TOPLAM 50.000.000.000.000 50.000.000.000

Kaynak: THY 1999 Faaliyet Raporu, a.g.e., s.30.
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4. TURK HAVA YOLLARI A.0.’NUN OZELLESTIRILMESI
4.1. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Hisse Senetlerinin Incelenmesi

1990 yilinda THY 'nin 6zellestirilmesinin giindeme gelmesiyle bir kisim hisse halka
arz edilmigtir. Bugtin THY hisselerinin %1.8’i halka agik durumdadir. THY hisselerinin
islem gordiigl ilk glinden itibaren (20.12.1990) hisse senedi fiyatlar1 yil baglarn ve yil

ortalarinda islem goren ilk giinler itibariyle Tablo 35°te verilmistir.

Tablo 36, 37 ve 38°’de THY hisselerinin islem gérmeye basladigi giinden bu yana
(20.12.1990-02.01.2001) en yiiksek ve diisiik islem fiyatlari, agirlikli ortalama ve hacim
verileri TL., USD ve DEM cinsinden tarihleriyle birlikte verilmistir.

Tirk Lirast cinsinden bakildiginda 20.12.1990-02.01.2001 tarihleri arasindaki en
disiik iglem fiyati 5,20 TL. ile 11.10.1991 tarihinde, en yiiksek ise 23.526,73 TL. ile
06.01.2000 tarihinde gerceklesmistir. Agirlikli ortalamalara bakildiginda ise en diisiik
agirlikli ortalama 5,34 TL. ile 15.11.1991 tarihinde, en yiiksek ise 21.871,15 TL. ile
06.01.2000 tarihinde gergeklesmistir. En diistik islem hacmi 23.01.1991°de 211,08 TL.
olarak kaydedilirken, en yiiksek ise 03.03.2000 tarihinde 28.501.953.697,00 TL. olarak
kaydedilmistir.
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Tablo 35. 1990-2000 Yillar1 Arasinda Tiirk Hava Yollan A.Q.’nun Hisse Senedi

Fiyatlan
Tarih Seans | En Diisiik |[En Yiiksek| Kapanis | Agirlikh islem Adedi islem Hacmi
(TL) (TL) (TL) Ortalama (1000 TL)
(TL)

20.12.1990 1 19,38 20,09 19,38 19,73 111.481,27 2.200
03.01.1991 1 20,81 20,81 20,81 20,81 26.845,48 559
01.07.1991 1 8,61 8,01 8,61 8,61 69.675,93 600
02.01.1992 1 6,28 6,59 6,28 6,28 3.428.049,81 21.525
01.07.1992 1 6,59 6,91 6,91 6,88 6.854.962,13 47.175
04.01.1993 1 7,18 7,85 7,18 7,48 6.539.148,07 48.930
01.07.1993 1 17,96 22,13 22,13 20,38 | 51.998.975,19 1.059.575
03.01.1994 1 157 165,35 160,34 161,21 | 47.957.645,30 7.731.300
01.07.1994 1 135,29 143,64 136,96 139,53 | 39.039.970,43 5.447.300
02.01.1995 1 303,55 323,52 303,55 311,97 | 30.245.761,46 9.435.900
02.01.1995 2 279,58 303,55 283,58 290,53 | 81.015.986,71 23.537.275
03.07.1995 1 311,54 327,51 311,54 319,32 | 24.408.176,14 7.794.100
03.07.1995 2 307,54 315,53 315,53 312,69 | 16.751.293,14 5.238.016
02.01.1996 1 570,91 592,06 570,91 582,33 | 22.731.570,46 13.237.293
02.01.1996 2 549,77 570,91 549,77 560,90 | 20.247.581,28 11.356.949
01.07.1996 1 1.550,63 1.691,59 1.691,59 1.630,41 4.562.519,78 7.438.794
01.07.1996 2 1.779,70 1.814,94 1.814,94 1.801,97 7.810.818,54 14.074.855
02.01.1997 1 1.673,97 1.691,59 1.691,59 1.691,52 | 14.755.347,79 24.,959.000
02.01.1997 2 1.673,97 1.709,21 1.709,21 1.683,28 | 42.478.485,41 71.503.000
01.07.1997 1 2.925,05 3.066,01 2.995,53 3.004,55 |345.099.362,28 | 1.036.868.512
01.07.1997 2 2.889,80 | 2.995,53 2.960,29 | 2.945,56 |121.522.065,89 357.950.100
05.01.1998 1 2.643,11 2.854,56 | 2.854,56 | 2.778,58 [121.704.893,68 338.167.024
05.01.1998 2 2.925,05 3.066,01 | - 3.066,01 3.061,36 {124.301.291,02 380.531.000
01.07.1998 1 5.595,66 | 5.906,53 5.699,28 5.745,50 (691.411.366,04 | 3.972.502.028
01.07.1998 2 5.595,66 | 5.802,90 | 5.699,28 5.627,57 (201.159.249,18 | 1.132.038.526
04.01.1999 1 2.901,45 3.005,08 | 2.95326 | 2.974,61 | 63.581.859,12 189.131.250
04.01.1999 2 2.953,26 | 3.108,70 | 3.108,70 3.025,39 (103.839.240,08 314.153.750
01.07.1999 1 3.834,06 | 3.989,50 | 3.885,87 3.915,72 | 86.872.850,67 340.169.500
01.07.1999 2 3.834,06 | 4.093,12 | 4.093,12 3.979,13 1130.699.960,05 520.072.719
04.01.2000 1 16.536,91 | 16.707,39 | 16.707,39 | 16.678,75 (475.804.791,31 | 7.935.828.417
04.01.2000 2 16.536,91 | 18.412,23 | 18.241,74 | 17.767,80 |668.058.855,61 |11.869.934.441
03.07.2000 1 9.711,15 | 10.142,76 | 9.711,15 9.913,14 9.688.474,43 96.043.250
03.07.2000 2 9.279,55 9.926,96 | 9.279,55 9.524,70 | 35.049.512,51 333.836.046
02.01.2001 1 9.500,00 | 10.000,00 | 9.600,00 | 9.652,00 9.532.339,00 92.014.016
02.01.2001 2 9.400,00 | 9.600,00 | 9.400,00 | 9.464,00 | 17.138.109,00 162.206.139

Kaynak: http://www.analiz.com/isapi/ATO1/FIY ATOlout.asp
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Tablo 36. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun 20.12.1990-28.07.2000 Tarihleri Arasindaki
En Yiiksek ve En Diisiik Islem Fiyatlan

TRL USD DEM

TARIH TARIH /100 TARIH /100

ENDUSUK | 11/10/1991 5,20 | 22/01/1993 0,08 | 26/01/1993 0,12
EN YUKSEK | 06/01/2000 | 23.526,73 | 05/08/1996 4,49 | 06/01/2000 8,25

Kaynak: http://www.analiz.com/isapi/AT01/FTY AT02out.asp

Tablo 37. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Hisselerinin 20.12.1990-28.07.2000 Tarihleri
Arasindaki En Yiiksek ve En Diisitk Agirhikl Ortalamalan

TRL USD DEM

TARIH TARIH | /100 | TARig |/100

EN DUSUK 15/11/1991 534 [20/01/1993 | 0,08 |26/01/1993 | 0,12
EN YUKSEK 06/01/2000 | 21.871,15 [05/08/1996 | 4,22 [06/01/2000 | 7,67
ORTALAMA 2.299,08 1,05 1,78
AGIRLIKLI ORTALAMA 3.835,33 1,50 2,59
STANDART SAPMA 3.903,42 0,90 1,63

Kaynak: http://www.analiz.com/isapi/AT01/FIY AT02out.asp

Tablo 38. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Hisselerinin 20.12.1990-28.07.2000 Tarihleri
Arasindaki En Yiiksek ve En Diisiik Islem Hacimleri

TARIH TRL TARIH USD TARIH DEM
EN DUSUK [23/01/1991 211,08 |23/01/1991 0,07 |23/01/1991 0,10
EN YUKSEK | 03/03/2000 (28.501.953.697,00 {16/03/1995| 128.312,73 |16/03/1995 | 181.154,71
ORTALAMA 651.729.290,70 2.545,67 4.403,65
STANDART
1.918.672.289,80 5.359,58 9.267,26
SAPMA

Kaynak: http://www.analiz.com/isapi/AT01/FTY AT02out.asp

Asagida THY nin son 6 aya, son 1 yila ve son 3 yila iligkin hisse senedi fiyat

grafikleri sektor endeksi ile karsilagtirmalr olarak verilmistir.
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Son alti aylik siire¢ gézden gecirildiginde 2000 Subat ay1 basmda 15.000-16.000
TL. arasinda seyreden hisse senedi fiyatlarimin Subat ay1 sonuna dogru bir inise gegtigi
ancak Mart ay1 sonuna kadar tekrar Subat basindaki ¢izgisini yakaladigl goriilmektedir.
Mart sonunda 13.500 TL.’ye kadar gerileyen fiyatlarin bu tarihten sonra Nisan sonuna
kadar diizenli olarak artarak 16.000 TL. seviyelerine ulastifi ancak o tarihten 2000
Temmuz sonuna kadar da siirekli bir gerileme kaydettigi gortilmektedir. Temmuz sonunda
fiyatlar 11.000-10.500 TL. seviyelerine kadar gerilemistir. Bu seviyenin 1999 Aralik ayinda
kaydedilen fiyat seviyesi ile aym oldugu disiiniildiigiinde fiyatlarin olduk¢a gerilemis
oldugu anlasilir. Mart sonu ile Nisan sonu arasinda goriilen tirmanista sektér endeksinin

tizerinde bir artis kaydedilmigtir.

Son bir yila bakildiginda ise hisse senedi fiyatlarinin 1999 yilimin ikinci yarisinda
5.000 ila 7.000 TL. arasinda degisim gosterdigi ancak 1999 Aralik aymdan Ocak 2000
sonuna kadar hizli bir atig trendine girdigi ve fiyatlarin 22.000 civarlarina kadar tirmandig
goriilmektedir. Ocak aymda borsada goriilen hareketlenmenin de etkisiyle THY hisseleri bu
seviyeye ulasabilmistir. Bu tarihten sonra hisse fiyatlart olagan inig ve cikislarla seyrine

devam etmis ancak bu hareketlenmeler hep sekt6r endeksinin altinda yer almistir.

Son ii¢ yil ele alindiginda ise 1997 yilinin ikinci yarsindan 1998 yilinin Mayis ayma
kadar hisse senedi fiyatlarinin 2.500-4.000 TL. arasinda seyrettigi, Mayis-Agustos 1998
arast artig gostererek 5.000-6.000 TL. arasinda degistigi ve bu tarihten sonra tekrar eski
fiyatina geriledigi goriilmektedir. Ocak 1999’dan sonra ise diizenli bir artis trendi
yakalanmis Ozellikle Nisan 1999°dan sonra sektr endeksinin {izerinde artiglar

kaydedilmistir.

4.2. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Ozellestirilme Siireci

4.2.1. Tirk Hava Yollar1 A. O.’nun Ozellestirme Kapsamma Alnmasi ve

Halka Arz1

Tirk Hava Yollar’nmin &zellestirilmesi trendi hukuki statiideki degisiklikler ve

yeniden yapilanma programlariyla es zamanh olarak ilerlemektedir. Havayollann Devlet
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Isletme Idaresi olarak kurulusundan bes yil sonra katma biitgeli bir kurum haline getirilen
ve Ulastirma Bakanlifi’na baglanan THY, aymi yillarda Deviet Havayollar1 adini almistir.
Hava trafigini diizenlemek, havaalanlarimi igletmek gibi bazi kamu hizmetleri de kisa bir
siire Devlet Hava Yollan’'nin sorumlulugunda kalmistir. Ozel hukuk kurallarma tabi bir

ortaklik haline gelmesi ise 1950’1 yillarda yapilan ¢alismalarin bir meyvesi olmustur.

1955°te, donemin hiikiimetine her tiirlii hava tagimaciligi faaliyetini siirdiirecek, 6zel
hukuk kurallarina tabi bir anonim ortaklik kurma yetkisinin verilmesinin ardindan 1 Mart
1956°da, 60 milyon TL. sermaye ile Tiirk Hava Yollar1 A.O. kurulmustur. Aym yil THY,
IATA’ya 78’inci iiye olarak kabul edilmistir. Sermayesini 1984’te 60 milyar TL’ye
yiikselterek kamu iktisadi kurulusu statiisii kazanan THY, 1990’da da 700 milyar sermaye
ile Kamu Ortakhig1 Idaresi’ne (KOI) baglanmistir. Aym y1l 6zellestirme giindeme gelmistir.
Dért yil i¢inde sermayesini 5.5 trilyona yiikselten THY, 1994°te iktisadi devlet tesekkiilii
statiisiiyle Ozellestirme Idaresi Baskanligi’na baglanmustir. iki yil sonra ise kayith

sermayesi 50 trilyon TL’ye yiikselmistir.*®

Asagida THY 'nin halka arz tarihi itibariyle sermaye dagilimi verilmistir.

Ortagin Unvam Kavith Sermavye Tavam (TL) Odenmis Sermave (TL)
KOl 700.000.000.000 300.000.000.000

THY ’nin sermayesi aym tarih itibariyle;

A Grubu: 179.999.999 adet Hamiline yazili beheri 1.000 TL. nominal degerde,

B Grubu: 120.000.000 adet Nama yazili beheri 1.000 TL. nominal degerde ve

C Grubu: 1 adet Nama yazili beheri 1.000 TL. nominal degerde olmak iizere iig

grup hisseden olusmaktaydi.

Halka arz edilerek satilan hisseler A Grubu hamiline yazili hisselerdir. B ve C

. . iy . . 24
Grubu hisseler ise KOI’nin namina yazili hisselerdir.> ?

%3 http://www.turkishairlines.com, 2000
9 Tiirk Hava Yollar1 A.O. Hisselerinin Halka Arz1 Tamitim Dokiimani, (Kasim 1990), s.9.



197

Ozellestirme Idaresi Baskanhigi’mmn THY’nin 6zellestirme kapsamina alinmis

olmasi dolayisiyla hazirladig tablo agagida verilmistir. (Tablo 39)

Tablo 39. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Ozellestirme Kapsamina

Alinmas ile Ilgili Verileri

SIRKET ADI THY Tiirk Hava Yollar1 A.O.

SIRKET ADRESI Atatiirk Havalimani, Yesilkdy, Istanbul

SIRKET TEL. / FAX 1(212) 663 66 00, (212) 663 63 00, Fax : (212) 574 34 20
GENEL MUDUR Yusuf BOLAYIRLI

FAALIYET ALANI Havayolu tasimaciligi

KAPSAMA ALINMA TARIHI [22.08.1990

SERMAYESI (Odenmis) 50,000 milyar TL

SERMAYE D ACILIMI 22 192]2:) ig:(g:ﬁl;:l:ﬁgk Ozellestirme Idaresi Baskanligi
NET SATISLAR (1998) 354,777 milyar TL

NET SATISLAR (30.9.1999) '39\3,403 milyar TL

KAR / ZARAR (1998) 5,462 milyar TL

KAR / ZARAR (30.9.1999) (25,024 milyar TL) — Zarar

PAZAR PAYI ?;;29 Dis hatlar

TOPLAM PERSONEL SAYISI 9567 kisi

OZELLESTIRME STRATEJiSi

Blok satis / Yurtici ve yurtdisi sermaye piyasalarinda satis

OZELLESTIRME
CALISMALARI

Sirket'te bulunan kamu hisselerinin % 1.55'lik bolimii
Kasim-Aralik 1990'da sirket ¢alisanlart ve halka arz
edilmistir.

Ayrica, Idare hisselerinin bir bsliimiiniin yurti¢i ve yurtdist
piyasalarda halka arz1 i¢in damigmanlik ve aracilik hizmeti
vermek tizere CSFB Credit Suisse First Boston ile Yap1
Kredi Yatirrm A.S. yiiklenim liderliginde 6zellestirme

hazirlik calismalarinin biyilik bir kismi tamamlanmistir,

Kaynak: http://www.oib.gov.tr
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THY 22.08.1990 tarihinde 6zellestirme kapsamina alinmug ancak bazi girisimlerde
bulunulmussa da heniiz 6zellestirilmemistir. Sirketin %98.2 hissesi T.C Bagbakanlik
Ozellestirme Idaresi Baskanligi’nin elindedir. Sirkette bulunan kamu hisselerinin % 1.55'lik
boliimi Kasim-Aralik 1990'da sirket ¢caliganlan ve halka arz edilmistir. 1990 yili sonlarinda

bir kisim hisse halka arz edilmistir ve bugiin de aym1 halka ag¢iklik orani korunmaktadir.

4.2.2. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Ozellestirilmesinde Halka Arz Edildigi
1990 yilindan 1998 Yilina Kadar Yasanan Gelismeler

THY o6zellestirilme kapsamina alindiktan sonra &zellestirme yolunda bir takim

gelismeler kaydedilmisgtir.

Borsa Yénetim Kurulu'nun 05.10.1993 tarihli toplantisinda; THY hisse senetleri
icin panoya bir kerede yazilabilecek azami emir miktar1 13.10.1993 tarithinden itibaren

gecerli olmak kaydiyla 200 LOT?* olarak belirlenmistir.*"

Ekim 1993 T.C. Basbakanlik Kamu Ortaklig1 Idaresi, THY ye ait hisse senetlerinin
fstanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda 250.000.000.000 TL. nominal degerden Ozel
Emirle yatinm fonlarina, diger yurt i¢i ve yurt dist kurumsal yatirimcilara Borsa usul ve

esaslar1 gercevesinde satilabilecegi bildirilmistir.>

12.10.1993 tarthinde THY ’nin islemleri o giin basinda ¢ikan bir haber nedeniyle
gecici olarak durdurulmustur. IMKB Baskanligi’mn talebi tizerine THY den gelen yazida
12.10.1993 tarihinde basinda yer alan British Airways’in THY hisselerine talip oldugu

konusundaki haberin yanlis anlamadan kaynaklandig: belirtilmistir.>>

20 L OT, Hisse senetleri piyasasinda islem birimidir. IMKB Hisse senetleri piyasasinda, 1 LOT 1000 adet
hisse senedi veya 1.000.000 TL. nominal degerli hisse senedini ifade eder. Sermaye Piyasasi ve Borsa
Temel Bilgiler Kilavuzu, (Istanbul: Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Egitim Yay. No:1, 1995), 5.434.
#106.10.1993 tarihli Borsa Bagkanligi Duyurusu

227 C. Bagbakanhk Kamu Ortaklig1 Idaresi Bagkanligi’nin 08.10.1993 tarihli yazisi

233 12.10.1993 tarihli IMKB Baskanlig1 Duyurusu
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THY, 27 Haziran 1993 tarihinde British Airways ile Londra’da yapilan toplantida,
karsilikli olarak goriisiilen bir “Niyet Mektubu” ile, bu sirketin Bilgisayarli Rezervasyon
Sistemi’nden yararlanmaya talip olundugunu, diinya ¢apindaki ii¢ bilyiik havayolunun
rezervasyon sistemleri incelendikten sonra, British Airways’in sistemi en 1yisi bulunarak,
tercih edildigini, THY Yé6netim Kurulu’nun onay1 ile 1994 Mart aymdan itibaren ¢aligmak
tizere egitimlere Dbaslandifim1 ve sistemin satin  alinmasmm 1995  yilinda

gerceklestirilmesinin beklendigi bildirilmistir.

S6z konusu “Niyet Mektubu”nda, hisse satigt ile ilgili herhangi bir egilim
bulunmadigini, mektubun sadece teknik bir konu olan rezervasyon sistemi ile ilgili
oldugunu bildiren THY, hisselerin Kamu Ortaklig: Idaresi'nin yonetiminde bulundugundan,
bunlarin THY tarafindan satisa gikarilmasi, devri veya bu konuda bir anlagma yapilmasimn
s6z konusu olmadigim ve kanunen THY hisselerini elinde bulunduran Kamu Ortaklig
Idaresi'nden baska hi¢ bir kurulusun, bu hisseler iizerinde herhangi bir tasarrufta bulunma

yetkisine sahip olmadigmi belirtmistir.>>*

1993 yili sonunda T.C. Istanbul 1.Icra Miidiirliigii’nce THY hisse sentlerinin Borsada
Resmi Miizayede yolu ile satimi talep edilmis ve IMKB Bagkanligi’nca yapilan duyuruda
senetlere LOT seansinda islem yapilacag, satislarm IZIBELLI Menkul Degerler A.S.
araciligi ile 4-5-6 Ocak 1994 tarihlerinde yapilacagi belirtilmis ve nominal deger olarak

3.000.000 TL. belirlenmistir. >

Sozkonusu karar1 takiben 04.01.1994 tarihinde THY hisselerinin satis1 IZIBELLI

Menkul Degerler A.S. araciligy ile gerceklestirilmistir.*®

1994 yilinin basinda Kamu Ortaklig1 Idaresi (KOT), 6zellestirilmesine karar verilen
THY ’nin hisse senetlerinin fiyatlarinda istikrar saglamak amaciyla, borsa usul ve esaslar

cergevesinde alim yapabilecegini, ayrica THYye ait hisse senetlerinin 250.000.000.000TL.

2% 12.10.1993 tarihli IMKB Baskanlig1 Duyurusu
255 28.12.1993 tarihli IMKB Baskanligi Duyurusu
236 04.01.1994 tarihli IMKB Baskanlig1 Duyurusu



200

nominal tutardan 21.01.1994 tarihinden itibaren alti ay icerisinde, Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’nda; hisse senetlerinin fiyatlarinda istikrari korumaya 6zen gostererek
artan talebe cevap vermek ve bu suretle borsada derinlik saglamak amaci ile yurtici ve

yurtdis1 yatirnmeilara satilabilecegini duyurmustur. 27

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 06.07.1993 tarih ve 20 sayili tebligi geregince THY
hisse senetleri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda, 20.04.1994 tarihinde
27.000.000.000 TL. nominal degerde 6.700 TL’den Ozel Emir yoluyla satilmustir.>®

Mayis 1994’te, THY'nin ozellestirilmesi konusunda yiiriitilen ¢aligmalar
cercevesinde, IFC International Finance Corparation’dan alinan bir mektupta, ilgili
kurumun Macaristan'da uyguladigl yontemin bir benzerinin THY i¢in uygulanabilecegi

yoniinde bir teklif glindeme getirilmistir.

Ancak konunun daha ayrmtili ele alinarak olumlu bir sonuca kavusturulmasi igin

karsilikli goriismeler yapilmasi konusu da mektupta ayrica belirtilmistir.

Tiim bu gelismeler KOI tarafindan THY'nin 6zellestirme kapsaminda bulunmasi
nedeniyle prensipte olumlu karsilanmistir. Bununla birlikte kesinlesmis bir detay sézkonusu
olmamustir. Zira THY 'nin 6zellestirme asamasina gelmesi ile ilgili degerlendirme ve strateji
belirleme ¢alismalan siirdiiriilmiistiir. Bu siire¢ icerisinde, IFC'min teklif ettigi formiil
olumlu karsilanmasina ragmen, konunun ileride yapilacak goriismelerden sonra netlik
kazanacagi d1'isiiniilrm’is‘u’ir.259 Ancak ileri tarihlerde bu konuyla ilgili herhangi bir gelisme

yasanmanustir.

Temmuz 1994°te T.C. Beyoglu 3. Icra Miidiirliigii’nce Borsa’da satis1 talep edilen
THY hisse senetlerinin de aralarinda bulundugu birtakim sirketlerin hisselerinin

1.548.618.000 TL.’lik kisminin 19-20.07.1994 tarihlerinde 9:00-9:15 saatleri arasinda Pay

7T C. Bagbakanlik Kamu Ortaklig1 Idaresi Baskanligi’nin 21.01.1994 tarihli yazist
2% T.C. Bagbakanlik Kamu Ortaklig1 Idaresi Baskanligi’nin 05.05.1994 tarihli yazist
29 T C. Basbakanhk Kamu Ortaklig1 idaresi Bagkanligi’nin 09.05.1994 tarihli yazist
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Menkul Degerler A.S. aracilifiyla, Resmi Miizayede yoluyla satisa sunulacag:
260

bildirilmigtir.
Bu tarihten sonra THY 0Ozellestirilmesi siireci olduk¢a duragan gegmistir.
24.03.1995’te  THY mali tablolarinin Borsa'ya zamaninda ulagmamasi nedeniyle

hisselerdeki iglemler, Ulusal Pazar 2. seansi igerisinde, gegici olarak durdurulmu§tur.261

Nisan 1995’te Ozellestirme Idaresi’nce, THY nin hisse senetlerinin fiyatlarinda
istikrar saglamak amaciyla, Borsa usul ve esaslan ¢ercevesinde alim yapabilecegini, ayrica
THY’ye ait hisse senetlerinin 5.400.730.669.000TL. nominal tutardan 27.04.1995
tarihinden itibaren alt1 ay icerisinde, Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda yurtici ve

yurtdis1 yatirimeilara satilabilecegini duyurmustur.*®

04.06.1996 tarihinde Ozellestirme Idaresi, THY ye ait 3.000.000.000 TL. nominal
degerde hisse senedini Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda satmayr planladigim
bildirmistir.*®>

22-28 Temmuz 1996 tarihli haftalik Politik ve Ekonomik Biilten Gazetesi’nde
“Petrol Ofisi ve THY Yurtdisinda” baglikli bir haber ¢ikmig ve haberde Petrol Ofisi’nin ve
THY ’nin yabanci yatirimcilara satilacagi konusunda bazi saptamalarda bulunulmustur. Bu
habere karsilik olarak IMKB Bagskanligi, OiB’den bir acgiklama istemistir. Sézkonusu
agiklamada OIB, THY nin &zellestirme ¢alismalarimin halen siirdiiriilmekte oldugunu, bu
asamada halen gériismelerin devam ettigi uluslararas1 danigmanlik firmalanna yaptirilacak
dn ¢alismalar sonucunda THY ’nin 6zellestirme stratejisinin belirlenecegini ve bu stratejinin

Ozellestirme Yiiksek Kurulu’nun onayina miiteakip olarak yiiriirliige girecegini belirtmistir.

Bu ¢ergevede THY hisselerinin yurtigi veya yurtdisi satiglar ile ilgili olarak heniiz

belirlenmis bir strateji ve satis karari bulunmadigi ve konu ile ilgili ¢alismalarin

260 11.07.1994 tarihli IMKB Baskanlig1 Duyurusu
%61 24.03.1995 tarihli IMKB Baskanligi Duyurusu
262 T C. Bagbakanlik Ozellestirme Idaresi Bagkanligi’nin 24.04.1995 tarihli yazisi
26 7 C. Bagbakanhk Ozellestirme Idaresi Bagkanligi’nin 04.06.1996 tarihli yazist
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tamamlanmasma takiben 0&zellestirme yontemi ve zamanlamasina iligkin bilgilerin

kamuoyuna duyurulmak iizere IMKB Bagkanligi’na gonderilecei belirtilmistir.?**

/\ 18 Eyliil 1997 tarihinde yapilan Ozellestirme Yiiksek Kurulu toplantisinda
ozellestirme programinda yer alan ve hisse senetleri IMKB’de islem géren baz1 sirketlerin
ozellestirilmelerine  yonelik olarak goriismeler yapilmistir. Sézkonusu toplantida,
Ozellestirme Yiiksel Kurulu'na, THY nin oncelikle bazi hizmetlerinin &zellestirilmesinin
faydali olacagi konusunda bilgi arz edilmis ve kurul tiyelerinin degerlendirmeleri

a111nm1§t11r.265 >

Bu sekilde THY ’nin 6zellestirilmesi 1998 yilina kadar duragan bir siire¢ gegirmis ve

1998 yilinda 6zellestirme adina bazi ciddi adimlar atilmigtir.

4.2.3. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Ozellestirilmesinde 1998 Yilmdan Sonra

Yasanan Gelismeler

1990 yilindan bu yana 6zellestirme kapsaminda bulunan THY nin 6zellestiriimesi

icin 1998 yilinda bazi 6nemli girigimlerde bulunulmustur.

1998 yilinm ilk alti aymnda Ozellestirme Idaresi’nce Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi'nda; Tiirk Hava Yollar’’na ait 500.000.000.000 TL nominal degerde hisse

senetlerinin gerektiginde satilabilecegi bildirilmistir.266

21 Nisan 1998 tarihinde yapilan Ozellestirme Yiiksek Kurulu toplantisinda
ozellestirme programinda yer alan THY nin 6zellestirilmesine yonelik olarak Ozellestirme

Yiiksek Kurulu karar1 alinmigtir.

264 Tiirk Hava Yollar1 A.O. ve Petrol Ofisi A.S. ile ilgili olarak basinda yer alan haberlere iligkin olarak IMKB
Baskanligi’mn istedigi aciklamaya cevaben T.C. Basbakanlik Ozellestirme Idaresi Bagkanligi’mn 22.07.1996
tarihli agiklamasi

263 Ozellestirme Idaresi Bagkanligi’min 18.09.1997 tarih 5573 sayih yazisi

268 T C. Bagbakanlik Ozellestirme Idaresi Bagkanligi’ni 03.02.1998 tarihli yazisi
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Soézkonusu kararda, THY'de bulunan Idare hisselerinin "satig" yontemiyle
dzellestirilmesine, THY'nin yapisi, i¢inde bulundugu sektériin dzellikleri ve stratejik 6nemi
dikkate alinarak satis ydntemiyle yapilacak ozellestirmenin hisselerin tamamimin veya
Idarece belirlenecek bir kismimn, yurti¢i ve yurtdisinda halka arz, gercek ve/veya tiizel
kisilere blok satis, gecikmeli halka arzi i¢eren blok satis, ¢alisanlara satig, borsada normal
ve/veya 6zel emir ile satis, menkul kiymetler yatinm fonlar1 ve/veya menkul kiymetler
yatirim ortakliklarina satis veya bunlarin birlikte uygulanmasi yoluyla yapilabilmesine ve
ozellestirme iglemlerinin bu karar tarihinden itibaren alt1 ay i¢inde tamamlanmasina karar
verilmigtir.”%

Buna gore alinan strateji karan ¢ercevesinde, ilk agsamada daha sonra belirlenecek
bir orandaki THY hisselerinin, yurticinde ve yurtdisinda halka arzi ¢alismalar

baglatilmistir. 28

Turk Hava Yollari’'ndaki kamu hisselerinin bir béliimiiniin yurﬁgi ve yurtdisinda
halka arz edilmesine iligkin olarak Ozellestirme Idaresi Bagkan1 Ugur Bayar’in 11.05.1998
tarihinde basina yaptig1 agiklamada THY nin 6zellestirilmesinde gorev alarak, aracilik ve

danismanhik hizmeti verecek firma se¢imi ihalesinin agildigi bildirilmistir.

Bu cergevede, %98.17 oranindaki kamu payr bulunan Tirk Hava Yollan
hisselerinin %25 civarindaki bir béliimiiniin 6zellestirilmesi konusunda yurti¢i-dis1 aracilik
ve danismanlik hizmeti vermek iizere 8 firmaya davet mektubu génderilmistir. S6zkonusu
firmalardan, mali ve stratejik analizler yapmak ve yurti¢i ve yurtdisi piyasalarda halka
arzda aracilik hizmeti vermek iizere 1 Haziran 1998 tarihine kadar teklif vermeleri
istenmistir. Halka arz edilecek hisse orani 6zellestirme siiresi igerisinde yurti¢i ve yurtdigi

sermaye piyasalarindaki gelismeler ile uluslararasi konjoktiire baghi olarak degisiklik

%7 T C. Bagbakanlik Ozellestirme Idaresi Baskanligi’ndan THY ile ilgili olarak IMKB Baskanligi’nca istenen
aciklamaya cevaben gelen 22.04.1998 tarihli yazi
268 T C. Bagbakanlik Ozellestirme Idaresi Bagkanlhigi’ndan THY ile ilgili olarak IMKB Baskanlii’nca istenen
agiklamaya cevaben gelen 22.04.1998 tarihli yazi
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gOsterebilecegi, daha yiiksek veya daha diisiik bir halka arz orami belirlenebilecegi
belirtilmistir.

Teklif mektubu génderilen firmalar asagida belirtilmistir.
1. ABN Amro and Rothschild -

2. CSFB Credit Suisse First Boston

3. Deutsche Morgan Grenfell Co. Ltd.

4. Goldman Sachs International

5. Ing Barings

6. Merril Lynch International Ltd.

7. Morgan Stanley and Co. Inc.

8. SBC Warburg and UBS

Ugur Bayar’in basmn agiklamasinda soézkonusu firmalardan alinan teklifler
dogrultusunda Ozellestirme Idaresi’nce yapilacak teknik degerlendirmeyi takiben bir én
eleme yapilarak kisa liste belirlenecegi bildirilmistir. Daha sonra ise olusacak kisa listedeki
firmalarin mali tekliflerinin  degerlendirilmesi yapilacag: ayrica, Is Bankasi’nin
zellestirmesi 6rneginde oldugu gibi ihaleyi kazanan teklif sahibi araci kurumdan, OIB’nin
nihai onaym almak kaydiyla, halka arza esliderlik yapacak olan yerli bir aract kurum
segilmesi istenecegi belirtilmistir. So6zkonusu aciklamada Bayar ayrica, Tiirk Hava
Yollarr’min halka arzina, damisman firma belirlendikten sonra hizla baslanacagim da

belirtmistir.269

6 Ozellestirme idaresi Bagkanligi’nin 11.05.1998 tarih 3055 sayih yazisi
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Teklif gonderilen 8 firmadan Goldman Sachs International disinda tamamindan
teklif alinmig ve bu konuda bir basin agiklamasiyla s6zkonusu firmalarin 8/9 Haziran 1998

giinii s6z1i sunuma davet edildigi bildirilmistir.*”

S6zli sunum sonrasinda ihale sartnamesinde ongoriildiigii iizere yapilan teknik
degerlendirmeler sonucunda 6n elemeyi gecen 3 firmanmn mali teklifleri a¢ilmis ve bu
konuda en uygun teklifi veren CSFB Credit Suisse First Boston firmas1 seg¢ilmistir. Daha
sonra firmadan OIB’nin nihai onaym almak kaydiyla halka arza esliderlik yapacak olan

yerli bir arac1 kurum segilmesi istenmistir.””"

CSFB’nin segilmesinden sonra yapilan basin agiklamasinda Tiirk Hava Yollar’ndaki
kamu hisselerinin bir kisminin yurti¢i piyasalarda halka arzina iliskin aracilik hizmeti

vermek tizere Yapi Kredi Yatirim A.S. se¢ildigi bildirilmisgtir.

Sézkonusu agiklamada ayrica, araci firmalar, CSFB Credit Suisse First Boston, Yap1
Kredi Yatinm, THY ve OIB yetkililerinin katilimi ile 26 Haziran 1998 tarihinde Istanbul’da
yapilacak toplantiyla Tiirk Hava Yollar: hisselerinin yurti¢i ve yurtdisi halka arzi yontemiyle

ozellestirilmesi silirecine baglanacagl belirtilmistir.”

CSFB boylece THY’nin halka arz yontemiyle Ozellestirilmesinde aracihk ve
danusmanlik hizmeti verecek firma olarak belirlenmistir. 21.07.1999 tarihinde THY nin
blok satis yontemi ile ozellestirilmesinde de CSFB araci ve damigsman firma olarak
secilmistir. 273
Bu gelismelerden sonra bir takim hisselerin halka arzi giindeme gelmistir. IMKB

Bagkanligi’nin THY ’ye ait birincil piyasa ve halka arz duyurulan asagida verilmistir.

210 Bzellestirme Idaresi Baskanligi’nin 02.06.1998 tarihli yazisi
2" Ozellestirme Idaresi Bagkanligi’nin 10.06.1998 tarih ve B.02.1.01B.0.63.00.00/3773 say1ili yazis
22 Ozellestirme Idaresi Bagkanligi’nin 25.06.1998 tarih ve B.02.1.01B.0.63.00.00/4244 sayili yazisi
2B Ozellestirme Idaresi Baskanlugi’nin 21.07.1999 tarihli yazist
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Tablo 40. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’ya Ait 03.11.1999 Tarihli IMKB Baskanhg1

S1rketm Unvam

;Slrketm Serrnaye Turu

Slrketln Artlrlm 0nces1 Sermayes1 \\\\\\\\\\\\\\\

Bedelsm Artmn; M1ktar1

Birincil Piyasa ve Halka Arz Duyurusu

~ |TURK HAVA YOLLARI A.O.

P Kayith Sermaye ( X)) Esas Serrna};é 4( )

30.000.000.000.000.-TL

10.000.000.000.000.-TL

10.000.000.000.000.-TL

50.000.000.000.000.-TL

2.235.566.000.-TL

Is Yatirim ve Menkul Degerler A.S.

09.11.1999 - 23.11.1999

Senet

8

Sanlacak FH1sse Senetlerlmn Satls ~ [ Nominal degerinin altinda olmamak iizere IMKB’de

Fiyati

| olusacak fiyattir.

| Hisse senetlerinden almak isteyen tasarruf sahiplerinin

Borsa iiyelerine bagvuruda bulunmalar gereklidir.

Hisse Senetlerinin Teslim Sekli Hisse senetlerinin yatinmeilara teslimi IMKB

| diizenlemeleri cergevesinde yapilacaktir.

Sirketten talep edilen bilgi ve belgeler ile kalan
paylarin Takasbank A.S.'ye pazar agilis tarihinden bir
| giin 6nce depo edilmesi durumunda sirketin islem

stras1 agilir.

Kaynak: 03.11.1999 Tarihli IMKB Baskanlhig Birincil Piyasa ve Halka Arz Duyurusu
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Tablo 41. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’ya Ait 03.05.2000 Tarihli IMKB Baskanhg

Birincil Piyasa ve Halka Arz Duyurusu

SirketinUnvam . | Turk Hava Yollan A.O. THYAO

| Kayith Sermaye (X) Esas Sermaye ()

50.000.000.000.000.-TL

50.000.000.000.000.-TL

50.000.000.000.000.-TL

150.000.000.000.000.-TL

7.630.232.000.-TL

| Is Yatirim Menkul Degerler A.S.

. Agilis ve Kapan1§ Tarihi (*) | 08.05.2000— 06.06.2000

Satllaéak Paylar Hlssex/ Makbuz | Hisse

‘Satllacak Hisse Senetlerlmn e

Satﬂacak Hlsse Senetlermm . | Nominal degerinin altinda olmamak iizere IMKB’de

olusacak fiyattir.

| Hisse senetlerinden almak isteyen tasarruf sahiplerinin

| Borsa iiyelerine bagvuruda bulunmalarn gereklidir.

Hisse Senetlerinin Teslim Sekli | Hisse senetlerinin yatinmcilara teslimi IMKB

_ | diizenlemeleri ¢ergevesinde yapilacaktir.

\\\\\\\\\\\\\\ | Sirketten talep edilen bilgi ve belgeler ile kalan
paylarin Takasbank A.S.’ye pazar agilig tarihinden bir
| giin 6nce depo edilmesi durumunda sirketin islem

| siras1 agilir.

Kaynak: 03.05.2000 Tarihli IMKB Bagkanligi Birincil Piyasa ve Halka Arz Duyurusu
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03.11.1999 tarihli duyuruda THY’nin artinm Oncesi sermayesi 30 trilyon TL.,
bedelli artirim miktart 10 trilyon TL., bedelsiz artirim miktar1 10 trilyon TL., artirim sonrasi
sermaye 50 trilyon ve arta kalan paylarnn nominal tutari da 2.235.566.000 TL. olarak
aciklanmistir. S6zkonusu duyuruda pazar agilis tarihi 09.11.1999 ve kapams tarihi
23.11.1999 olarak belirlenmis ve bu tarihler arasinda 8 hisse senedi tertibinin satilacagi ve
satis fiyatinin ise nominal degerin altinda olmamak iizere IMKB’de olusacak olan fiyat

olacagy belirtilmistir.

30.05.2000 tarihli duyuruda ise THY nin artinm Oncesi sermayesi, bedelli ve
bedelsiz artirim miktarlar1 50°ser trilyon TL., artirim sonrast sermaye 150 trilyon ve arta
kalan paylarin nominal tutar1 da 7.630.232.000 TL. olarak agiklanmistir. S&zkonusu
duyuruda pazar agilis tarihi 08.05.2000 ve kapamis tarihi 06.06.2000 olarak belirlenmis ve
bu tarihler arasinda 9 hisse senedi tertibinin satilacagl ve satis fiyatinin ise nominal degerin

altinda olmamak iizere IMKB’de olusacak olan fiyat olacag belirtilmistir.

Her iki duyuruda da Is Yatimm Menkul Degerler A.S. araci kurulus olarak
belirtilmigtir. Hisse senetlerinden almak isteyen tasarruf sahiplerinin Borsa {tiyelerine
basvuruda bulunmalar1 gerektii ve hisse senetlerinin yatirimcilara tesliminin IMKB

diizenlemeleri ¢ercevesinde yapilacagi belirtilmistir.

4.2.4. Tirk Hava Yollant A. O.’nun Ozellestirmesi ile Ilgili Olarak 2000

Yilinda Yasanan Gelismeler

1990 yilinda 6zellestirme kapsamina alinan ancak bir tirlii 6zellestirilemeyen

THY ’nin 6zellestirilmesi hususunda 2000 yili i¢inde énemli adimlar atilmistir.

Ozellestirme Idaresi Baskan1 Ugur Bayar 2000 yilinda 6zellestirilmesine iz verilen
THY ’nin nitelikli bir yonetime sahip olmasi ve rekabet gliciinli artirmasi i¢in 2000 yili

sonuna kadar satilacagim bildirmistir. %25-35 blok satigla, yonetimin 6zel sektére gegmesi
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saglanacak olan THY‘de halka arz ve g¢alisanlara verilecek hisselerle birlikte devletin

paymin %50°nin altina diisiiriilecegi planlanmaktadir.”’

<f3ayar, THY nin 6zellestirilmesi ve &zellestirme y6nteminin belirlenmesi konusunda
Rekabet Kurulu ile yazistiklarimi belirtmistir””> THY’nin bugiine kadar Tiirkiye’de
goriilmemis bir yontemle 6zellestirilerek bir kiiltiir degisimi meydana getirilecegini bildiren
Bayar, bu modelle kurumun %25-35’inin blok halde itibarli ve ehil yerli yada yabanci bir
gruba yani stratejik bir yatinmciya satilacagini, %20-25’inin halka arz edilecegini, THY
calisanlarina da 6nemli tesviklerle hisse satilacagim ve boylece yonetimde de esit yonetim

hakki verilecegini belirtmigtir.*”® )

Bayar, “Sirketin yonetim kurulu da devletin temsilcisi, stratejik ortak, halka agik
kismin temsilcisi ve THY c¢alisanlarmin temsilcisinden olusacak. Yani yonetimde her
kesimin temsilcisinin bulunacagi bu yaklasim, ¢agdas ve yeni bir ySnetim olusmasini

saglayacak” demistir.””’

Bu sekilde yapilacak bir 6zellestirmeyle Tiirkiye’de bir kiiltlir degisikliginin
saglanacagim belirten Bayar daha sonra geri kalan kamu hisselerinin de satilacagim

belirtmigtir.”’®

Her ii¢ satis yonteminin ayn1 dénemde gergeklestirilecegini kaydeden Bayar, ihale
kosullarn tizerindeki ¢aligmalarin da tamamlandigini, satis dénemini ve bigimini halka arzda

kimsenin zarar gdrmeyecegi bir sekilde belirlenecegini belirtmistir. >”°

Sirketin blok satisla satilacag1 kisminin bu isi yapabilecek bir operatdre veya itibari

olan bir Tirk grubuna satilabilecegi, bdylece THY’nin artik &zel sirket kimligine

2" Esra Yener, “THY Eylil’de Ozel Havayolu Oluyor”, Milliyet Gazetesi, (22.6.2000), s.10.

213 «Yabancilar Iyimser: Ugur Bayar THY nin Satig Modeli ile ilgili Caligmalarin Siirdiigiinii Soyledi”, Yeni
Binyil Gazetesi, (16.06.200), s.10.

276 «Bayar: THY Gérillmemis Bir Yontemle Ozellesecek”, Diinya Gazetesi, (22.06.2000), s.11.

77 Sadi Ozdemir, “Ozellestirme Istikrara Bagh”, Tiirkiye Gazetesi, (22.06.2000), s.7.

28 Oktay Ozbardakoglu, “THY’de Kiiltiir Degisimi Olacak”, Finansal Forum, (22.06.2000), s.7.

7 Yener, a.g.e., (22.06.2000), s.10
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kavusacag: ve blok hisseyi alacak kurulusun yonetime sahip olacag: belirtilmistir.?** Bayar
bu sirketin illa havacilik ile ilgili olmasmin sart olmadigini ancak profesyonel bir sirket

olmasi gerektigini vurgulamistir.?*!

THY nin su anda sadece yiizde 1.8’i halka a¢ik durumdadir. Ozellestirmeden sonra,
stratejik ortak sirket yonetiminde stratejik ve idari kararlar alabilecektir. Buna karsin
Ozellestirme Idaresi Baskanligi veto hakkima sahip olacaktir. Bu konuyla ilgili olarak

Swissair grubu ve Luftansa, THY 6zellestirmesine olan ilgilerini agiklamslardar.?*?

Ozellestirme Idaresi Bagkanligi’min progranunda THY 6zellestirilmesinin 2000
yilinin Uglinci ¢eyreginin sonunda ya da dordiincii ceyreginin basinda yapilmasi
ongoriilmiistiir.”*> Yabanci Sermaye Dernegi (YASED) iiyeleriyle 21.06.2000 tarihinde
yaptigt toplanti da Bayar, THY nin 0&zellestirilmesi ile 1ilgili teknik hazirhklarin

tamamlandigini, son stratejik rétuslarm kaldigini séylemistir.”*

Thale dokiimanlarinin da tamamlanmak iizere oldugunu belirten Bayar THY nin
karli olmasimun satilmamasimt gerektirmedigini, THY 'nin satilarak iilkeye vergi gelini de

getirilebilecegini savunmugtur.

Tiirkiye’de Ozellestirmeyle 1ilgili Enerji Bakanlifi, Ulastirma Bakanligi ve
Ozellestirme Idaresi olmak iizere 3 kurulus oldugunu kaydeden Bayar, TEKEL,
telekomiinikasyon, posta hizmetleri ve Hava Meydanlari’nin 6zellestirilmesinde 6zel kanun

gerektigini ancak 2000 yili iginde THY ’nin 6zellestirilmesinin planlandigin belirtmigtir.”*®

Ozellestirme Idaresi Baskani Ugur Bayar’in Yabanci Sermaye Dernegi iiyeleriyle

21.06.2000 tarihinde yaptig1 toplant sonrasinda bu sekilde bir kez daha giindeme gelmis

20 M. Ali Izmir, “THY Bu Y1l Uguyor”, Yeni Safak Gazetesi, (22.06.2000), s.6.

21 «THY de Caliganlar Hisse Alip Yonetime Girecek”, Hiirriyet Gazetesi, (22.06.2000), s.11.

82 Mahmut Kaya, “Liitfen Kemerlerinizi Baglayin”, NTVMSNBC Ekonomi Haberleri, [available at:
http://www.ntvmsnbc.com/news/10347 .asp#BODY], (09.06.2000)

8 “THY"de Model Arayis” , Finansal Forum, (16.06.2000), s.7.

24 «THY Bu Sene Ozellestirilecek”, Cumhuriyet Gazetesi, (22.06.2000), s.7.

% Yunus Argan, “Ozellestirmelerde Programin Oniindeyiz”, Hiirses, (23.06.2000), s.4.

286 Ramazan Solak, “THY Bu Y1l Ozellesecek”, Zaman Gazetesi, (22.06.2000), s.7.
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olan THY o&zellestirmesi i¢in Aralik 2000°de 6nemli ilerlemeler kaydedilmis ve THY nin

ihale duyurusu agiklanmastir.

Kasim-Aralik 2000’de yasanan ekonomik kriz sonrasinda hilkiimet, krizin
tansiyonunu 6zellestirme paketiyle diigiirmeye ¢alismis ve krizi doguran etkenler arasinda
gosterilen “geciken 6zellestirmelere” hiz vererek, hem para girisinin yolunu agmaya hem de

piyasalara gliven vermeye ¢aligmistir.

1990 yilinda 6zellestirme kapsamina alinan ancak bir tiirlii 6zellestirilemeyen THY
de bu donemde 6zellestiriimesine hiz verilmesi kararlastirilan kuruluglardan biri olarak

yerini almigtir.

Ozellestirmeden Sorumlu Devlet Bakanhfi Aralik aymin basinda yaptif:
aciklamada hiikiimeti olusturan ii¢ partinin liderlerinin §zellestirme igin masaya
oturacaklarimi ve THY nin %51’inin blok satig1 i¢cin hazirlanan ilanlarin incelenecegini
belirtmistir. THY nin satig1 igin ¢aligmalarin tamamlandigimi belirten Devlet Bakanligi
konunun liderler zirvesinde tartisilacagim ve onaydan sonra Ozellestirme Yiiksek
Kurulu'nda (OYK) imzaya agilacagim belirtmistir. Devlet Bakanhigr ayrica 15 Arabk
2000’den sonra ihale ilanimn verilmesinin ve Mart 2001°de de satisin tamamlanmasinin

planlandigini bildirmistir.

<THY ozellestirilmesinde Tiirk ortak zorunlulugu olacagini bildiren Devlet Bakanlig
Dogu ve Giiney Dogu uguslarinin stirmesi ve stratejik dsnemlerde askeri uguslarda aksama
olmamasi i¢in devletin altin hissesinin de bulunacagini kaydetmistir.”*” Ayrica THY nin
halka arz1 i¢in Agustos 2001 tarihinin planlandigim ancak 6nce THY yi alacak olan kurum

veya konsorsiyumun girkette yapacag yatirimlarin beklenecegini bildirilmistir.?*® >

8 Aralik 2000 tarihinde Bagbakan, Bagbakan Yardimcisi ve Ozellestirme Idaresi

Baskani’nin Bagbakanlik’ta katildig1 dzellestirme toplantisindan sonra agiklama yapan OIB

27 Bsra Yener, “Krize Ozellestirme Onlemi”, Milliyet Ekonomi, (03.12.2000), s.7.
28 «Yeni Halka Arzlar Temmuz’da”, Milliyet Ekonomi, (03.12.2000), s.7.
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Bagkani, THY’nin ihale ilaninin 14 Aralikk sabahi gazetelerde agiklanacagim
duyurmustur.”®® Sézkonusu ihalenin aciklanmasindan bir giin énce Devlet Bakanligi’nin

konuya iligkin yaptig1 basin agiklamasi ve ihale duyurusu eklerde verilmistir.

5. TURK HAVA YOLLARI A.0.’NUN OZELLESTIiRILMESINE VE
OZELLESTIRME SURECINE ILiSKiN DEGERLENDIRMELER

5.1. Business Strategic Incorporation Arastirma Sirketinin Tiirk Hava Yollan

A.O.’nun Park Express Projesi Icin Yaptig1 Degerlendirme Raporu

1998-1999 yilinda THY ’nin istegi tizerine Business Strategic Incorporation (BSI)
arastirma sirketine, THY nin 6zellestirme oncesinde i¢inde bulundugu durumun tespit
edilmesi ve sirketin 6zellestirme degerinin saptanmasi i¢in bir arastirma yaptirilmistir. Bu
aragtirma sonucunda elde edilen veriler ve THY’nin &zellestirme Oncesinde saptanan

durumu asagida 6zetlenmistir:*"

Tirkiye’nin bayrak tagiyicisi olan THY, Tiirkiye’deki 3.838 milyon $ degerindeki
havayolu pazarinin (bunun 650 milyon $°1 i¢ hat, 3.188 milyon $°1 ise uluslararas1 pazarin
degeridir) lideri konumundadir. 1997 yilinda tarifeli dis hat uguslarindan elde ettigi 1.390
milyon $’lik ciro ile THY, Avrupa Havayollar1 Birligi’ne (Association of Europen Airlines-

AEA) iiye havayollan arasinda 3. sirada yer almugtir.

THY ’nin Tiirkiye ekonomisinde oynadigi en iyi rol kuskusuz ilk defa 1990 yilinda
halka arz edildigi Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda ortaya ¢ikmustir. Sermaye
acisindan bakildiginda IMKB’de islem goren sirketler arasmmda THY, 1997 yilinda 1,187
milyon $’lik sermaye ile 8. sirada yer almistir. Yiiksek sermaye ve yiiksek islem hacmi ile

THY hisseleri olduke¢a avantajli durumdadir.

Hizla gelisen Tiirkiye ekonomisi, milli hasilanin artmasi, bolgesel havayolu pazan

icin iligkili olunan iilkelerin parlak umutlar vermesi (6zellikle Tiirki Cumbhuriyetleri),

29 «“Telekom’a Kosk’ten Onay”, Milliyet Gazetesi, ( 09.12.2000), s.9.



213

Tirkiye’nin tarihsel, ekonomik ve kiiltiirel agcidan Orta Asya Cumbhuriyetleri ile 6zel
baglarinin olmas1 ve bunlardan yararlanmak igin stratejik olarak ¢ok iyi bir konumda
olmas1 THY nin satislarimi artiran ve biiylimesini saglayan 6nemli etkenlerdir. Ayrica bu

bolge pazarma erken girmis olmasi, THY ye ilk olma avantajin da getirmistir.

Tiirkiye’deki havayolu endiistrisi i¢in bir diger 6nemli biiylime nedeni de dinamik
bir turizm sektoriiniin varligidir. 1996 yilinda Tiirkiye’ye ugakla gelen turist sayisindaki
%20.8’lik artistan en ¢ok ulusal tasiyici olmasi dolayistyla THY yararlanmistir. Yine ayni
sekilde gelecekte beklenen muhtemel turizm artiglarindan da en iyi sekilde yararlanacak

sirket olmak i¢cin THY c¢ok iyi bir konumdadir.

Pazarda beklenen bu muhtemel biiytimeleri karsilayabilmek i¢cin THY bir biiyiime
planina girismis kapasite artirima gitmis ve orta menzilli ugak sayisim1 2003°e kadar 93’e

cikartmay planlamigtir.

THY nin sahip oldugu bu avantajlara ragmen kugkusuz bir takim riskler de s6z
konusudur. Ozellikle bolgenin degisken bir yapida olmasi, sirketlere firsatlarla birlikte bir
kirilganlik da getirmektedir. THY nin giristigi filo genislemesinin esnekligi bu acgidan

o6nemlidir. THY bu amagla bir manevra pay1 birakmugtir.

THY igin bir diger énemli nokta da sirketin Qualiflyer Grup’a olan iiyeligidir. Bu
ittifak grubunda amaglanan maliyetleri azaltma, daha iyi bir tarife yapisina sahip olma, ugus
agini genisletme ve sik ugan yolcu programlariyla sirkete daha ¢ok katki saglayan yolculara
daha kolay ulasabilme ve daha ¢ok yolcuya hizmet verebilme imkanlarina THY

ulasabildigi siirece, bu gruba olan iiyeligi kendisi i¢in Snemli bir avantaj olacaktir.

Sirketin % 98.2°sine T.C Bagbakanhik Ozellestirme Idaresi Baskanligi sahip
durumdadir ve sirketin 6zellestirilmesi igin &zel bir gésterilmektedir. Ancak Tiirkiye’deki

birgok dzellestirme programmda yasanan politik sorunlar THY i¢in de gegerlidir.

¥ Stzkonusu raporda gegen tiim sayisal veriler 1998 yili verileridir.
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THY, ozellestirme i¢in bir alt yapr hazirligi olarak Ankara merkezli, i¢ hatlarda
faaliyet gosterecek, THY ye bagh bir bolgesel tasiyict (Park Express) kurmayi planlamigtir.
Bu planin en biiyiik amaci daha etkili bir ag yonetimi ile i¢ hat pazarindaki faaliyetlerle
ilgili maliyetleri azaltirken, uluslararasi hatlarda kapsam ekonomisini gelistirmektir. Yeni
gelistirilecek olan daha uygun tarifelerin talebin artiracag diisiiniilmektedir. Ayrica karsiz
hatlarda bile faaliyet yapilmasini 6ngéren bir takim politik baskilarin yeni kurulacak bu

sirkete transfer edilmesi de diisiiniilmiigtiir.

Béyle bir sirket kurmanim, THY nin uluslararas: faaliyetlerinde olumsuz bir etki
yapmasi beklenmemektedir ¢ilinkii yeni kurulacak bu i¢ hat sirketiyle olan koordinasyon
THY tarafindan hissedarlarin kontrol altinda tutulmasi ile giiven altina alinacaktir. Bu plan
yaninda THY’nin finansal durumunda beklenen olumlu gelismeler de &zellestirilme
calismalarma yardimci olacak gibi goériinmektedir. S6z konusu i¢ hat sirketinin

ozellestirilmesi ile THY nin 6zellestirilmesinde bir adim atilmis olacaktur.

THY de tiim diger havayolu sirketleri gibi doéviz dalgalanmalarindan Snemli
derecede etkilenmektedir. Ozellikle Tiirk Lirasi’nin yabanci para birimlerine karst deger
kaybetmesi gelir-gider dengelerini olumsuz etkileyen bir faktérdiir. Ancak THY yolcu
sayisinda beklenen artiglarin Tiirkiye i¢in beklenen toplam yolcu artisindan daha fazla
olacaginin beklenmesi bu olumsuzlugu dengeleyecek gibi goriinmektedir. Ayrica THY nin
Qualiflyer grup igindeki emsallerine gére daha iyi bir performans sergiliyor olmast gelir

konusundaki bu sikintilarin asilabilecegini gostermektedir.

Bir takim politik baskilar ve yakit fiyatlarindaki artiglar gibi digsal faktorler
THY ’nin kar/zarar durumunu olumsuz etkilese de uzun dénemde THY’nin artilarinin
eksilerinden fazla oldugunu goriilmekte ve daha kisa donemde ekonomik ¢evre tatmin edici

bulunmasa da THY hisselerinin durumu iyi olarak degerlendiriimektedir.

Sirketin 6zellestirme Oncesindeki gii¢lii ve zayif yonleri ile karsisinda bulunan firsat
ve tehdit unsurlarinin belirlenmesi amaciyla adi gecen arastirma girketi tarafindan asagidaki
SWOT (Strenghts, Weaknesses, Opportunities, Threats- Giiglii Yonler, Zayif Yonler,
Firsatlar, Tehditler) Semasi gelistirilmistir. (Tablo 42)
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Tablo 42. Tiirk Hava Yollan A. O. i¢cin Gelistirilen SWOT (Strenghts, Weaknesses,

Opportunities, Threats- Giiclii Yonler, Zayif Yonler, Firsatlar, Tehditler) Semasi

ETKILER THY’NIN POZISYONU
Ulusal durum Devlet destegi ve korunmasi | Tam
Geng filo Disiik bakim maliyetleri ve Tam
daha iyi bir imaj
L Stratejik konum Stratejik noktalar ve iilkenin | Biiyiiyor
GUCLU turizm potansiyeli
YONLER | ¢ pazar Global diizeyde pazar Biiyiiyor
durgunlagsmasina karg1
giivence
Uzun dénem doviz | Makro ekonomik risklere kargi | Tam
pozisyonu glivence
Ulke riski Satig ve kazanglardaki yiiksek | Kismen
istikrarsizlik
Yetersiz imaj Diigiik gelirli tagiyict Yeni pazarlama plani,
ZAYIF Qualiflyer
YONLER | Politik oynamalar ve | Gelirsiz yolcular, zorla Kendi kendini yoneten
isletme psikolojisi | koyulmus rota ve ticretler, durumuna ragmen tam
onetime mudahale maruz kalma
Qualiflyer Etkinligin gelismesi ve imaj Belirsizlik ¢ok
Tekrar yapilanma Diigiik maliyetler, kapsam Olgunluga ulasan plan
ekonomisi, kolaylasmis
FIRSATLAR ozellestirme
Ozellestirme Kendi otonomisini almak Yakinda zamanda degil
Yeni uluslararasi Yiksek kapasite, gelisen yer | 2000 yazi
terminal hizmetleri
Deregtilasyon Rekabeti arttirmas: Yiiksek kirilganlik var,
sirket liberalizasyondan en
cok etkilendigi i¢ hatlarda
yeniden yapilanmaya
ugrasiyor.
Ekonomik Kisa dénemde kétii sonuglar | Orta derecede kirnlganlik
TEHDITLER | durgunluk var, sirket tilkenin turizm
potansiyelinden ve
gurbetgi isgilerden
yararlanarak kaginmaya
calistyor.
Qualiflyer Ana faaliyet alanlarinin kayb1 | Hala belirsizlikler var.
ve ¢ikarci davranislar
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THY 'nin ulusal tasiyic1 olmasi ve devlet destegi alabiliyor olmasi, geng bir filoya
sahip olmasi dolayisiyla bakim maliyetlerinin azaltabilmesi, Tiirkiye’nin turizm
potansiyelinin yiiksek olmasi ve iilkenin stratejik bir neme sahip olmast ve THY ’nin i¢ hat
pazarimn hakimi konumunda olmasi, THY nin en biiyiik avantajlari arasindadir ve tiim

bunlar sirketin gii¢lii yonlerini olusturmaktadir.

Gliclii yonlerin yaninda sirketin bazi zayif yonleri de mevcuttur. Satis ve
kazanglarda meydana gelen dalgalanmalar, sirketin diigiik gelirli bir tasiyici imaji iginde
olmasi ve politik miidahalelerle kazancin diismesi sirketin zayif noktalarini

olusturmaktadir.

Ancak sirketin 6niinde 6nemli firsatlan vardir. Yeni yapilan dis hatlar terminali
sirket in gelismesi i¢in Snemli bir firsattir. Bunu yaninda THY 'nin 6niindeki en biiytik firsat
ozellestirilmesidir. Daha serbest bir yapiya kavusacak olan THY nin yediden yapilanmaya

girmis olmasi da 6zellestirilmesi agisindan énemli bir adimdir.

Sirketin 6niindeki tehditler ise serbestlesme hareketi sonrasi artan rekabettir. Bunun

yaninda en biiyiik tehdit yagsanan ekonomik durgunluktur.

Qualiflyer gruba olan iiyelik ise getirecegi avantajlar kullanildif: siirece bir flrsgt
olabilecekken, ana faaliyet alanlarmin kaybi ile sonuglanacadi siirece de bir tehdit

olusturacaktir.

Sirketin 6zellestirme 6ncesinde degerinin tespiti i¢in yapilan bu aragtirma sonucuna
gore 1998 yili sonu itibariyle sirketin degeri 71.570.881.000.000 TL. olarak tespit

edilmisgtir.

5.2. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Ust Yonetiminin Yaptig1 Degerlendirmeler

Ozellestirme Idaresi Baskanligi’nin satis programinda yillardir yer alan, ancak bir
tiirlii 6zellestirilemeyen THY nin her gegen giin geciken karardan etkilendigini belirten
THY Yonetim Kurulu Baskani Cem Kozlu, bu yiizden énemli kararlann alimamadigim ve

yatinmlarin geciktigini séylemektedir.
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THY yonetim Kurulu Bagkani Cem Kozlu THY’nin halka arz agirlikli
ozellestirilmesi gerektigini vurgulayarak Tiirk firmas: 6nciiliigiinde stratejik ortakli blok
satis da yapilmas1 gerektigini ancak yoOnetimin yabancilara gegmemesi gerektigini
savunmaktadir. THY nin yabanci bir sirket tarafindan kurtarilmayr bekleyen bir kurum
olmadigimi belirten Kozlu, THY nin muhtag oldugu igin degil siyasi bir tercihle

ozellestirilecegini belirtmigtir.

Ozellestirmede hangi yontemin uygulanacagma Ozellestirme Idaresinin karar
verecegini, onlarin bu konuda daha tecriibeli oldugunu belirten Kozlu bu konudaki
goriiglerini “Bence sadece blok satig, sadece yabanci kuruma blok satis yapilamaz.
Kamuoyunda bu kabul gérmez. Karma bir 6zellestirme yapilabilir. Kismi blok satis,
calisanlara satig, agirlikli olarak da halka arz uygulanabilir. Blok satigta, Tiirk firmasi
agirlikli, yabanci ortagin da oldugu stratejik hisse satis1 olabilir. Ancak halka arz hem yurt
i¢i hem yut dig1 i¢in 6nemli bir pay olugturmalidir. Bu, kurumun hizli karar veren, rekabet

edebilecek bir yapiya gelmesi i¢in ¢ok nemlidir.” seklinde belirtmistir.

Ozellestirme icin stratejinin de iyi belirlenmesi gerektigini savunan Kozlu, bu
konuda kamuoyunun destegi gerektigini savunmaktir. THY ic¢in stratejik kararlarin ¢ok
Snemli oldugunu bu yiizden de blok satis yapilmayacaksa bile THY ’de mutlaka 6zerklesme

gerektigini vurgulamaktadir.

Kozlu’ya gore Istanbul’un bélgenin transit noktasi ve biiyiik bir aligveris merkezi
olma ozelligi, bazi stratejik kararlar alinamamasi nedeniyle gecikmektedir. THY nin
Oniinde, biitlin bolgenin en basarili havayolu olmak gibi bir firsat vardir. En basarili
havayolu ile Istanbul’un da birlesmesiyle Istanbul gok 6nemli bir transit merkez haline
gelebilecektir. Bunlarin saglanmasi igin rekabette basarili olunmasi gerekmekte ancak
rekabet edebilmek i¢in de yatirim yapabilmek, teknolojiyi iyi kullanabilmek ve hizli karar
alabilmek gerekir. Ancak THY de 6zellestirmenin uzun siire giindemde olmasina karsin bir

tiirlii belli bir sonuca varilamadig: igin, hem énemli yatirimlar hem de stratejik kararlar
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beklemeye alinmis durumdadir. Yine o6zellestirmenin gecikmesi dolayisiyla kadro

kurulamamakta ve THY eksik personel ve part-time personelle hizmet vermektedir.”"

THY’nin st yonetim kadrosu ile THY’nin o&zellestirmesi iizerine yapilan
goriismelerde de THY de benzer goriislerin hakim oldugu sonucuna varilmistir. Sirketin
daha hizli karar alabilen bir yapiya sahip olmasi, daha uygun yatinmlara agirhik
verebilmesi, daha sistematik bir personel politikast uygulanabilmesi ve sirketin daha
dinamik bir yapiya kavusmas: acisindan THY’nin 6zellestirilmesi gerektigi goriisii
hakimdir. Her ne kadar sirketin en az %51 hissesinin 6zellestirilmesi gerekliligi ve
calisanlara uygun sartlarda hisse satilmasi gerektigi konusunda ortak bir diigiince hakim
olsa da sirkete yabanci ortak kabulii konusunda farkli gériisler hakimdir. Bir goriise gére
yabanci ortagin THY ’yi gelistirecegine ve sirkete yeni firsat kapilar1 agacagina inanilirken
diger bir diisiinceye gore de blok satis ile THY ye ortak olacak sirketin, THY ’nin olumlu
yonlerini ve elindeki firsatlarim1 kullanarak bir anlamda sémiirecegini ama THY yi
gelistirmeyecegine inanilmaktadir. Yalmz buradaki bir diger ortak diisiince THYye
hissedar olacak sirketin THY’nin gelecekteki isbirliklerini etkileyecek olmasi ve

dolayisiyla yabanci ortak konusunda THY 'nin se¢ici davranmak zorunda oldugudur.

5.3. Basbakanhk Ozellestirme Idaresi Baskanhg1’min Degerlendirmesi

Ozellestirme Idaresi Baskanligimn THY &zellestirmesi hakkindaki goriislerini
almak iizere OIB’nda uzman olarak gérev yapan Hamdi Boyaci Bey’e asagidaki sorular

yoneltilmis ve kendisinin cevaplari sorular takiben asagida verilmistir.
Tiirk Hava Yollarr’nin Ozellestirilmesi Hakkinda Sorulan Sorular
1. THY’nin 6zellestirilmesine neden ihtiya¢ duyuldu?

2. THY nin 0&zellestirilmesinde kisa, orta ve uzun vadede hangi amaglar

hedefleniyor?

! Esra Yener, “THY Yabancilara Satilamaz”, Ekonomik Panorama, (28.05.2000), s.3.
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14.

15.

16.
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THY, Ozellestime Idaresi Baskanhigi tarafindan 1990 yihindan beri
6zellestirilme kapsamina alindig halde, 6zellestirilmesinin bu kadar uzamasinin

sebebi nedir?

THY, 6zellestirmesinin ge¢ kalmasi dolayisiyla bu arada gegen zamanda neler

kaybetti?
THY nin ne zaman 6zellestirilmesi planlaniyor?
THY ’nin 6zellestirilmesi i¢in ne gibi hazirhiklar yapiliyor?

THY nin o&zellestirilmesinde g¢ogunlugun &zellestirilmesi planlaniyor mu?

(devletin sahipligi % kag olarak diisiiniiliiyor?)

THY’nin 6zellestirilmesinde hangi ydntemlerin kullanilmasi diisiiniiliiyor?

Birden fazla yéntem diisiiniiliiyorsa oranlar1 ne olacak?
THY ’nin 6zellestirilmesinde bazi kesimlere herhangi bir dncelik verilecek mi?

(Eger calisanlara satig yontemi de diiiiniiliiyorsa) THY nin 6zellestirilmesinde,
Tipras’ta oldugu gibi calisanlarin hisselere daha avantajli sekilde sahip olmasi

saglanacak m1?
THY 'nin 6zellestirilmesinde yabanci sermaye diisiiniiliiyor mu? Neden?

THY ’nin 6zellestirilmesi hususunda su anda bilinen potansiyel alicilar kimler?
THY ’nin 6zellestirilmesi konusunda nasil bir fiyat araligi tahmin ediliyor?
THY *nin 6zellestirilmesinden mevcut ¢alisanlar nasil etkilenecek?

THY ’nin 6zellestirilmesine sendikalarin tepkisi hakkinda ne diigiiniiliiyor?

Ozellestirmeye bir hazirlik olarak personel azaltimna gidildi mi? 1998 yilindan

bu yana personel sayisimin azalmasi 6zellestirme geregi miydi?
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Ozellestirme sonrasinda personel sayisinda ve oOzellikle yapisinda ne gibi

degisiklikler bekleniyor?

THY nin 6zellestirilmesi baglaminda filo ile ilgili bir ¢alisma yapiliyor mu?
1999 yilinda filoya katilan ugaklarla filo yasmin genglestirilmesi THY nin

ozellestirilmesi de hesaba katilarak alinan bir karar miyd1?

Ozellestirme sonrasinda ugak sayisinda ve filo yapisinda ne gibi degisiklikler

bekleniyor?

Ozellestirilecek kuruluslarin 6zellikle kar eden kurumlar olmasma dikkat
edilirken, THY nin 1999 mali yilim zarar ile kapatmasi dzellestirilmesini nasil

etkileyecek?

THY admma onceden ulasilamayan hangi hedeflere 6zellestirmeden sonra
ulagilabilecegini diisliniiyorsunuz? (ya da yapilamayan nelerin dzellestirme

sonrasinda yapilabilecegini diistiniiyorsunuz?) Neden?

Tiirkiye gibi bir iilkede bayrak tagiyicimiz olan THY’nin 6zellestirilmesini

dogru buluyor musunuz? Neden?

THY nin bayrak tasiyicisi olmasi dolayisiyla 6zellikle savas donemlerinde
orduyla isbirligi yapma konusundaki sorumlulugu seklinde bazi sorumluluklari
oldugunu biliyoruz. Ozellestirme sonrasinda da bu tiir sorumluluklar1 devam

edecek mi?

THY ’nin bayrak tastyicisi olmasi dolayistyla sahip oldugu bir takim imtiyazlar
(6zellikle ichat imtiyazlarr) ozellestiriime sonrasinda da devam edecek mi?

Edecekse ne kadar siireyle devam etmesi planlaniyor?

THY bir devlet politikas1 geregi olarak Tiirki Cumhuriyetlerle olan baglar
kuvvetlendirmek i¢in bu bolgeye uguslar baslatti ve sonugta bu bolgede bir

pazar olustu. THY 6zellestikten sonra da bu hatlara ugmaya devam edecek mi? (
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ya da buna benzer sekilde devlet politikast geregi yiiklenilmis gorevler ne

olacak?)

26. THY, bir takim anlasmalarda ve almmmasi gereken bazi stratejik kararlarda
ozellestirme kapsaminda olmasi dolayistyla kisitlandi mu ve bazi projelere
girilmesi ertelendi mi? Tiim bu ve benzeri olaylar THY nin yerinde saymasina

neden oldu mu?
Yoneltilen sézkonusu sorulara verilen cevaplar asagida dzetlenmistir.

Tiim diinyada havayollar1 ya direkt devlet tarafindan kurulmustur, yada devlet
destegi altinda kurulmus ve siirekli olarak devlet tarafindan desteklenmistir. (Yatuim
ihtiyacinun biiyiikliigti vb. faktorlerle) Buna bagl olarak da havayollan {izerinde bayrak
tasiyicilik fonksiyonu geligtirilmisgtir.

1987°den sonra havayollarina atfedilen bayrak tagtyicilik fonksiyonu veya bu
fonksiyonun igerigi iizerinde tiim diinyada degisik yaklasimlar ve fikirler ortaya ¢ikmustir,
bularin genel devletin ticari isletmecilikten g¢ekilmesi yaklagimi altinda gelismesi
neticesinde baglangigta kabul edilemez gibi goriinen havayollart hisselerinin de

ozellestirilmesi tiim diinya kamuoyunun 6niine gelmistir.

Ozellikle British Airways ve sonu takiben yapilan basarili havayolu dzellegtirme
calismalan diger havayollarina ve iilkelere 6mek teskil etmis ve 1990’larm bagma
gelindiginde -hisse miktar ve ézellestirme yontem ve yaklasimlan farkli olsa da- bir ¢ok

iilke havayollarmin 6zellestirilmesini tartigir ve karar alir hale gelmistir.

Bu kapsamda baslangigta 6zellestirme adina hizli adim atan tilkemizde de havayolu
(THY) hisselerinin &zellestirilmesinin miimkiin olup olmadig1 aragtirilmug ve (1988/1990
dénemi) ve yeniden yapilandirma siireci sonrasinda THY hisselerinin 6zellestirilmesinin
miimkiin ve gerekli oldugu sonucuna varilarak THY 1990 yilinda 6zellestirme porfoyiine

alinmuistir.

THY 6zellestirmesinde beklenen amag ve hedefleri kisaca 6zetlemek istersek;
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Devlet miidahalesinden arindinlmis, sermaye piyasalart kurallarina gore faaliyet

gosteren, verimli, karh, uluslararasi bir sirket yaratmak denilebilir.

Havayolu 6zellestirmeleri tiim diinyada diger tiim sektérler ve isletmelerden daha
hassas yaklasilan ve kendine 6zgii hususlarn bulunan &zellestirme &rnekleri olmustur. Bu
acidan THY o&zellestirmesini tilkemizin ekonomik ve siyasal yapisindan farkli bir sekilde
diislinme imkani bulunmamaktadir. Bu agidan en Onemli husus siyasal iradenin THY
Ozellestirmesi hususunda tecelli etmesidir. Bu agidan baktigimizda 1990°da THY’nin
ozellestirme portfoyline alimmasinda bir yeniden yapilandirma siireci O6ngOriilmiistiir.
Baktigimizda THY 1990’dan 2000’e gelindiginde tam anlamiyla bir diinya sirketi ve bir

diinya havayolu halini almistir.

THY, 1990 yilinda halka arz suretiyle &zellestirmesi denenmis ve ancak %1,55
hissenin satigina yonelik talep olusmus ve halka arz ¢ok kiiglik bir hisse iizerinden

gerceklesmistir, yani halka arz agisindan daha fazla talep olusmamuisgtir.

Blok satis a¢isindan baktigimizda, dénemin modasi havayollar1 arasinda hisse
iliskisine bagh sirket evlilikleridir. THY ’nin o giinkii yapisinda bir havayoluna hisselerinin
bir kisminin satilmasi suretiyle gerceklestirilecek &zellestirmenin THY nin tamamen

yutulmus olmasi sonucunu ortaya ¢ikarmis olmasi s6zkonusu olacakti.

Bu agilardan baktigimizda 10 yil gibi bir siire¢ THY agisindan biraz uzun olmus
olarak kabul edilebilir. Ancak gelinen noktadan THY’nin kaybindan ziyade kazancinin

olacag kabul edilmektedir.

Bu dénem i¢inde (1990-2000) bir kag kez 6zellestirme adina 6nemli adimlar atilmig
olmasimna ragmen sonuca ulasilamamustir. Ozellikle 1998 yilinda yiiriitiilen caligmalar
neticesinde THY hisselerinin  %20-25 kismunin halka arz suretiyle 6zellestirmesi
islemlerinde son noktaya gelismis ancak uluslararasi piyasalarda yasanan kriz sebebiyle
halka arz islemi iptal edilmek zorunda kalinmistir. Bu ¢alismalara kesintisiz olarak devam
edilmis ve uluslararasi bir danigman firma ile birlikte THY 6zellestirme hususunda detayl

calismalar yapilmistir. Gelinen noktada; THY hisselerinin 2000 yili sonuna kadar



223

ozellestirilmesi planlanmis bulunmaktadir ki, bu durum IMF’e taahhiit olarak verilmis

bulunmaktadar.

Esasen THY hisselerinin tamaminin &zellestirilmesi temel prensip olarak kabul
edilmelidir, ancak tilkemizin ekonomik ve siyasal sartlar1 dikkate alindiginda bunun tek bir
asamada gergeklestirilmesi miimkiin goriilmemektedir. Bu nedenle sivil havacilik
yapimizin durumu ve izin vermesi durumunda ilk asamada hisselerin % 51°den fazlasinin
ozellestirilmesi planlanmaktadir. Ancak en azindan % 40-50 araliginda 6zellestirme

beklenmektedir.

Bunun; %30 nun kurumsal yatirimcilara, %15’ nin bireysel yatirimcilara ve %5 nin

personele satig seklinde gergeklesmesi beklenmektedir.

Tiim diinyada &zellestirme asamasinda calisanlarin pay ortakligi sisteminin en
yogun olarak kullanildigr sektér havacilik sektortidiir. Bu agidan bakildiginda THY
personeline 6ncelik verilmesi kesin olarak kabul goren bir yaklagimdir. Zira, 1990 yilinda
yapilan kismi halka arz islemi asamasinda da THY personeline satiglara 6zel 6nem ve

oncelik verilmis ve 6zel bir satig yontemi izlenmistir.

Son dénemde yapilan TUPRAS o6zellestirmesinde de benzer bir yaklasim izlenmis
ve caliganlarin hissedar olmasini tesvik edici 6zel yontemler uygulanmistir, bunun THY

ozellestirmesinde de uygulanmasi sézkonusu olacaktir.

Tiim Ozellestirme islemlerinde yabanci sermayesinin katilmasi istenilen ve
beklenilen bir durumdur, ozellikle uluslararasi faaliyet gosteren sirketlerin
ozellestirilmesine uluslararasi sermayenin igtirak ettigi tiim diinyada goriilen bir durumdur.
Ozellikle havayollarmin &zellestirilmesi durumunda uluslararasi fonlarin ve bazen de diger

havayollarinin talepte bulunmasi dogal ve beklenen bir durumdur.

THY’nin yabancit sermayeye ozellestirilmesi seklinde bir 6n kabul ve niyet
olmamakla birlikte ozellestirme asamasinda yabanci sermaye tarafindan talepte

bulunulmasi ihtimali bulunmaktadir. THY nin ozellestirilmesi ¢aligmalar1 belirli bir
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yatirimer profiline gére ytiriitilmemekle birlikte uluslararasi fonlarin 6zellestirmeye ragbet
edecegi, aymi zamanda Air France, Lufthansa, Swissair, British Airways basta olmak {izere
bazi havayollarinin da THY ozellestirmesi ile yakindan ilgilenmesinin imkan dahilinde

oldugu bilinmektedir.

Ozellestirme siirecinin en 6nemli halkasini olusturan deger tespit islemleri 4046
sayill Kanun hiikiimleri ¢ergevesinde son derece genis ve kapsamh bir ¢alisma ortamu ile
olusturulmakta ve deger tamamen bagimsiz bir komisyon tarafindan hazirlanan deger tespit
raporu ile belirlenmektedir. Bu agidan 6zellestirmeye iligkin bir deger araliginin bugiinden

bilinmesi ve belirlenmesi miimkiin bulunmamaktadir.

THY personel yapisi ve personel performansi incelendiginde benzer havayollar ile
yapilan karsilagtirmalarda verimlilik vb. agilardan THY’nin her zaman bir adim 6nde
oldugu agikca goriilmektedir. Bu agidan baktifimizda THY ’nin 6zellestirme 6ncesi ve
sonrasinda ortalama 14.000 personel ile ¢alismast halinde bile personel fazlaligi olusmadig
gorilmektedir. Bu a¢idan Ozellestirmenin ¢alisanlar acisindan olumsuz bir durum

olusturmasi sézkonusu degildir.

Sendikalarin gelirlerini {iye aidatlar1 olusturmakta ve sendikalarn iiyelik yapisi
arastirildiginda neredeyse tamamen kamuya endeksli sendikacilik yapildig goriilmektedir.
Boyle bir durum sendika ve sendika ydneticilerinin dogal olarak o6zellestirmeye karsi
olmalan gibi bir durumu ve sonucu ortaya ¢ikarmaktadir. Bir de bu durumun siyasal ve
ideolojik yaklagimlar ile degerlendirilmesi durumunda sendikalar ve Ozellestirme
yaklagimlarinin birbirine taban tabana zit hususlar oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Bu agidan
THY o6zellestirmesine sendikal katilimin olmasinin miimkiin olmadig1 ancak buna karsin
Ozellestirme calismalarina neredeyse tiim personelin katilm ve desteginin bulundugu
(yukarida 6zetlendigi iizere, 6zellestirme isleminin herhangi bir eleman azaltilmasina neden

olmadiginin ¢aliganlar tarafindan bilinmesi ve kabul edilmesi nedeniyle,) bilinmektedir.

Personel istihdam politikalar1 sirketlere ve zamana bagl olarak siirekli olarak
degismekte ve dinamik bir yapi olugmaktadir. THY tarafindan esnek ve elastiki bir

istthdam politikas1 uygulanmaktadir. Ancak yogun rekabet ortamimin yasandigi sektor
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sartlant ve Ozellikleri dikkate alinarak istthdam yapisinda part-time personele agirlik
verilmesi gibi bir durum boyle bir yanlis anlasiimayr ortaya ¢ikarmus olabilir. Ancak
bakildiginda 1998 yilindan buyana personel azaltilmasimin sézkonusu olmadif1 ve siirekli

olarak yeni personel istihdamina gidildigi goriilecektir.

THY sektor sartlarina en 1y1 uyum saglayan diinya havayollan arasinda 6n siralarda
yer almaktadir. Bunun en temel sebeplerinden birini siirekli olarak yiiriitiilen aragtirmalar
olusturmaktadir. Ozellikle filo ve ugak yaslar ile fayda maliyet analizleri gercevesinde
THY tarafindan stirekli olarak alternatif filo ihtiya¢ planlamasi yapilmaktadir. Bu agidan
1999 yilinda filoya katilan ugaklar sadece bir dénemlik bir planlama sonucunda almmig
degildir, bu konudaki ¢aligmalar 1994’lii yillarda baglamis ve halen devam etmektedir.
THY nin ugtugu tiim siire boyunca da devam edecektir. Bu agidan bakildiginda, THY
filosunu siirekli olarak yenileyen bir havayolu olarak faaliyetlerini 6zellestirme sonrasinda

da ayni sekilde devam ettirecektir.

Ozellestirme agisindan karli kuruluslarin ozellestirilmesi gibi bir 6n kabul ve
yaklasim bulunmamaktadir. Esas olan devletin ekonomik hayattan ¢ekilmesi ve ticari

isletmeciliklerin piyasa sartlar altinda yiirtitiilmesidir.

THY o6zellestirme agisindan THY nin 1999 yili mali tablolarinin zarar ile
sonuglanmis olmasinin ¢ok fazla bir 6nem ve 6nceligi bulunmamaktadir. Ozellestirmelerde
gecmis dénemden ziyade gelecek donemler ve beklentiler 6nem arz etmektedir. Bu agidan

THY o6zellestirmesinin diinden daha fazla talep olusturmasi beklenmektedir.

Bayrak tasicilik fonksiyonu yukarida anlatildify {lizere zaman i¢inde oldukga
degismigtir. Bugiin British Airways hisselerinin tamami 6zel sahislarin  elinde
bulunmaktadir ancak hi¢ kimse BA’nin kraliyet havayolu olmadigini sylemesi miimkiin
degildir, yada BA halen bir bayrak tasicisidir. Bu durum bayrak tastyicilik fonksiyonunun
sermayeye direkt bagh olmadigini gostermektedir. Bu agidan THY ’nin 6zellestirilmesinin
bayrak tasiyiciliga olumsuz bir etkisinin olmasi1 s6zkonusu degildir. Aksine BA ve diger
havayollar1 gibi THY 6zellestirmesinin en Snemli destegini bayrak tasiyicisi olmasi ve

bunun devam ettirilmesi olusturmaktadir.
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Tiim diinyada sadece havayollann degil iilke kaynaklarinin tamaminin savas ve
olaganiisti durumlarda devlet kontroliine geg¢mesi genel kuraldir. Nasil bugiin tim
vatandaslarin araglan iizerinde seferberlik gérev emri bulunmakta ise benzer durum gemiler
ve ucaklar i¢inde sézkonusudur. Bu nedenle herhangi bir eksiklik ve zaafiyet olusmasi

s6zkonusu degildir.

THY nin bayrak tasiyict olarak ighatlara yonelik herhangi bir imtiyazi
bulunmamaktadir. (Yerli tasiyicilar arasinda) Ancak fiziki olarak olusan bir istiinliik
durumunun devam etmesi sézkonusudur. Zaman iginde rekabet ortaminin gelismesine
yonelik alinmasi zorunlu tedbirler ile bu fiili durumun degismesinin 6niinde herhangi bir
diizenleme yapilmasi sézkonusu degildir. Yabanci havayollarinin i¢hatlar ugmast éniindeki
engel tamamen hukuki bir engel olup THY o&zellestirmesinin bir parcasim veya pazarhik
unsurunu olusturmamaktadir. Ulkemizin yapacag: uluslararasi anlasmalar (Open Sky gibi)
ve Avrupa Birligi tiyeligi gibi hususlarla dogrudan iligkili olan bu hususlar zaman i¢inde

ortaya ¢ikacak gelismelere gbre sonuglanacaktir.

Ancak yukarida 6zetlendigi tizere, THY bugtin oldugu gibi 6zellestirme sonrasinda
da tilkemizin bayrak tasiyicist havayolu olmasini siirdiirecektir. Bu kapsamda karsiliklilik
prensibi ¢ercevesinde uluslararas: alanda bir takim imtiyazlar: elde etmesi ve siirdlirmesi -
mevcut sivil havacilik mevzuati ve uluslararasi anlagsmalara kapsaminda- sézkonusu

olabilecektir.

THY bugiin pazar potansiyeli gordiigli tiim noktalara ugmaya calismaktadir.-Pazar
potansiyeli giinlikk degil ortalama 2-3 yil gibi uzun sayilabilecek bir zaman dilimine gore
dikkate alinmaktadir. Bu kapsamda uguslara baglanan Tiirk Cumhuriyetlerine yonelik
ucuslarin zaman iginde daha da artmasi ve THY’nin bati diinyas1 ile Tiirk Diinyasi

arasindaki koprii kurma gérevinin gelistirilmesi beklenilmektedir.

Burada 6nemli olan husus Tiirk Cumhuriyetleri vb. uguslardan ziyade OHAL
bolgesine yapilan ucuslardir ki, 6zellestirme sonrasinda bazi kamu gorevlilerini kapsayan
indirimli ugus sisteminin degistirilmesi ve bolgeye yapilan uguglarin tamamina ydnelik

belirli bir oranda ticari indirim uygulanmasi veya kamu gérevlilerine yapilan indirimlerinin



227

degisik bir diizenleme ile biitge kapsaminda finanse edilmesinin saglanmasi seklinde

diizenlemelerin yapilmasi sézkonusu olabilecektir.

THY ozellestirme kapsamina alindiktan sonra 233 sayili KHK hiikiimleri ile Hazine
kaynak smirlamalarinin disinda neredeyse “6zerk™ bir kurulus olarak faaliyet gdstermeye

baglamistir.

Bu 6zerk yaklasimin meyveleri alinmig ve bugiin THY bir diinya sirketi halini
alabilmistir. Bu dénem i¢inde herhangi bir sekilde stratejik kararlara yonelik bir kisitlama
ve vesayet ortamu olusturulmamasina 6zel 6nem verilmis olup THY menfaatine yonelik

olarak THY tarafindan tiretilen hicbir projenin ertelenmesi gibi bir durum olugsmamustir.

Havacilik sektoriindeki son donem gelismeler havayollar1 arasinda ticari igbirligi
ortaminin gelistirilmesi ve havayolu ittifaklarim (alliance) ortaya ¢ikmistir. THY acgisindan
bu siirecin disinda kalmmmasi gibi bir durum sézkonusu olamaz. Bu nedenle siirecin
basladig1 1997 yilindan itibaren THY Qualiflyer Group (QFG) iginde yer almistir. Ancak
zaman i¢inde QFG basta olmak tlizere diger ittifak gruplarinda biiyikk degisiklikler
olmustur, THY kendi durumunu yeniden degerlendirerek yeni bir yol bulma c¢aligmalarina
QFG iiyesi olarak da devam etmistir. Ihtiyatlilik ilkesi kapsaminda bugiine kadar ittifak

calismalaninda THY higbir zaman “tam entegrasyon” alam i¢inde yer almamugtir.

Diinyada ittifak olusumlari genel olarak ticari anlagmalar suretiyle esnek bir igbirligi
ortam1 seklinde gergeklesmektedir. Ancak yine de bu ittifak ortaminin sermaye istirakleri

suretiyle desteklenmesi durumu gozlenmektedir.

THY nin 6zellestirilmesine havayollanmin istirak etmesi durumunda, ittifak

olusumunun yeniden degerlendirilmesinin kaginilmaz bir sonug olacag diistiniilmektedir.



228

5.4. Bir Sermaye Piyasasi Uzmaninin Degerlendirmesi

Garanti Yatiim Arastirma Bolimi  analistlerinden Okan Akin’m THY
2

ozellestirilmesi ile ilgili olarak yaptig1 degerlendirme asagida verilmistir:*’

Tirk Hava Yollar,, hiikiimetin zellestirme listesinde yer alan KIT’lerin en
onemlilerinden, ancak 6zellestirmesi de en zor olanlardan biridir. THY, su anda Ortadogu,
Balkanlar ve Orta Asya’yr kapsayan bélgenin en bilyiik havayollari arasinda yer almaktadir.
Ancak THY, en karli havayollarindan biri degildir. Sirket, politik birtakim nedenlerden
dolayr o6zellikle yurtigi hatlarda uyguladigi fiyat politikalari nedeniyle olduk¢a ciddi

boyutlarda zarar etmektedir.

Ozellestirme ile birlikte sirketin fiyat ve personel politikalarm daha g¢ok ticari
nedenlere dayandirarak karaliligini ciddi 6l¢lide arttirabilir. THY, gectigimiz on yilda ¢ok
ciddi bir evrim gegirmistir. Sirket kendisini hantal bir KIT goriintiisiinden kurtararak,
piyasa yaklasimini hedef alan modemn bir sirkete déniistiirmiistiir. Su anda Avrupa’nin en
gec filolarndan birine sahip olmanin yaninda oldukg¢a etkin bir maliyet yapisina sahip olan
THY, 6zellestirmeden sonra karliligini ve etkinligini hizli bir sekilde arttirma potansiyeline

sahiptir.

THY 6zellestirmesinin hangi fiyattan yapilabilecegi 6nemli bir noktadir. THY nin
su anda piyasa degeri 3.1 milyar $’dir. THY ’nin firma degerini bulurken de piyasa degerine

sirketin toplam leasing borcunun eklemesi gerekmektedir.

Bu durumda THY nin firma degeri yaklasik 5.5 milyar $’a ulasmaktadir. Bu firma
degeri ile THY, Avrupa’nin en pahali havayollarindan birisi olmaktadir. Garanti Yatirim
Arastirma Bo6limii analistlerinden Okan Akin’in yaptig1 bir ¢alisgmaya gére THY su anda
Avrupa’daki biiylik havayollarina gére belli degerleme rasyolart bazinda 3-4 kat daha
pahali islem gormektedir. Temel olarak bu kadar yiiksek primin nedeni, ¢ok diisiik olan

halka agiklik oranidir. (%1.8)

2 Mahmut Kaya, a.g.e., s.1.
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Derinligin bu kadar smnirhi oldugu durumlarda, piyasa degerinin sirketin gercek

degerini yansitmasi beklenemez. Bu nedenle, THY nin su anki piyasa degeri 6zellegtirme

fiyat1 i¢in bir kriter olarak kabul edilmemelidir.

Tablo 43. Tiirk Hava Yollar1 A. O.’nun Secilmis Bazi Havayolu Sirketleriyle

Karsilastirmasi
Secilmis Piyasa Fiyat/ | Fiyat/ | Firma Arz Ucak | Doluluk | Ortalama
Avrupa Degeri |Kazanc| Satis | Degeri | Edilen | Sayis1| Orami | Filo Yas1
Havayolu (mil. §) | Oram |{Oram| (%) |Ton/Km (%)
Sirketleri (milyon)
KLM 1110 3,7 0,3 6,5 5771 199 75,1 8
British 5745 16,9 0,4 8,3 25114 | 335 71,0 10
Airways
Lufthansa 9309 14,1 0,9 4,7 20134 339 73,0 6
Avusturya 449 29,1 0,3 7,0 2103 90 63,7 n.a.
Hava Yollar1
Alitalia 2991 n.m. 0,7 4,6 2159 157 58,8 9
Sair Gruop 2135 14,1 0,3 5,0 8256 129 70,5 4
Air France 3069 11,7 0,3 5,4 7813 210 75,5 9
THY 2903 n.m. 3,3 48,0 3117 75 60,2 6
Ortalama | 14,4 | 08 | 103 |

Kaynak: Mahmut Kaya, a.g.e., s.2.

Tiirk Hava Yollart Avrupa’da igslem goren sirketlere gore yiiksek bir fiyattan islem

gbrse de, Ozellestirilmesi swrasinda girketin yilizde 25-30’unun stratejik bir ortaga

devredilerek, sirketin dnemli 6lgiide kontroliiniin bu sirkete gegmesi nedeniyle, diger

sirketlere gore bir miktar pahali fiyattan 6zellestirilmesi yerinde olabilir.

Ayrica, THY icin Ozellestirme fiyatimin tespitinde, son yillarda bir ¢ok milli

havayolu sirketinden hisse senedi alan Swiss Air'mn (SAIR Group) islem degerleri

kullanilabilir. Asagidaki tabloda Swiss Air’mn son yillarda hisse aldigi milli havayolu

sirketleri yer almaktadir:
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Tablo 44. Swiss Air’in Hisse Aldig1 Sirketler

Sirket Degeri | Ucak Alman Firma Satislar
(milyon $) | Sayis1 | Hisse Orani | (milyon $) (1999)

Giiney Afrika Hava Yollan 1.150 28 %20 1.200
Polonya Hava Yollan (LOT) 489 20 %38 668
TAP Portekiz Hava Yollan 881 31 %20 1.070
Sabena Belcika Hava Yollan 346 81 %385 1.943

Kaynak: Mahmut Kaya, a.g.e., s.3.

Ancak, 6zellestirilen bu sirketler arasinda, THY ile karsilastirilabilecek en uygun
firma Polonya Hava Yollari-LOT sirketi oldugu diistiniilebilir. Sirketin cografi konumu ile
ucak yasinin THY nin degerlerine yakin olmasi ve &6zellestirme modelinin de 6nemli

6lciide benzerlik géstermesi bu karardaki en 6nemli etkendir.

1999 yilinmn ikinci yarisinda, British Airways ve Lufthansa sirketlerinin de teklif
verdigi bu Ozellestirmede, Swiss Air rakiplerinin tizerinde fiyat vererek LOT’ un
%37.6’s11, 183.7 milyon $ ile satin almistir. Swiss Air, bu miktarin 33.7 milyon $’1mi pesin

olarak Polonya hazinesine 6derken, geri kalanini da sermaye artirimi ile sirkete aktarmistir.

Polonya hiikiimeti sirket hisselerinin %10.4’iinii de 2000 yili i¢inde sirketin 5.800
¢alisanina satmay1 planlamaktadir. Ayrica, Swiss Air 2000-2003 tarihleri arasinda payini
%49’a kadar ¢ikarma hakkimin yani swra, sirketin milli karakterini stirdlirmeyi ve
Vargova’y: bolgesel bir ugus merkezi haline getirmeyi de vaad etmistir. LOT, 1 Ocak 2000
tarihi itibariyle, Swiss Air’in basim ¢ektigi ve THY nin de i¢in de bulundugu Qualiflyer

programina dahil olmustur.
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Tablo 45. LOT Polonya Hava Yollan ve Tiirk Hava Yollart A.O. Karsilastirmasi

LOT Polonya Hava Tiirk Hava Yollan
Yolan

Ucak Sayisi 30 73
Kiralanan Uc¢ak Orani %100 %83
Yolcu Sayis1 (000) 2.603 10.410

I¢ Hatlar 387 6.067

Di1s Hatlar 2.216 4.343.
Yolcu Doluluk Orani %70 %60
Tasman Kargo (Ton) 24.200 110.598

Ic Hatlar 2.800 35.288

Di1s Hatlar 21.400 75.310
1999 Net Satislar (mil. $) 668 1.289
1999 Faaliyet Kar1 (mil. $) 66 -267
1999 Net Kar (mil. $) 3 -167

Kaynak: Mahmut Kaya, a.g.e., s.3.

LOT’un ozellestirmesi 0.73 x Fiyat/Satis carpani ile gergeklesmistir. Bu carpani

kullanarak, Tiirk Hava Yollar igin 1,044 milyon dolarlik bir degere ulagiimaktadir. Ancak,
THY ’nin toplam ugak sayisinin LOT un 2.4 kat1 oldugu ve sadece i¢ hatlarda tasidig: yolcu
sayisinin LOT’un toplam yolcu sayisimin 3 kati oldugu g6z o6niinde bulundurulursa
THY nin LOT’a gore yiizde 50 kadar primli olarak islem gdrmesi ¢ok dogaldir. Bu. da,
Tiirk Hava Yollar i¢in 1.5 milyar dolarlik bir fiyata karsilik gelmektedir.

5.5. The Wall Street Journal Gazetesinin Tiirk Hava Yollart A.O.’nun

Ozellestirilmesine Iliskin Yorumu

The Wall Street Journal (WSJ) Gazetesi, Tiirk Hava Yollari’min 72 ucakla diinyanin
en geng filolarindan birine sahip oldugu ifade ederek, THY nin piyasa degerinin 1.5 milyar

dolar olmasinin gerektigine yer vermistir. THY nin 1980 ve 1990’larda kendini basariyla
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yeniledigi ifade edilen haberde, hizmet kalitesinin de son derece iyilestigi belirtilmistir.
Gelismekte olan piyasalara yaptigi yatinmlarla taninan Templeton Emerging Markets
Funds’un Bagkan1 Mark Mobius, Tiirk Hava Yollar i¢in y6énetimin devlet elinden ¢ikmasi

halinde alim i¢in son derece cazip olabilecegini sdylemistir.

WSJ, halen Tiirk Hava Yollart’nin %2 hissesinin islem gordiigiinii hatirlatirken,
sirketin bazen British Airways’ten dahi daha degerli hale geldigi ifade etmistir. Sirketin su
anda piyasa degerinin 2.8 milyar dolar oldugu ifade edilirken, bu rakamin Isvigre Hava

Yollar1 Swissair’in tizerinde olduguna dikkat ¢ekilmistir.

Tiirk Hava Yollart yetkilileri hisselerin 2-2.5 milyar dolar arasinda bir deger
bulacagini 6ngdriirken, Bender Menkul Kiymetler’den Sinan Velioglu 1.5 milyar dolarn

daha gergekei bir deger oldugunu belirtmistir.

Swissair’in Tirk Hava Yollari’yla ilgilendigine dikkat ¢ekilirken, sirketin halen
Atatiirk Havalimani’nin yer hizmetleri ve yiyecek servisini gerceklestirdigi ifade edilmistir.
Tiirk Hava Yollari, 11 havayollunun ortak girisimiyle kurulan Qualiflyer’a {iye olmanin
yaninda, Kuzey Amerika uguslari i¢in bir ortaklik anlagmasi da sahip durumdadir. Swissair
Sézciisii Raener Meier, Tiirk Hava Yollari’yla son derece yakin igbirligi i¢inde olduklarim

soylemesine karsilik, sirketin gelecege yonelik stratejisi hakkinda bilgi vermemektedir.

Sabanci Holding’den bir iist diizey yetkili, Swissair’in THY ye ortak teklif
gétiirmek tizere kendilerine yaklagtigini ancak daha sonra Tiirk sirketlerinden olusan bir
konsorsiyumun tek basina teklif vermeyi diisiinmesinin ardindan, ortak girisimin

glindemden kalktigini ifade etmistir.

Ozellestirme Idaresi’nden bir yetkili de THY igin yabanc sirketlerin ilgili oldugunu,
onlarin katthminin sirkete gii¢ verecegini ifade ederken, Swissair yaninda Lufthansa ve Air

France veya British Airways’in de Tiirk sirketleri gibi teklif verecegini de belirtmistir.

Tiirk Hava Yollar1 Genel Midiirii Yusuf Bolayrli da, yerli bir konsorsiyumun

katilimi tercih edeceklerini sylerken, “Ister 6zellessin ister zellesmesin THY yabanci
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kuruluglarla ortakligl her kosulda diisiinmelidir” demistir. Ttirk Hava Yollart’'min toplam
calisan sayist 9,000 bin kisiye ulasirken, hizmet verilen kisi sayis1 1999 sonu itibariyle 12
milyondur. Bununla beraber, Tiirk Hava Yollari’nin Ocak-Eylil 2000 déneminde net
dénem zarar1 14 trilyon 603.7 milyar liraya gerilemistir. Sirket gecen yilin aym1 déneminde
34 trilyon 844.2 milyar lira zarar agiklamistir. Buna gére THY ’nin zarar1 dokuz ayda gecen

yilin es dénemine gore %58.1 azalmistir.””

THY ’nin borcu bulundugunu da bildiren gazeteye agiklamada bulunan THY Genel
Miidiirii CemKozlu, sz konusu borcun ticari bir bor¢ olmadigini, bunun THY "nin filosunu

genisletmesi amaciyla yapilan alimlardan kaynaklandigim belirtmistir.294

Yapilan tiim bu ag¢iklamalarin ve degerlendirmelerin 1s18inda THY’nin artik
ozellestirmeye hazir oldugu ve bunun sirketin gelecekte kiiresel anlamda daha basarili bir
isletme olabilmesi igin gerekli oldugu soylenebilir. Ozellestirilmesinden sonra THY daha
ticari bir yaklagimla yonetilerek, daha verimli ve daha karl: ¢calisabilecek, kiiresel pazarda
daha kuvvetli bir oyuncu haline gelecek ve rekabet giiclinii artirabilecektir. Bu ¢alismayla

ilgili olarak yapilan degerlendirme ¢aligmanin sonug béliimiinde yer almaktadir.

2% «The Wall Street Journal: THY Pahali”, NTVMSNBC Ekonomi Haberleri, [available at:
http://www.ntvmsnbc.com/news/49682.asp#BODY], (08.12.2000)
2% «“THY nin Borsa Degeri Iddiali Cikt1”, Milliyet Ekonomi, (10.12.2000), s.11.



234

SONUC

1990 yilinda 6zellestirme kapsamina alinan THY ’nin o tarihten sonra zaman zaman
ozellestinilmesi giindeme gelmigse de bir takim biirokratik engeller ve gerekli alt yapinm

saglanamamasi dolayisiyla 6zellestirilmesi gergeklestirilememistir.

THY nin 1990 yilinda halka arz yontemiyle 6zellestirilmesi yolunda adim atilmig
ancak hisselere yeterli talep dogmamasi sonucu sadece %1,55 oramindaki hissenin satisi
gerceklestirilebilmigtir. Bu tarihten sonra duragan bir dénem gegiren THY 6zellestirmesi,
1998 yilinda yeniden giindeme gelmis ve THY nin halka arzi igin bir damisman firma

secilmigtir.

Ozellestirilme seriiveni bugiine kadar siiren THY i¢in 2000 yil1 6nemli gelismelerin
yasandigi bir yil olmustur. Ozellestirme kapsamina alindigi giinden itibaren kendisini

yenileyen ve gerekli alt yapiy1 olusturan THY artik dzellestirilmeye hazir hale gelmistir.

Her ne kadar Tiirkiye Cumhuriyeti’nin bayrak tasiyicisi olmasi dolayisiyla THY nin
ozellestirilmesine halk arasinda cok sicak bakilmasa da giiniimiizde Avrupa’da ve
Diinya’da birgok havayolu sirketinin 6zellestirildigi veya 6zellestirme kapsaminda oldugu
da g6z Oniinde bulundurularak devlet sahipligindeki havayolu isletmelerinin
ozellestirilmesinin, kiiresel havayolu pazarimin bir gercegi haline geldigini sdylemek

mimkiindiir.

THY ozellestirilme kapsamina alindigi yillarda 6zellestirmeye hazir olmamasina
ragmen bugiin tiim hazirliklarin1 tamamlamis durumdadir. O tarihten bu yana THY nin
Ozellestirilememis olmasi bir kayip gibi goériinse de, geride kalan on yil zarfinda THY

kendisini gelistirmis, hantal bir KIT gériintiisiinden piyasa yaklasimini benimseyen modern
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bir igletme olma yolunda adim adim ilerlemistir. Bugiin Avrupa’nin en geng filolarindan
birine sahip olan THY, 6zellestirilmesinden sonra karlilifim ve verimliligini hizli bir

sekilde artirabilecek bir sirket haline gelmistir.

2000 yilinda 6zellestirilme ¢alismalarina hiz verilen THY i¢in Haziran 2000°de bir
takim kararlar alinmis, 6zellestirmenin 2000 yili sonuna kadar tamamlanmasi planlanmasgtar.
S6z konusu kararlarda THY ozellestirmesi i¢in bir model &nerisinden bahsedilmis ve
THY nin %25-351nin blok satisla itibarli ve ehil yerli veya yabanci bir yatirimciya, %20-
25’inin halka arz suretiyle halka ve %5’inin ¢alisanlara satilmasiyla devlet paymn
%51’inin altina diigtirtilmesi ve her li¢ satis ydnteminin de ayn1 dsnemde gergeklestirilmesi
ongérilmiistiir. Sozkonusu kararda ayrica, bu sekilde yapilacak bir satisla THY

yonetiminde adi1 gecen her kesimin bir temsilcisi bulunmasi 6ngoriilmiigtiir.

Her ne kadar Haziran 2000’de bu tarz bir 6zellestirme planlandiysa da 14 Aralik
2000 tarihinde agiklanan ihale duyurusunun295 daha farkli bir yapiya sahip oldugu
goriilmistiir. S6z konusu ihale duyurusunda yabancilara satilacak payin %24’ti agsmamasi
kosuluyla sirketin %51 nin blok satis yontemiyle 6zellestirilmesi planlanmigtir. Duyuru da
ayrica Dogu ve Giiney Dogu uguslarinin siirmesi ve stratejik dénemlerde askeri uguslarda
aksama olmamasi igin devlete altin hisse birakilacag: bildirilmistir. S6z konusu duyuruda
halka arz ya da c¢aliganlara satis ile ilgili bir bilgi bulunmamakla birlikte %51°lik satig
sonras1 sirketi alacak olan kurum ya da konsorsiyumun sirkete yapacagl yatinmlar
dogrultusunda Agustos 2001°de halka arzin gerceklestirilebilecegi Bakanlik tarafindan

duyurulmustur.

Ihale duyurusunun bu sekilde yapilmis olmasina ragmen THY’nin ilk &nerilen
modelle 6zellestirilmesi daha bagarili bir uygulama olabilir. Tiirkiye gibi gelismekte olan
iilkelerde devlet sahipligindeki kuruluslarin ozellestirilmesi ve 6zellikle yabanci ortak
kabulii halk arasinda tepkilere yol agmakta ve yine aym sekilde Tiirkiye’de bugiine kadar

yasanan Ozellestirmeler sonrasinda goriilen isten c¢ikarmalar, sirket ¢alisanlar1 arasinda

2% Szkonusu ihale duyurusu Ek 2°de verilmistir.
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huzursuzluk yaratmaktadir. Dolayisiyla 6zellestirmelerde kamuoyu destegi yadsinamaz bir
gergektir. Bu yiizden her ii¢ yontemin de ayni donemde yapilarak halkin ve ¢ahisanlarin da
ozellestirme uygulamalarina katilmasi, insanlarin THY nin 6zellestirilmesine daha sicak
bakmasim saglayabilecektir. Bu sekilde yapilacak bir 6zellestirme ile halktan ve ¢alisanlar
arasindan da birer temsilcinin sirketin y6énetim kuruluna katilacak olmasi hem halkin ve
calisanlarin THY ’nin Ozellestirilmesine hazirlanmasini  saglayacak hem de sirketin
gelecekteki yOnetiminde s6z sahibi olma fikri g¢aliganlarin girketlerini daha fazla
sahiplenmelerini saglayarak her ozellestirmeden once olusmasi beklenen muhtemel

olumsuzlugu azaltacaktir.

Sirketin 6zellestirilmesinde tabi ki en onemli kisim blok satis yontemiyle sirketi
satin alacak ve yonetimde énemli bir paya sahip olacak olan stratejik ortagin segilmesidir.
Her ne kadar yabanci ortakliga sicak bakilmasa da bugiin diinyada uluslararasi diizeyde
faaliyet gosteren en biiyiik firmalarin genellikle yabanci ortakla calistifi bir gercektir.
Yabanci bir ortagin THYyi gelistirecegi sdylenebilir ancak yabanci ortaga verilecek payin
oran1 tabi ki ¢ok onemlidir. Bu ¢ercevede yabanci ortaklarin, Tiirk gergek ve tiizel kisileri

ile ortak girisim kurmak suretiyle ihaleye katilmalar1 saglanabilir.

Bugiine kadar Swissair, Lufthansa, British Airways ve American Airlines THY nin
blok satisina olan ilgilerini agiklamiglardir. Yine Tiirk yatinmcilardan Kog¢ grubu ve
Sabanci grubu THY satisi ile ilgilenmektedirler. Bu sekilde kurulabilecek bir ortaklik ile
THY nin blok satis1 gergeklestirilebilir. Ancak burada bir diger 6nemli nokta da sirketi
alacak olan yabanci ortagin THY’nin su anki ya da gelecekteki stratejik ittifaklarim

etkileme ya da yonlendirme ihtimalinin varligidir.

Bazi stratejik kararlar i¢in devlete altin hisse verilmesi gézéniinde tutulmas: gereken
bir durumdur. Bu uygulamanin diinyadaki birgok havayolu 6zellestirmesinde de benzer
sekilde uygulandig1 goriilmiistiir. Altin hisse uygulamasi Tiirkiye Cumhuriyeti’nin bayrak

tasiyicisi olmasi dolayisiyla THY icin de kacimilmaz bir uygulamadir.
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THY bugiine kadar bayrak tasiyicis1i olmasi dolayisiyla yiiklendigi ancak
verimlilifini azaltan ya da kendisi igin bir zarar kalemi haline gelen bir takim
sorumluluklardan, biirokratik uygulamalardan ve devlet miidahalesinden &zellestirilmesiyle
birlikte siyrilabilecektir. Ozellestirilmesinden sonra daha ticari bir y6netim anlayisiyla
yonetilecek olan THY daha verimli ve daha karli ¢alisan bir isletme haline gelebilecektir.
Stratejik kararlarda daha hizli hareket edebilecek, kendisine giiglii ortakliklar segebilecektir.
Boylece rekabet giiclinii artiracak olan THY artik kiiresel pazarda daha farkli ve daha

kuvvetli bir oyuncu kimligine biiriinebilecektir.
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EKLER

EK 1. TURK HAVA YOLLARI A. O.’NUN IHALE DUYURUSUNDAN BIR
GUN ONCE ILGILI DEVLET BAKANLIGI’NIN YAPTIGI BASIN
ACIKLAMASI

Degerli Basin Mensuplari,

Tiirk Hava Yollar1 A.O., 1933 yilinda Hava Yollar1 Devlet Isletmesi adi altinda
kurulmustur. 1990 yilinda Bakanlar Kurulu Karan ile Gzellestirilmesine karar verilen ve
4046 sayili Kanun geregince 6zellestirme kapsam ve programina alinmis sayilan THY 'nin
bir kisim hisseleri Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda islem gormektedir.
Sermayesindeki kamu pay1 ise %98,17°dir.

Diinyanin en geng filolarindan ve en hizli biiyiiyen havayollarindan biri olan THY,
11’1 miilkiyetinde, 62’si ise finansal kiralama olmak iizere toplam 73 ugaklik file” yapislna
sahiptir. 35’1 i¢ hat, 78’1 dig hat toplam 113 nolétaya ucus yapan THY, icinde
bulundugumuz yilin ilk dokuz ayinda i¢ hatlarda 5,2 milyon, dis hatlarda 4,3 milyon olmak
iizere toplam 9,5 milyon yolcu tasimustir. Ulkemiz havacilik sektériiniin lider kurulusu olan

THY 'nin pazar payi i¢ hatlarda %97, dig hatlarda ise %30’dur.

Ozellestirme Idaresi Baskanhigi tarafindan THY’nin &zellestirilmesine yonelik
olarak 1998 wyili igerisinde yapilan ve Sirket sermayesindeki kamu hisselerinin bir
bolimiiniin yurt i¢i ve yurt disi piyasalarda halka arz edilmesine yonelik olarak son

asamaya getirilen ¢alismalar, diinyada yasanan ekonomik kriz nedeniyle dondurulmustur.

Ulkemiz &zellestirme hedeﬂerindev ¢ok Snemli bir kilometre tasi olacak THY ’nin
cogunluk hisselerinin blok satis yoluyla &zellestirilmest siireci, yarindan itibaren

yayinlanacak ihale ilanlariyla baglayacaktir.

Ekonomide verimliligin artirilmasi ile birlikte THY nin bugiine kadar oldugu gibi

bundan sonra da ulusal havayolu olarak faaliyetini slirdiirmesi, kiiresellesme ve acimasiz
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rekabetin siirdiigii havacilik sektoriinde daha giiglii bir havayolu olarak diinya &lgeginde

hakettigi yeri almasi, THY 6zellestirmesinin temel nedenlerini olugturmaktadr.

Tiirkiye’yi ve Tiirk Hava Yollar’'m biz de, en az her Tirk vatandagi kadar
seviyoruz. Tirk Hava Yollar’nm Tiirkiye i¢in tagidig1 énemin idraki igerisinde Sirketin

gelecekteki ulusal kimligini giivence altina almak i¢in biiyiik hassasiyet gostermekteyiz.

Bu anlayisla aylardir yogun olarak siirdiiriilen 6zellestirmeye hazirhk gallémalan
tamamlanmis ve THY’nin basarihi gelecegini teminat altina almaya yonelik bir cok

diizenleme yapilmaistir.

Oncelikle THY ana sézlesmesi degistirilerek ve yeniden diizenlenerek Sirketin;

Kiiresel havayolu kimligini gelistirmek,
- Yurt i¢ci hava tasimacilifinda lider konumunu muhafaza etmek,
- Teknik bakim iinitesini 6nemli bir bolgesel iis haline getirmek,

- Her tiirlii sivil havacilik hizmeti alaminda hizmet saglayici olma kimligini

gelistirmek

olarak Sirket amac ve misyonu yeniden belirlenmis ve bunun siirdiiriilmesi imtiyazh

hisse ile giivence altina alinmastir.

Sadece bu ihale degil, daha sonra yapilacak muhtemel 6zellestirme galigmalari da
bir biitiin olarak degerlendirilmis, Tiirkiye’nin 79 iilke ile yaptign ikili anlagmalar
cercevesinde THY’nin ulusal hava tasiyicis1 olarak tayin edilmis kimliginin devamu,
THY ’nin ulusal havayolu olarak faaliyetini bundan sonra da siirdiirebilmesi, yurt i¢i ve yurt
disinda sahip oldugu trafik haklarimin korunmasi amaglariyla; yabanci ortak hissesinin
dogrudan veya dolayli olarak Sirket sermayesinin %40’ agmamasi ve Sirket yonetim ve

kontroliiniin Tiirk uyruklu gergek ve tiizel kisilerde kalmasi saglanmigtir.
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Sirketin geleceginin bu sekilde teminat altina ahnmasi disinda bu ihaleye hazirlik

stirecinde asagidaki ¢caligmalar ve diizenlemeler yapilmastir;

- Bu ihale ile THY’nin toplam sermayesinin %51’1 satisa konu edilmis,
yabancilarin sahip olabilecegi azami hisse orani ise toplam sermayenin %24’
ile simirlandirilmigtir. Bu ¢ergevede yabancilarin ancak Tiirk gergek ve tiizel
kigileri ile ortak girisim kurmak suretiyle ihaleye katilabilmeleri ve bu

ortakliktaki hisselerinin azinlik hissesi olmasi dngoriilmistiir.

- Ogzellestirme Yiiksek Kurulu karar ile 4046 sayili Kanun geregince satis sonucu
Devletin elinde kalacak azinlik hisseye s6z ve onay hakki veren bir adet

imtiyazli hisse ihdas edilmistir. Bu imtiyazl hisse ile;

e Ana sozlesmesi yeniden belirlenen Sirketin ama¢ ve misyonunun

siirdiirtilmesinde,
e Ana sozlesme degisikligi yapilmasinda,
e Sermayenin artirilmasinda,
e THY nin bagka sirketlerle birlesmesi, fesih ve tasfiyesinde,

e Herhangi bir ugus hattinin kapatilmasi ve sefer sayisinin belirgin bir sekilde

azaltilmasinda ve

e Onemli finansal kararlanin alinmasinda Devlete nihai séz ve onay hakki

taninmaktadir.

Gerekli yasal diizenleme yapilincaya kadar ve her haliikarda 31.12.2003 tarihine
kadar, Tiirk Silahli Kuvvetlerince olasi bir kriz ve gerginlik durumunda ihtiyag duyulacak
hizmetin gecikmeksizin Sirket tarafindan tahsisi, ihale sartnamesiyle gilivence altina

alinmigtir. Dolayistyla bu konudaki yasal boslugun doldurulmasi igin yeterli siire taninarak
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bu siire igerisinde wulusal giivenligimizin olumsuz yonde etkilenmesi O6nlenmis

bulunmaktadr.

Kibnis Tiirk Hava Yollari’nmin (KTHY) gerek Kuzey Kibris Tiirk Cumhuriyeti’nin
milli hava yolu olma o&zelligini muhafazasi, gerek mevcut sorunlarimin giderilerek
gerektiginde bir biitiin olarak 6zellestirilmesi amaciyla, 4046 sayili Kanun ¢ergevesinde
yapilan diizenleme ile KTHY, THY den ayrilmis ve 6zellestirme kapsam ve programindaki

bir bagka sirkete baglanmistir.

THY nin mevcut Hazine garantili borglanyla ilgili olarak sézkonusu bor¢larin
teminat altina almmasi igin gerekli ¢alismalar Hazine Miistesarligt ile birlikte
srdiiriilmekte olup, buna yonelik getirilecek diizenlemeler satis sozlesmesinde yer

alacaktir,?*®

Devlet Bakant

Yiiksel Yalpva

%6 http://www.oib.gov.tr/basin_aciklamasi 00 2.htm
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EK 2. TURK HAVA YOLLARI A. O.’NUN BLOK SATISINA AIT iHALE
DUYURUSU

OIB’nin 14 Arahk 2000 tarihinde yaptizn THY ihale duyurusu asagidaki gibidir:>"’

TURK HAVA YOLLARI A.0.’NDAKi KAMU HiSSELERI

OZELLESTIRILECEKTIR
Hisseleri Blok Satisga | Sirketin Sermayesi | Satisa Sunulan Gecici Teminat Tutari
Sunulan Sirket Hisse Oram (Nakit veya Teminat
Mektubu olarak)
Tiirk Hava Yollari 150 Trilyon TL %51 20 Milyon ABD Dolan
A.Q.

1. Tiirkiye Cumhuriyeti Bagsbakanlik Ozellestirme Idaresi Baskanlhg (OIB), Tiirk
Hava Yollar1 A.O.’nun (Sirket) sermayesinin %51’ini temsil eden hisselerini 4046 sayili
Kanun hiikiimleri ¢ergevesinde blok olarak “satis” yontemiyle 6zellestirecektir. Halen,
THY nin %98,2 oramindaki hissesi OiB’ye ait olup, kalan hisseler Istanbul Menkul

Kiymetler Borsasinda islem gérmektedir.

2. Satis ihalesi kapali zarf igerisinde teklif almak ve gériismeler yapmak suretiyle
pazarlik usulii ile gergeklestirilecektir. 4046 sayili Kanuna gore, fhale Komisyonu'nca
gerekli gorildiigi takdirde ihale, pazarlik gériismesine devam edilen teklif sahiplerinin

katilimi ile agik artirma suretiyle sonuglandirilabilecektir.

3. Sirket hakkinda hazirlanan Tamtim Dokiimani ve Ihale Sartlar1 Belgesi; Itimat
Taahhiitnamesi’nin Teklif Sahipleri veya yetkili temsilcileri tarafindan imzalanarak OIB’ye
tesliminden sonra, THY Tamtim Dokiimani ve fhale Sartlari Belgesi bedeli olarak

10.000ABD Dolar’’nin T.C. Ziraat Bankasi Merkez Subesi/Ankara nezdindeki 39387

7 nttp://www.oib.gov.tr/Basin-Atikpasa.htm
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No.’lu déviz hesabina ya da 6deme tarihindeki T.C. Merkez Bankas: Efektif Satig kuru esas
alinarak hesaplanacak Tiirk Lirasmin T.C. Ziraat Bankasi Merkez Subesi/Ankara
nezdindeki 3085 No.’lu OIB hesabma yatinldifma dair iistinde ihaleye katilacak olan
gercek ve/veya tiizel kisinin isminin de agikea belirtildigi dekont karsiliginda, OIB’den 18
Aralik 2000 tarihinden itibaren temin edilebilecektir. Ihaleye katilmak igin Ihale Sartlari

Belgesi ve Tanitim Dokiimani alinmasi zorunludur.

4. Tekliflerin, Thale Sartlar1 Belgesinde yeralan hususlara uygun olarak hazirlanmasi
ve en ge¢ 28 Subat 2001 giinii Tiirkiye saati ile 16:00°ya kadar OIB’ye elden teslim
edilmesi gerekmektedir. Son teklif verme tarih ve saatinden sonra verilecek teklifler

degerlendirmeye alinmayacaktr.

5. Ihaleye gercek veya tiizel kisiler ile ortak girisim gruplar katilabilirler.
Yabancilar ihaleye, Thale Sartlan Belgesi’nde yer alan kosullar ve smirlamalar gercevesinde

katilabilecektir.
6. Ihaleye iliskin diger hususlar Ihale Sartlar1 Belgesi’nde yer almaktadir.

7. isbu ihale 2886 sayili Devlet Thale Kanunu’na tabi olmayp, OIB ihaleyi yapip

yapmamak, diledigine yapmak ve teklif verme siiresini uzatmakta serbesttir.
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