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Abstract: In their historical processes, the interventions to the economy during their development efforts of the
states took place in different forms. Inherently, it was observed that the implementation results were also not
equally successful. In other words, public interventions necessary or inevitable for a period and, successful
public administration practices, were later criticized for various reasons. As a result of failures or inevitable
changes due to mistakes made in practice, intervention shapes have changed. Therefore, the market and public
authority should not exclude each other, that is, interventions should not be unlimited; but they should be done
at the right time, on the right place and in an appropriate manner. For this, policies that increase public revenues
and transparency practices that ensure fiscal discipline should be implemented. As a method, privatization
practices have become fashionable in public enterprises where professional management was not included; the
establishment of a legal and institutional infrastructure, which is the sine qua non of the market economy, was
aimed; independent regulatory and supervisory institutions have been created for businesses to operate
effectively and efficiently. After the proclamation of the Republic, SOEs that came to the agenda as the necessity
of realization the development through the state, has been established, as a necessity of the economic structure
of that period, particularly due to deficiencies in the financial and physical capital stock. In the 1960s, the SOEs,
which filled an important gap in the implementation of the import substitution development strategy, had relative
success. Turkey must use its accumulated institutional memory effectively. In particular, in the establishment
and operation of projects like the Turkey Wealth Fund, the experiences of structures such as the Privatization
Administration, the Savings Deposit Insurance Fund, the Banking Regulation and Supervision Agency, the
Competition Authority must be considered. After the global crisis, the uncertainty and destructive competition
environment triggered by globalization, is making the management of operations both in financial institutions
and businesses, increasingly difficult. The need for the public is increasing due to several reasons, such as: trade
wars caused especially by the shrinking market volume in globalizing markets; migration movements caused by
wars triggered by global powers; technological developments with an unpredictable future; global disasters
experienced in the natural environment and the facts revealed by coronavirus disease (Covid-19), which is also
a global threat. However, these structures should not be bulky, because in previous periods application problems
and operating errors in SOEs and similar enterprises could be ignored for a period, but today there is no such
margin of tolerance. The objective of this study is, after examining basic economic policies and the institutions
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exerted by the Turkish Republic for its development efforts, and determining in which cases it has been
successful or unsuccessful, to develop recommendation for the future.

Structured Abstract: From the past to present the interventions of states to the economy according their
development efforts have been realized in different ways. Naturally, it was observed that the implementation
results were also not equally successful. In other words, public interventions that were necessary or inevitable
for a period and successful public administration practices, were later criticized for various reasons. Basically,
as a result of failures or inevitable changes due to mistakes made in practice, intervention patterns have changed.
Therefore, the market and public authority should not exclude each other, that is, interventions should not be
unlimited, but they should be done at the right time, on the right place and in an appropriate manner. The purpose
of this is to implement policies that increase public revenues and transparency practices that ensure fiscal
discipline. As a method, privatization practices have become fashionable in public enterprises where
professional management was not included; to establish a legal and institutional infrastructure, which is the sine
qua non of the market economy, was aimed; and independent regulatory and supervisory institutions have been
created for businesses to operate effectively and efficiently. After determining what has been tried to be done
from past to present, and in which cases it has been successful or unsuccessful; the aim of the study is to develop
recommendations for the future by examining the basic economic policies and the institutions that the Turkish
Republic since its establishment to present has applied for development efforts.

After the proclamation of the Republic, the establishment of SOEs (State Owned Enterprises) has come
on the agenda, because of the necessity to realize the development through the state. SOEs started to be
established due to the economic difficulties at that period, especially the insufficiencies in the financial and
physical capital stock. The SOEs, which filled the important gap in the implementation of the import substitution
development strategy in the 1960s, had relative successes. One of the important reasons for the failure of the
import substitution development strategy in Turkey was the prescription of the IMF, which came up with the
shortage of foreign currency problem, because due these prescriptions privatizations were made. Especially in
2001, while the IMF recipe was being implemented, it was passed from the fixed exchange rate regime to the
floating exchange rate regime after the crisis, which was mainly caused by the fact that the public debt stock
could not be turned. This situation led to the confiscation of banks, especially those which were unable to handle
the open position risk, because they could not fulfill their commitments. Although this program of IMF and the
confiscation status afterwards are debatable, important institutional structures have been gained in terms of re-
formation in the financial sector.

Since the emergence of the 2008 global financial crisis led to the confiscation of bankrupt banks and
the expropriation of companies, it was inevitable for the public enterprises option to come to the agenda again.
In this period, especially in the financial sector, it was observed that the risk imposed by the private sector should
be balanced by the public. However, SOEs were opposed due to the strengthening of the private sector during
the periods when markets worked well.

Justifiable reasons of the establishment of SOEs in Turkey, business failures in the post despite their
success, the experiences during the privatization process, and also the institutional capacity acquired with the
2001 crises, are very important. Due to the following issues that have recently been on the agenda, this
institutional capacity and institutional memory should be taken into account in the redesign of SOEs and similar
organizations:

- The necessity of the state to re-enter the markets in different ways, especially due to problems caused
by the lack of supply in food and livestock products.

- The necessity of increasing the state's share due to coup attempts in Turkey and security issues in our
region.

- Most importantly the increasing need for public, due to the facts revealed by the coronavirus disease
(Covid-19), because in the global system all countries are seeking for solutions on their own.

Therefore, Turkey must use its accumulated institutional memory effectively. In particular, the
experiences of structures such as the Privatization Administration, the Savings Deposit Insurance Fund, the
Banking Regulation and Supervision Agency, the Competition Authority must be considered in the
establishment and operation of projects like the Turkey Wealth Fund. Because the uncertainty and destructive
competition environment triggered by globalization in today's world, makes it increasingly difficult to manage
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operations both in financial institutions and businesses. The need for the public is increasing due to several
reasons, such as: trade wars caused especially by the shrinking market volume in globalizing markets; migration
movements caused by wars triggered by global powers; technological developments with an unpredictable
future; global disasters experienced in the natural environment and the facts revealed by coronavirus disease
(Covid-19), which is also a global threat. However, these structures should not be bulky, because in previous
periods application problems and operating errors in SOEs and similar enterprises could be ignored, but today
there is no such margin of tolerance. A difficult period has started for all businesses.

Keywords: Macroeconomic, Development, Public Economic Enterprises, Privatization, Independent
Regulatory and Supervisory Institutions, Sovereign Wealth Funds, Financial System

Oz: Tarihsel siireglerinde devletlerin kalkinma ¢abalarinda ekonomiye miidahaleleri farkli sekillerde
gergeklesmistir. Dogal olarak uygulama sonuglarinda da ayni derece devamli basarili olunmadigi goriilmiistiir.
Diger bir ifadeyle, bir donem gerekli veya kaginilmaz olan kamu miidahaleleri, basarili kamu isletmeciligi
uygulamalari, sonrasinda cesitli gerekcelerle elestirilmistir. Temel olarak uygulamada yapilan hatalarla yasanan
basarisizliklar veya kacinilmaz degisimler sonucunda miidahale sekilleri degigmistir. Bunun da geregi piyasa ve
kamu otoritesi birbirini dislamamali yani miidahaleler sinirsiz olmamali fakat dogru zamanda, tam yerinde ve
uygun bir sekilde yapilmalidir. Bunun da amaci kamu gelirlerini artirict politikalari, mali disiplini saglayici
seffaflik uygulamalarim devreye almaktir. Yontem olarak, profesyonel yonetimin yer almadigi kamu
isletmelerinde Ozellestirme uygulamalari moda olmus, piyasa ekonomisinin olmazsa olmazi hukuksal ve
kurumsal altyapmm olusturulmasi amaglanmis, isletmelerin etkin ve verimli calisabilmesi i¢in bagimsiz
diizenleyici ve denetleyici kurumlar olusturulmustur. Cumhuriyetin ilanindan sonra Tiirkiye’de, kalkinmanin
devlet eliyle gerceklestirilmesinin gerekliligi olarak giindeme gelen KiT’ler, donemin iktisadi yapidaki
zorunluluklari, 6zelikle finansal ve fiziksel sermaye stokundaki yetersizlikleri nedeniyle kurulmaya baslamistir.
196011 yilarda da, ithal ikameci kalkinma stratejisinin uygulanmasinda &nemli boslugu dolduran KiT’lerin
goreceli basarilari olmustur. Tirkiye bu anlamdaki birikmis olan kurumsal hafizasini etkin bir sekilde
kullanmalidir. Ozellikle, Ozellestirme Idaresi Bagkanligi, Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu, Bankacihik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Rekabet Kurumu gibi yapilarin tecriibeleri, Tiirkiye Varlik Fonu gibi
projelerin tesisinde, calistirilmasinda dikkate alinmalidir. Zira kiiresel kriz sonrasinda, kiiresellesmenin de
tetikledigi belirsizlik ve yikici rekabet ortami, hem finans kuruluglarinda hem de isletmeler de operasyonlarin
yonetimini giderek zorlastirmaktadir. Ozellikle kiiresellesen piyasalardaki daralan pazar hacminin neden oldugu
ticaret savaslari; kiiresel giiglerin tetikleyerek sebep oldugu savaslarin ortaya gikardigi goc hareketleri; gelecegi
Ongoriilemeyen teknolojik gelismeler; dogal cevrede yasanan kiiresel felaketler ve son sekli yine kiiresel bir
tehdit olan koronaviriis hastaliginin (covid-19) ortaya cikardigi gergekler nedeniyle, kamuya duyulan ihtiyag
artmaktadir. Fakat bu yapilarin hantal olmamasi gerekmektedir. Ciinkii énceki dénemlerdeki KIT ve benzeri
isletmelerdeki uygulama sorunlari, isletme hatalar1 belli bir donem gérmezden gelinebilirken artik boyle bir
tolerans marj1 kalmamistir. Bu ¢alismanin da amaci, Tiirkiye Cumhuriyeti’nin tarihsel siirecteki kalkinma
cabalarinda uyguladigi temel ekonomi politikalarini ve kurumlarini inceleyerek, nerelerde basarili veya basarisiz
olunmus durumlarinin tespitinden sonra gelecek i¢in oneriler gelistirilmeye caligmaktir.

Anahtar Kelimeler: Makro Ekonomi, Kalkinma, Kamu Iktisadi Tesebbiisleri, Ozellestirme, Bagimsiz
Diizenleyici ve Denetleyici Kurumlar, Ulusal Varlik Fonlari, Finansal Sistem

Giris

Cumhuriyetin ilanindan sonra Tiirkiye’de, kalkinmanin devlet eliyle gerceklestirilmesinin
gerekliligi olarak giindeme gelen Kamu iktisadi Tesebbiisleri (KiT), dénemin iktisadi yapidaki
zorunluluklari, 6zelikle finansal ve fiziksel sermaye stokundaki yetersizlikleri nedeniyle kurulmaya
baslamistir. Bu yetersizlerin ¢dziimlenebilmesinde temel ara¢ olan KiT veya benzeri uygulamalar,
gelismis ekonomilerde de ortaya ¢ikan piyasa basarisizliklarinin; konjonktiiriin gerektirdigi stratejik
sektorlere yatinm yapilmasi gerekliliginin veya bilylimenin devamliliginin saglanmasi gibi
gerekcelerle de kullanilmistir. Fakat KiT’lerin sonraki dénemlerde artan zararlari veya baska
gerekeelerle, Tiirkiye’de de cesitli nedenlerle kabul goren, 1980’lerdeki egemen liberal iktisat
politikalarinin ¢6ziimsel yaklasimi 6zellestirme olmustur.
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Bu yaklasim 1s18inda, kamu miilkiyetinin azaltilmasinim birbirine bagh temel gerekgelerini,
yonetimin kamuda olmasimin ortaya cikardigi olumsuzluklar; finansmanin devlet tarafindan
kargilanmasinin  getirdigi sorunlar; yonetimini belirleyecek kriterlerin nesnel olmamasi;
degisikliklere gdsterilemeyen uyum sonucunda olusan =zararlar geklindeki varsayimlari
siralayabiliriz. Bu gerekgelerle giindeme gelen 6zellestirme uygulamalarinin saglikli olmamasimnin
temel nedenleri, uygulama oncesi ve sonrasindaki eksikliklerde yani mevzuat diizenlemelerindeki
yetersizlikleri halletmeden gosterilen acelecilik sonucundaki sorunlarda goriilmistiir. Dolayisiyla
Tiirkiye’de gerek KiT’lerin kurulmasi, isletilmesi ve gerekse de tasfiyesi siirecinde yasanan
deneyimler; 2001 kriziyle edinilen kurumsal kabiliyet/hafiza ile elde edinilen tecriibeler ve bunlarin
kullanilmas1 énemli hale gelmistir. Ciinkii:

- Ogzellikle gida ve hayvancilik iiriinlerinde arz yetersizliginden kaynaklanan sorunlar
nedeniyle devletin yeniden piyasalara farkli sekillerde girmesi gerekmektedir.

- Tiirkiye’deki darbe girisimlerinin ve cografyadaki giivenlik sorunlarinin zorunlu kildig:
yerli savas sanayisinde kamunun payinin artirilmasi zorunlu olmustur.

- Son olarak, 2019 yilinda bulasici hastaliga neden olan yeni koronaviriis hastaliginin (covid-
19) ortaya ¢ikardigi ekonomik sorunlar da kamuya duyulan ihtiyac artirmistir.

Bu sayilan temel sorunlar nedeniyle artan ihtiyacin en uygun sekilde karsilanabilmesi i¢in
Tiirkiye Cumhuriyeti’nin tarihsel siiregteki kalkinma ¢abalarinda edinilen tecriibeler dikkate alinarak
ve bunlar revize edilerek hangi tiir yapilarin tesis edilebilecegi, isletilebilecegi onemli bir konu
olmaktadir. Bu soruna cevap arayan calismada, Tiirkiye’deki KiT’lerle ilgili 6zellestirmeye karar
verildigi yillardaki gerekgeler ve 6zellestirme siirecinde edinilen tecriibeler 1s181nda, giindeme gelen
Tirkiye Varlik Fonu’nun (TVF) basarili bir sekilde nasil isletilebilecegi ve bu konuda yapilmasi
gereken diizenlemelere yer verilmektedir. Bu ¢ercevenin referans alindigi ¢alismada, Tiirkiye’de
KIT’lerin kurulus gerekgeleri, 6zellestirme amaglari ele alindiktan sonra Tiirkiye ekonomisinin KiT
ve ozellestirme tecriibelerinden alinacak derslere ve arkasindan da Tiirkiye Varlik Fonu’nun etkin
calisabilmesi i¢in politika 6nerilerine yer verilmistir.

1. Tiirkiye’de KiT’lerin Kurulus Gerekgelerine Bakis

Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kalkinma ¢abalarina basladigi 1930’Iu yillarda temelleri atilan KiT
benzeri uygulamalar, o yillarin kendine has ekonomik ve sosyal yetersizliklerinin geregi olarak
glindeme gelmistir. Bagka bir ifadeyle siyasal anlamda bir devletcilik degil, iilkenin ekonomik
kalkinmasinin acil ve zorunlu oldugu bilinciyle uygulanmigtir. Bu uygulamaya yonelik temelleri
atilan KiT lerin kurulus amaglarin1 su sekilde siralayabiliriz:

1.1. Ekonomik Kalkinmayi Saglamak

Savagtan yeni ¢ikmis, beseri, finansal ve fiziksel sermaye yetersizligi olan ekonominin,
biiyiime ve kalkinmasinin saglanmasinda devletin 6nemli gorevleri bulunmaktadir. Devletin
miidahale etmedigi durumda yani ekonomik kalkinmanin kendi haline birakilmasi ¢ok sakincalidir,
icinde bulunulan her tiirlii sermaye eksikliginin neden oldugu kisir dongiiniin kirtlmasi1 imkansizdir.
Bu yiizden kalkinma siirecinin ilk agamalarinda devletin ekonomiye miidahalesi gerekli olmustur.
Baska bir ifadeyle bu miidahalenin gerekgesi sosyalist bir yaklagim degildir. Pamuk’a (2014: 181)
gore de, Geng Tirkiye Cumhuriyeti’nin ekonomi politikasi, 6zel sektore dayali bir model
ongoriiyordu. Ancak Ankara c¢evreleri ekonominin denetimini tiimiiyle piyasaya veya 6zel sektore
terk etmeye hazir ya da niyetli degillerdi. Zaten Ermeni ve Rum miitesebbislerinin yoklugunda, boyle
bir rolii iistlenecek giicte bir 6zel sektor de ortalikta gdriilmiiyordu. Bdyle bir ortamda milli iktisat
politikalarini olusturabilmek i¢in 1923 yiliin Subat ayinda, Lozan barig goriismelerinin kesildigi
doénemde izmir Iktisat Kongresi toplannistir. Pamuk (2014: 181), Okgiin’e (1968) gére Kongre’de
somut icerikten ¢ok, i¢ ve dis diinya kamuoyuna verilen sembolik mesajlar 6ne ¢ikmaktaydi. Yine

Turkish Studies - Social, 15(4)



KIT Tecriibelerinden Tiirkiye Varlik Fonuna Bakis 2203

de Kongre’nin 1929 Diinya Bunalimna kadar iktisat politikalarina egemen olan egilimleri yansittig
sOylenebilir.

1930’larin Diinya Bunalimi kosullarinda Pamuk’a (2014: 181) gore, devletin ekonomi
icindeki yeri sadece Sovyetler Birligi’nde degil, Avrupa’da ve Amerika’da da genislemekteydi.
Tiirkiye’de de 1929 sonrasinda i¢ ve dis pazarlara daha fazla yonelmis olan bolgelerin tarim
kesiminde baslayan ve oradan kent ekonomisine sigrayan giigliikler, devlet onciiliigiinde sanayilesme
stratejisinin benimsenmesinde ¢ok 6nemli rol oynadi.

Bu sanayilesme siirecinde kamu tesebbiislerinin, modern teknolojiyi iilkeye getirmelerinin
ve bunu uygulayacak teknik eleman yetistirmelerinin rolii 6nemli olmustur. Bu kuruluglarin faaliyet
gosterdigi sektorlerde (tekstil gibi) 6zel isletmecilik daha iyi geligmistir. Ayrica temel yatirim ve
tilketim mallarinin kamu tesebbiisleri tarafindan tilke iginde tretilmesi diga bagimliligr azaltmigtir
(Gorgiin, 1973: 246).

1.2. Miitesebbis Yetersizligini Gidermek ve Onlara Yol Gostermek

Geng Tiirkiye Cumhuriyeti’nde KiT ler, Tezel’e (1986: 217) gére, devlet girisimciligini dzel
girisimciligin yerine degil, 6zel girisimciligi tamamlamak {izere kullanmay1 amaglyordu. Birinci
agirlik devlet yatinm programlarmin gerceklestirilmesine taninmis olsa da, 6zel sanayinin
gliclendirilmesi hiikiimet politikasimin bir parcasiydi. Bu nedenle sanayide devlet kapitalizmine
bagvurulmasindan sonra da, 06zel sanayi birikimine dogrudan devlet destegi saglanmasi
stirdiiriilmiistii. Daha da onemli olan devlet¢iligin kendisinin sanayi burjuvazisinin gelismesi
iizerindeki olumlu etkileriydi. Devlet yatirim programinin uygulanmasi, birbiriyle iliskili birgok
endiistriyi es zamanl kurarak ve gelistirerek, Tiirkiye’de sanayi {iretiminin sinirlarini genisletmistir.
Sanayinin yapisi farklilagsmistir. Bu yatirimlarin, ekonomideki girdi-¢ikti iliskileri sistemi iginde
¢iktilarla ileriye ve girdilerle geriye yonelik ¢ok sayida uyarici etkisi olmustur. Yatirimlar bir¢ok 6zel
firmaya digsal yararlar saglamistir.

Yukarida belirtilen fiziksel sermaye yatirimlarindaki artisin saglanabilmesi ig¢in finansal
sermaye ihtiyacinin karsilanmasi gerekmekteydi. Bunun igin de 1924 yilinda kurulan Is Bankasi,
Kocabasoglu'na (2001) gore 6zel sektor agirlikli iktisat politikasinin iyi bir 6rnegidir. Bankanin
misyonu Tiirkiye’de 6zel sektoriin desteklenmesi ve gelismesi olarak dzetlenebilir (Pamuk, 2014:
182).

1.3. Dissalliklar: ve Tekel Problemini C6zmek

Gerek her tiirlii sermayedeki yetersizlikler gerekse de topluma olumlu digsalliklar saglayan
(egitim, saglik hizmetleri, altyap: yatirimlart gibi) hizmetler i¢in kamuya ihtiya¢ duyulmaktadir.
Ayni sekilde yiliksek sermaye yatirimi gerektiren ve tekel durumu olusturan faaliyet alanlarinda
ortaya ¢ikacak asir1 karin kamuya aktarilmasi icin de KIiT ve benzeri olusumlara ihtiyag vardir.
Ozellikle kiiresel 6lcekte rekabet edebilmek igin de isletmelerin dlgek ekonomisinden yararlanmasi
gerekir. Tiirk’e (2014: 7) gore de, Olcek ekonomilerinin s6z konusu oldugu sektorlerde
(telekomiinikasyon, havayolu ve demiryolu ulastirmasi, elektrik {iretimi ve dagitimi gibi) 6zel
sektorlin yeterli sermayeye sahip olamamasi, yeterli sermayeye sahip olanlarin da tekel olma
olasiliginin yliksek olmasi piyasa mekanizmasinin isleyisini zora sokmaktadir. Dolayisiyla bu
alanlarda devlet, piyasa ekonomisinin yetersizligini telafi etmek icin faaliyette bulunmaktadir. Bu
amaglara yonelik kurulan KIT ve benzerleri, Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kurulus yillarinda ve
sonrasinda, yukaridaki amagclarla {iretimde ve ticarette yer alirken, asagidaki nedenlerle de bunlar
Ozellestirilmistir.

2. Ozellestirme Amaglarina Bakis

KIT’ler, Tiirkiye’de uygulanan korumaci iktisat politikalariyla, bazen belli sektorleri tesvik
etmek bazen de 0zel sektdriin yer almadigi alanlarda bulunarak kalkinmanin motoru, sagladig
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digsalliklarla da 6zel sektoriin destekgisi olmasina ragmen darbogazlarinin zamaninda ¢éziilmemesi,
biriktirilmesi, yenilesme ihtiyacinin ertelenmesi gibi sorunlarla bir ¢ikmaza sokulmuslardir.

Bu sekildeki davranislardaki amag 6zellestirmeye gerekgeler olusturmak olabilir ki, Tan’a
(1992: 64) gore de Ozellestirmenin kamu aciklarimi kapatmak igin kaynak yaratma araci olarak
kullanildig1 yoniinde yaygin bir kan1 bulunmaktadir. Bu amaca hemen kavugmak igin aceleci
davraniglar da sergilenmistir. Gegmis 6zellestirme uygulamalarina yonelik olarak bir bagka dnemli
elestiri konusu da, saglam bir hukuksal ve yonetsel altyapi olusturulmadan uygulamaya gegilmis
olmasi ve uygulamanin da agikliktan yoksun bir bi¢imde yiiriitiilmiis olmasidir (Tan, 1992: 64).

Bunlara ilave olarak, siyasilerin ve/veya kamu yoneticilerinin yanlig politika ve popiilist
uygulamalarindan kaynaklanan kamu kaynaklarimin israf edilmesi 6zellestirmenin temel gerekgeleri
olmustur. Ozellestirmeye gerekge olan genel durum bu sekilde dzetledikten sonra amagclar alt
bagliklarda incelenecektir. Bu amaglarin etkin isleyecek piyasa ekonomilerinde, hem piyasalarin
diizenlenmesi hem de isletmelerin sahip olmasi gereken o&zelliklerini ifade eden kisimlar
incelenecektir.

2.1. Piyasa Ekonomisinin Islerligini Saglamak

Ozellestirmeye bir amag olarak degil, KiT lerin etkinlik ve verimlilik artislarinm saglayan,
ekonominin liberallesmesine imkan veren ve ekonomik carpikliklart dnleyen bir ara¢ goziiyle
bakilmalidir. Yani Ozellestirme sonrasi piyasa ekonomisinin iglerligini saglayabilmek icin
piyasalarda rekabetgi ortamin olusturulmasini ve tiiketici haklarinin korunmasin saglayacak, &zel
sektorde yeni tekellerin olusmamasim kontrol edecek tist kurullarin olusturulup, calismalari
saglanmalidir.

Bu amag, KiT’lerin olmadigi ekonomik yapilarda, piyasalarin diizenlenmesini ve
denetlenmesini saglamak i¢in daha da vazge¢ilmezdir. Kamunun bu anlamdaki goérevleri, 6zel
sektorlin basarilarin1 artirmak, aralarindaki iliskilerin diizenlenmesini saglamak i¢in de ¢ok
onemlidir. Wade’e (1989: 15) gore de, Ozellestirilmis bir endiistri ger¢ek ekonomik 6zelliklerini daha
kolay tanimlayabilir. Ciinkii isletmenin goriisii, degisik boliimlerindeki capraz siibvansiyonlarindan
veya ekonomik olmayan fiyat rejimlerinden 6tiirii bulanik hale gelmistir. Bu bulanikliklarin ortadan
kaldirilmasina yo6nelik 6nlemlerin alinmasi, isletme hedeflerinin daha belirgin hale gelmesine,
endiistriyi yonetmedeki sorunlarin basitlesmesine olanak saglayabilecektir. Ciinkii popiilist
yaklagimlarin olmamasi, ticari ilkelerden yapilacak sapmalarin agiklikla ortaya konmasina imkan
verebilecektir.

2.2. Ekonomide Etkinlik ve Verimliligin Artirilmasi

Kamu girisimlerinin kanunla saglanan tekel durumlarini, haksiz rekabetini ortadan
kaldirmak i¢in giindeme getirilen Ozellestirmenin basgarisi, Ozellestirme sonrasi olusturulacak
rekabetci bir piyasanin varligina baghdir. Tiirk’e (2014: 19) gore KiT ler, tekelci ya da tekel egilimli
yapilar olarak piyasay1r kontrollerinde tutmaya caligmaktadir. Bu kuruluslarin zararlari genel
biitceden karsilanmaktadir. Bu sayede tekelci yapilarinin korunmasi saglanmaktadir. Bu da
ekonomik verimsizlikleri karsisinda piyasadaki paylarini kaybetmemek icin kaliteyi iyilestirmek,
fiyat ya da maliyetleri diisiirmek gibi bir ¢aba i¢ine girmemeleri sonucunu dogurmaktadir. Tiim
bunlar gbz dniinde bulunduruldugunda, 6zellestirmeyle birlikte ekonomide rekabet ve verimliligin
artacag1 beklenmektedir. Bu amaci giiclendirebilmek i¢in, 6zel ile kamu sektorii arasinda ayrim
yapmayan ve her iki sektdriinde esit kosullarda rekabetini saglayan politikalarin izlenmesi
gerekmektedir.

Bu nedenle 6zellestirmeyle, liberallestirmenin, rekabete etkileri agisindan ayirt edilmesi
geregi ortaya ¢ikmaktadir. Liberallestirme, endiistrinin rekabete agilmasi anlamini tasir ve bir
endiistri 6zellestirildigi halde liberallestirilmemis olabilir. (...) Ozellestirmeden sektorii rekabete
acarak liberallestirmek ve sistemi rasyonellestirmek de miimkiin olabilmektedir (Erengiil, 1989: 18).
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Ekonomide etkinligin ve verimliligin artirilmasi, sistemin rasyonellestirilebilmesi;
ekonominin popiilist, plansiz hiikiimet miidahalesinden (iist kurullarin yonlendiriciliginden degil)
kurtarilmasi ve 6zel yatirimlar iizerindeki kamu harcamalarinin sinirlayici, haksiz rekabet yaratici
(6zellikle crowding-out etkisi ve kamu ihaleleriyle, siibvansiyonlarin rasyonel dagitilmamasi)
etkilerinin kaldirilmasiyla saglanacak disipline edilmis bir piyasada miimkiindiir.

Piyasa aksakliklarin1 ortadan kaldiracak, kaynak tahsisinde etkinligi ve verimliligi
saglayacak diizeni de Rekabet Kurumunun calismalart mimkiin kilacaktir. Bu gorevi T.C.
Anayasasinin 167. Maddesi soyle diizenlemistir: “Devlet, para, kredi, sermaye, mal ve hizmet
piyasalarinin saglikli ve diizenli islemelerini saglayici ve gelistirici tedbirleri alir; piyasalarda fiili
veya anlagsma sonucu dogacak tekellesme ve kartellesmeyi 6nler”. Bu diizenlemeyle ilgili 4054 Sayili
Rekabetin Korunmasi Hakkinda Kanun 13 Aralik 1994 tarihinde yiiriirlige girmis ve Kanun’da
ongoriilen Rekabet Kurumu da 1997 yilinda faaliyetlerine baglamigtir.

2.3. Tiirk Sanayisinin Yeniden Yapilanmasim Saglamak

KiT’ler, Tiirkiye’de kalkinmanin motoru, sagladig1 dissalliklarla da 6zel sektoriin destekgisi
olmasina ragmen, yillarin biriken sorunlarinin, yenilesme ihtiyacinin bilingli veya bilingsiz bir
sekilde ertelenmesi, onlari ¢ikmaza sokmustur. Bu sekildeki uygulamalarla, Tirk Sanayisinin
yeniden yapilanmasini saglamak gorevini tamamlar duruma getirilmeleri ve/veya bu isi yapacak 6zel
sektorle rekabet edemez duruma gelmeleri kaginilmaz olmustur. Dolayisiyla 6zellestirme ile 6zel
sektoriin yapabildigi alanlardan ¢ekilmis olunmasi, kaynaklarin heba edilmemesini saglayabilecek
ve boylece kamu kaynaklar1 6zel sektoriin girmedigi diger 6ncelikli alanlara yonlendirilebilecektir.

Bu alandaki goérevin bir kismimi 6zel sektor isletmeleri yapabilir olmasina ragmen ¢esitli
nedenlerle yeterli olamamaktadir. Ozellikle bilgi teknolojilerindeki hizli degisimin etkileriyle
dijitallesen ekonomilerin bi¢im degistirmesi, is ortamlarinin, yonetim sekillerinin buna ayak
uyduramamasi, sanayi toplumundan bilgi toplumuna doniisiim olarak adlandirilan iiretim yapisindaki
sistemsel degisimler, kiiresel ekonomi olgusunun 6nemli géstergeleri olmustur. Bu yeni ekonomide;

- Diinya daha erisilebilir olmakta.

- Fiziki olarak bulunulan mekandan bagimsiz olarak sanal ortamlarin da is hayatina hakim
olmasi, kiiresel is yapma firsatlarini ortaya ¢ikarmakta. Tabii ki, bu teknolojilere sahip olan vizyonlu
isletmeler de ve yonetimler de bu degisiklikler miimkiin olacaktir.

Gerek koronavirlis hastaliginin ve gerekse sanallasan diinyanin zorunlu kildigi is yapma
sekillerindeki degisiklikler, ekonominin veya yasamin her alaninda bilinen ezberleri degistirecektir.
Dijitallesmeyle birlikte hizla degisen is yapma sekilleri ve piyasa gerceklerinde, hem kamunun direkt
veya ortaklik seklinde; hem de 06zel sektoriin cagdas isletmecilik anlayisiyla {iretimlerini
gergeklestirmeleri daha da 6nemli olmaya baglamistir. Cok 6nceden baslayan bu siirecin etkileri son
yillarda her alanda etkilerini daha fazla gostermektedir. Ozellikle is diinyasinda yasanan kiiresel
Olcekteki rekabette basarili olunmasini, bu teknolojilere hakim olma seviyeleri belirleyecektir.
Dolayisiyla Tiirkiye’de son donemdeki sekliyle TVF yatirimlari, alt basliklardaki oneriler
sonrasindaki yapilanmayla, bu sekildeki alanlara yonelebilmelidir.

3. Tiirkiye Ekonomisinin KiT ve Ozellestirme Tecriibelerinden Alnacak Dersler ve
Oneriler

Tiirkiye Cumhuriyeti’nin gerek kurulusunda gerekse de ithal ikameci kalkinma stratejisinin
uygulanmasi siirecinde 6nemli eksiklikleri gideren, hem sayilar1 hem de iilke ekonomisi i¢indeki
agirhigl artan KiT’lerin basarilarma karsin 1980’lerin sonlarindan itibaren gesitli 6zellestirme
faaliyetleriyle kamu isletmeciligi cezalandirilmaya baglamistir. Bu cezalandirmanin hakl
nedenlerini: yonetimin hiikiimette olmasinin ortaya ¢ikardigi sorunlar; finansmanin kamu tarafindan
kargilanmasinin sebep oldugu olumlu/olumsuz durumlar, degisikliklere yavas uyum seklinde
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siralayabiliriz. Fakat 6zellestirme uygulamalarinin amacina uygun olmamasi, uygulama oncesi ve
sonrasinda gosterilen acelecilikle karsilasilan basarisizliklar da, maruz kalinan maliyetleri
yiikseltmistir. Bundan sonraki donemlerde 6nemli olan ayni hatalarin yapilmamasi, gerekli derslerin
alimmasidir.

3.1. KiT Tecriibelerinden Alinacak Dersler

Tiirkiye’nin kurtulus savasindan sonraki yapisinin imarinda biiyiik gérevleri yerine getiren
KiT’lerin, ekonomik ve siyasi nedenlerle gerceklestirilen &zellestirmelerinde basarilara karsin
hatalar da yapilmistir. Bunlar1 asagidaki ana bagliklarda su sekilde 6zetleyebiliriz:

- Ozellestirilen KiT’lerin hepsi verimsiz ¢alisan ve kamuya yiik olan isletmeler degildi.

- Dolayisiyla verimli ¢alisan, gelir elde eden isletmelerin dzellestirilmesinin, kamunun borg
stokunu azaltmasinin digsalliklart unutulmamali.

- Gerekli destekler verilmedigi i¢in zarar eden isletmelerin, ¢ogunun uzun siiren tasfiye
stirecinin maliyetleri de unutulmamali. Bu agamaya gelinmeden 6nce gerekli miidahaleler zamaninda
yapilabilmeliydi.

Tablo 1: Ozellestirme Fonu Kaynak Kullanim Tablosu (1986-Ekim 2019)

(Milyon ABD | 1986- 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | Toplam
Dolar1) 2010

Hazineye 29.716 | 1.341 | 825 | 4.540 | 3.502 | 2.305 | 3.697 | 2.588 | 1.158 | 489 | 50.161

Aktarimlar

Tlgili

Kuruluglara 1.595 215 | 188 | 1.186 702 35 21 18 19 | 4.653 3.983

Aktarimlar

Istihdam an| 18| wu| | 18| 8| 5| 4| s| 2| 573

Odemeleri

Ilan-Reklam-

Danigmalik 183 5 9 8 5 5 3 3 2 - 223

Giderler

Diger Giderler 219 27 3 3 3 2 27 16 16 2 318

Kuruluslara

Sermaye 6.687 73 17 25| 1.627 52 52 5 29 5 8.570

Odemeleri*

g”mk‘@lara L | 2624| 610| 89| 2.979 | 1.187 - 58 54 28 46 | 7.389
or¢ Odemeleri

Idari — Biitgeye 123 11| 11| 12| 10 8 9 8 7 5 204

Aktarimlar

Toplam Giderler | 41.617 | 2.298 | 975 | 8.783 | 7.054 | 2.415 | 3.873 | 2.589 | 1.264 554 | 71.422

ACIKLAMALAR:

1-"Sermaye Odemeleri" ve "Bor¢ Odemeleri" kalemleri kaynagin ilk aktarim cinsi itibariyle yer almis olup, bilahare

yapilan sermaye mahsuplarini igermemektedir.

2-Borg¢lanmalar (ticari bankalar, kapsam i¢i kuruluslar, tahvil ve Hazine kredileri) ile bor¢ geri ddemeleri (anapara-+faiz)

ve Fon bakiyeleri rakamlara dahil degildir.

3-Rakamlar Nakit Girig ve Cikis rakamlaridir.

Kaynak: OIB, 2020

- Tiirkiye'nin kendi imkanlariyla marka yaptizi KiT’lerin, aceleci &zellestirme
uygulamalarindan elde edilen gelirlerle kamu bor¢larinin azaltilmasi amacinin olumlu etkileri de
unutulmamalidir. Ornegin, Tablo 1°de Hazineye Aktarimlar kisminda gériilen 50,161 milyon USD
gibi bir bedel, ozellestirme gelirleriyle kamunun bor¢ stokunun azalmasi, finansal sistemde faiz
oranlarimin diisilisiine, bu da hem enflasyon oranlarinda; hem de kamunun biitgedeki faiz giderlerinde
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dolayisiyla biitge aciklarinda diisiise yol agmistir. Bu disiis 6zellikle crowding-out etkisinin
azalmasinda da etkili olmustur.

- Ozellikle ne olursa olsun dzellestirme hemen gerceklestirilsin seklindeki yaklasimlarla
ortaya ¢ikan istihdam sorunlarinin asilabilmesi icin erken emekliligin tesvik edilmesiyle KiT’lerin
maliyetleri daha ¢ok artmistir. Sosyal giivenlik sisteminde bugiinlerde yasanan aktiiaryal dengenin
bozulmasindan kaynakl1 sorunlarin temelinde, KiT lere hem istihdam haznesi olarak bakilmas1 hem
de calisanlara erken emeklilik hakkinin verilmesi veya mecbur birakilmasi yatmaktadir. Sosyal
giivenlik sistemi Dama’ya (2018: 7) gore de, kapsam alaninin genisligi comert bir sosyal giivenlik
anlamina gelirken prim 6demelerine dayali finansmani ve 2008’e kadar goriilen ¢ok bagslilik sosyal
giivenlik sisteminin gelir-gider dengesinde esitsizliklere yol agmistir. Bu esitsizligin derinlegsmesinin
nedenlerinin baginda ekonomik yap1 ve aktiieryal denge goézetilmeden galisanlarin erken emekli
edilerek aktif durumdan pasif hale gecirilmesi gelmektedir.

3.2. KiT’ler ve Ozellestirme Tecriibelerinden Alinacak Dersler ve Politika Onerileri

Tiirkiye’de 1980°’li yillarin ortalarinda bagslayan liberallestirme hareketiyle, devletin
ekonomiden ¢ekilme karar1, 6zellestirmede ilgili kurumsal yapilarin kurulmasimi, dis destekler
alinmasin1 hizli bir sekilde giindeme getirmisti. Hazirlatilan ve uygulamaya konulan planlarin
amagclar1 ile uygulama sonuglari arasinda (acele edildigi i¢in) zitliklar, amaglardan sapmalar ortaya
¢ikmistir. TVF’ nin yapilanma ve isletmecilik anlayisinda ayni hatalarin yapilmamasi igin onemli
dersler alinabilecek durumlarin bazilar1 asagidaki basliklarda 6zetlenmistir:

- Hayati bir sektér olan tarimda (Sit Endistrisi Kurumu, Et ve Balik Kurumu gibi
kurumlarda) 6zellestirme hatali olmustur. Gergi devlet bu kurumlarin faaliyetlerini ikame edecek
uygulamalara gitmistir. Fakat bunlar kalic1 ¢6ziimler degildir. Ciinkii tahil, sebze ve meyveler, siit ve
siit iriinleri gibi temel gida tirlinlerinin arz ve talep seviyelerinde istikrar saglanmalidir. Bu tiriinlerde
yasanan kithk veya arz fazlasinin piyasa kosullarina birakilmasi ilgili taraflari zor durumda
birakmaktadir. Dolayisiyla yasanan enflasyon, deflasyon gibi ekonomik dengesizlikler bir sekilde
miidahale edilmesi gereken alanlar olmaktadir. Zira koronaviriis hastali§1 nedeniyle bu iiriinlerde
ihracatci olan iilkelerin ihracatlarini yasaklamasi gida tiriinlerinin stratejik dnemini artirmaktadir. Bu
son yasananlar nedeniyle devletin vatandaslarina dengeli, saglikli bir beslenmeyi ekonomik olarak
karsilayabilecek sekilde tiretim imkanlarinin gelistirilmesini saglamasi gorevi cok onemli olmaya
baglamistir. Tiirk’iin (2014: 194) verdigi su 6neri de, kooperatif bilincinin 6nem kazandig: tarim gibi
bazi sektorlere de uyarlanabilir: Ekonomik etkinligi kalmamis, sosyal amagli olarak bolgesinde
faaliyet gosteren kamu isletmeleri (seker fabrikalari, et kombinalar1 gibi) belirli bir program
dahilinde bolgesel kalkinma ajanslari koordinasyonunda harekete gecirilecek yerel inisiyatiflere
devredilebilir. Bu kuruluslara yonelik yatirim ihtiyacinin bir boliimii kalkinma ajanslar
kaynaklarindan yapilacak aktarimlarla karsilanabilir. Bu yontem, kalkinma ajanslar1 politikasini
destekleyici ve kalkinma ajanslarinin giiciinii artirici bir katki da yapacaktir. Ayni1 zamanda, bolgesel
paydaslarin isletmeyi sahiplenmesiyle kuruluslarin etkin ¢alistirilarak merkezi yonetim iizerindeki
yiklerinin ortadan kaldirilmasi saglanabilir.

- KiT’lerin &zellestirilmesinde kullanilan blok satis yontemiyle yabanci sermayenin gelisi,
hem cari iglemler dengesine hem de isletmelerdeki yonetim kiiltiirline ve teknolojik gelisime olumlu
katki saglamistir.

- Ozellestirme kapsamindaki bazi KiT ve benzeri kuruluslarin uzun zaman bu siiregte
kalmasi, zorunlu veya yenileme yatirimlarini gergeklestirememesi, isleyen/fabrika degerlerini ve
pazar paylarimi eritmistir. Bu durum ¢esitli sebeplerle Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu’na (TMSF)
devredilen 6zel sektor isletmelerinde de yasanmistir. Bu durumlarin tekrar etmemesi igin tilkenin kat
olan fiziksel sermayesinin, hurda degerine dénmemesine yonelik proaktif davranislarin, stratejik
planlarin hazir olmasi gerekir.
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- Ulkedeki ekonomik ve siyasi yapidaki belirsizlikler nedeniyle ve acele edildigi i¢in
ozellestirme ihalelerinde uygun konjonktiiriin belirlenmesinde sikintilar yasanmigtir. Bu da
sirketlerin hesaplanan/belirlenen degeri ile el degistirme degerlerini olumsuz etkilemistir. Veya
ozellestirilen sirketlere tekrar el konulmak zorunda kalmmustir. Ornegin, dzellestirilen Siimerbank
ve Etibank TMSF’ye devredilmistir. Tiirkiye'nin ilk KiT’lerinden olan Etibank, Siimerbank gibi 6zel
yasayla kurulmus bankalarin bu siirecleri yasamasi kotii olmustur. Fakat ozellestirilmesine karar
verilen diger bankalarimizin da satisindan vazgecilmis olmasinin 6nemi bu giinlerde goriilmektedir.
Kisacas1 Tiirkiye nin kurulus yillarinda yoklart var eden; énemli reel sektdr projelerine imza atan
kurumlarin yasatilmasi veya yenilerine imza atilmasi gerekmektedir.

- Ozellestirilen kuruluslarin énemli bir kisminda, sirketin yeni sahipleri, yapilmas: gereken
yeni yatirimlar yerine faaliyetlerinin tasfiye edilmesini tercih etmislerdir. Bunun 6nemli bir nedeni,
isletmelerin fabrikalarindan daha ¢ok gayrimenkullerinin farkli alanlarda degerlendirilmesinden
Oonemli rant geliri elde etmeyi tahmin etmis olmalaridir. Elde edilen bu rant gelirlerinin
hesaplanmasiyla, vergilendirilmesi yapilsaydi, dzellestirme gelirlerinde artis saglanmasi sonucunda
kamusal menfaat artirilabilirdi. Atiyas ve Oder’e (2008: 111) gore de, Deger Tespit Komisyonu
tarafindan 1999 ve 2002 yillarinda bagimsiz uzman kuruluslara yaptirilan degerleme ¢aligmalarini
iceren ii¢ ayr1 degerleme raporundan, yillar itibariyla zarar eden dava konusu igletmenin arsa ve
arazilerinin degerinin tesislerden daha yiiksek oldugu anlasilmaktadir. Bu tip isletmeler i¢in uygun
goriilen degerleme yontemlerinden biri isletmenin gayrimenkullerinin degerini gdsteren tasfiye
degeri yontemidir.

- Ozellestirmenin ilan edilen amaglariyla celisen uygulamalar yapilmis olmasi kurumlara
duyulan giiveni zedelemistir. Ornegin hisse satislariyla, sermayenin tabana yayilarak, sermaye
piyasalarmin gelistirilmesi amaglanmistir. Fakat genelde blok satis yonteminin kullanilmasi, istisnai
olan THY (Tiirk Hava Yollar1) gibi kiigiikk yatirnmciya yapilan 6zellestirmelerde de, finansal
okuryazarlig yeterli olmayan kiigiik tasarruf sahiplerinin hisselerinin, biiyiik yatirimcilar tarafindan
diisiik fiyatlardan toplanmasi ger¢eklesmistir. Bu da kiigiik tasarruf sahiplerinde, hem magduriyet
hem de sermaye piyasalarina kalici bir giivensizlik olugturmustur.

- Ozellestirme siirecindeki hazirliklarda yapilan hatalar yiiziinden ihalelerin yargi tarafindan
iptal edilmesi ¢esitli magduriyetlere neden olmustur™.

- Bazi sektorlerin rekabete acilmadan oOzellestirilmesinin gerceklestirilmesi de, piyasa
etkinliginin ve verimliliginin saglanmasina olumsuz katkis1 yapmistir. Atiyas ve Oder’e (2008: 32)
gore kamu hizmeti tlireten dogal tekeller, son 20-25 yila kadar ¢ogu iilkede kamu miilkiyeti altinda
orgiitlenmistir. Dogal tekellerin kamu miilkiyeti altinda 6rgiitlenmis olmasinin ¢esitli nedenleri vard.
Belki en dnemlisi, tekel giicliniin yol acacagi zararlar1 6nlemektir. Bunun yani sira, kamu miilkiyeti
altinda evrensel hizmet hedeflerine daha rahat ulasilacagina inanilmistir. Cok az iilkede ise (basta
ABD; Fransa’da su ve ¢op gibi kimi hizmetler) bu tiir hizmetler 6zel sirketler tarafindan yerine
getirilmistir.

- Ozellestignelerde, THY deki 6zellestirme yonteminde uygulanan Altin Hisse? uygulamasi
iyl bir ornektir. Ozellestirmelerde veya Varlik Fonunun yer alacagi projelerde bu ydntemin

1 QOgzellestirme islemlerini iptal eden kararlarda su tip sorunlara Atiyas ve Oder (2008) deginmektedir: Imtiyaz
s6zlesmesinin Danistay denetiminden gegirilmemis olmasi (Aktas I, ENKA Dogalgaz); Rekabet ortaminin saglanmamis
olmasi (Aktas II, Tiipras %65.76 hisse satis1); Ozellestirme Kanunu’na veya sartnameye aykir islemler (Tiipras, %14.67
hisse satis1); Kapasite veya yatinm hedef veya taahhiitlerinin belirlenmemis olmas1 (Iskenderun Limam, Seydisehir
Aliiminyum); Yanlig degerleme yonteminin kullanilmig olmas1 (SEKA) vb.

2 Uygulamada “altin hisse” olarak bilinen imtiyazh pay 2001°de gikarilan 4673 sayili kanunla getirilmistir. Kanunun
gerekcesinde yer alan “telekomiinikasyon hizmetlerinin milli giivenlik ve ulusal bagimsizlik hususlarindaki endiseler
dogrultusunda Devlet tarafindan tekel olarak yiiriitiilmesi gerekliligi ortadan kalkmis, anilan hususlarin imtiyazli hisse
teskili ile garanti altina alinmasi yeterli hale gelmistir”. Ag¢iklamasindan anlasilacagi {izere imtiyazli hisse bu Anayasa
Mahkemesi kararinda dile getirilen endiseleri bertaraf etmeye yoneliktir (Atiyas ve Oder, 2008: 55).
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kullanilmasi, hem fona gelir akis1 hem de kamunun stratejik sektorlerdeki gozetim ve denetim
yetkisinin etkinligini artirabilir.

- Bugiinkii piyasa gergeklerine bakildiginda sunlar da soylenebilir: Gegmiste yapilan kimi
Ozellestirmeler yerine kamunun bazi yatirimlarinda kamu-6zel igbirligi yontemleri iyi bir alternatif
olarak durmaktadir. Ozel sektdriin yonetim ve finansman imkanlarindan faydalanma firsat: saglayan
bu ortaklik, kamuyu zarara ugratmayacak sekilde, kamunun verecegi garantilerinin hesabinin ¢ok iyi
yapilmas1 kosuluyla cogu projelerde uygulanabilir. Tiirk’e (2014: 194) gére, DHMI (Devlet Hava
Meydanlar1 Isletmesi) ve Savunma Sanayi Miistesarligina ait havalimanlarinin terminal
yatirnmlarinda, elektrik iiretim santrallerinde, c¢esitli karayolu ve liman yatirimlarinda, sinir
kapilarinin modernizasyonlarinin birgogunda basartyla uygulanan yap-islet-devret, yap-islet, isletme
hakki devri gibi modelleri de igeren uygulama kapsami farkli sektorleri de igine alacak sekilde
genisletilebilir.

Ozellestirme uygulamalarindaki kurumsal kapasiteden yararlanmilmasinin  éneminden
bahsedilirken, Tiirkoglu Karacaova (2019, 23) ¢alismasinda, 6zellestirme ile TVF uygulamalarinin
farkina su sekilde dikkat gekmektedir: Ozellestirme Idaresi Bagkanliginin yaninda yine onunla ayni
olarak Bagbakanliga bagli bir kurulus olarak TVF’ye kamusal varliklar aktarilmistir. (Su an ikisi de
cumhurbaskanlig: hiikiimet sistemi uyarinca Cumhurbaskanligima baghdir.) Ancak Ozellestirme
Idaresinden farkli olarak TVF 4046 Sayili Ozellestirme Uygulamalari Kanunu’na degil, zelde 6741
Sayili kendi kurulus Kanununa genelde ise Tiirk Ticaret Kanunu’na tabi olmakla beraber kendi
kurulus kanununda da belirtildigi iizere kamusal varliklarin iizerinde her tiirlii tasarruf yetkisini haiz
oldugu gibi bunlarin yonetimi disinda da faaliyette bulunabilmektedir.

4. Tiirkiye Varlik Fonu’nun Etkin Cahsmasi i¢in Oneriler

Tiirkiye Cumhuriyeti’nin, KiT’lerini kurmas1, isletmesi ve sonrasindaki o6zellestirme
faaliyetlerinde edinmis oldugu kurumsal hafiza, 6zellikle Ozellestirme Idaresi Baskanligi,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu, Rekabet Kurumu
gibi bagimsiz diizenleyici/denetleyici yapilarin kazandig1 tecriibeler, yeni bir olusum olan TVF’nin
faaliyetlerinin planlanmasinda, icrasinda dikkate alinmalidir. Ciinkii her alanda kiiresellesmenin de
tetikledigi belirsizlik ve yikici rekabet ortami, 6zel veya kamu, hem finans kuruluslarinda hem de
isletmelerde operasyonlarin yonetimini giderek zorlastirmaktadir. Ozellikle kiiresellesen
piyasalardaki daralan pazar hacminin neden oldugu ticaretteki cekismeler; kiiresel giiclerin
tetikleyerek sebep oldugu savaglarin ortaya c¢ikardigi gdc¢ hareketleri; gelecegi Ongoriilemeyen
teknolojik gelismeler; dogal ¢evrede yasanan kiiresel felaketler ve son sekli yine kiiresel bir tehdit
olan koronaviriis hastaliginin ortaya ¢ikardigi ekonomik sorunlar nedeniyle yeniden kamuya duyulan
ihtiyac¢ artmaktadir.

Gerek artan kiiresel tehditler; gerekse de dijitallesen diinyanin dayatti§i yapay zeka
iiriinlerinin zorunlu kildig: is yapma sekillerindeki degisiklikler ki, bunlara uyum saglamada bazi
kusaklarin avantajina ragmen bazilarinin elenmek zorunda kalmasi gibi sorunlar bilinen ezberleri
degistirecektir. Fakat nasil bir degisim olacagi Ongoriillememektedir. Ciinkii kiiresellesmeden,
modernlesmeden yararlanan ¢ok uluslu sirketlerin kendi aralarinda ortaya ¢ikan ticaret savaglariyla
rekabet yapisinin degismesi, zorlasmasina karsin koronaviriis hastaligi da isleri daha da
zorlagtirmistir. Dolayistyla teknolojik gelismelerden ve bunlarin sonucunda ortaya ¢ikan yeni
caligma ve is yapma sekillerinden geride kalmanin maliyetleri ¢ok yiiksek olacaktir. Bu maliyetlere
katlanmamak veya minimize etmek icin kamu otoritesinin yonlendiriciligine ihtiya¢ artmaktadir.
Bunun sekli, hem direkt veya ortaklik seklinde isletmeci olarak; hem de diizenleyici/denetleyici
seklinde olabilecektir. Bu yilizden Tiirkiye Varlik Fonu Yonetimi Anonim Sirketinin ve Bagimsiz
Diizenleyici ve Denetleyici yapilarin 6nemi daha da artmistir.

www.turkishstudies.net/social



2210 Resiil Yazici

4.1. KIT ve Benzeri isletmelerin Yer Aldig1 Ulusal Varhk Fonlarinin Onemi

Uluslararas1 Varlik Fonlarmin (UVF) temel amaci1 Danik’a (2019: 4) gore, her gegen giin
degisen diinyanin finans sisteminde iilkelerin resmi rezervleri (doviz-altin) disinda enerji, emtia ve
finans sistemindeki gelismeler dogrultusunda elde etmis oldugu kazanglart verimli bir sekilde
kullanabilmektir. Ekonomik konjonktiirde karsilagilabilecek her tiirli risk ve kriz ortamina karsi
mevcut varliklarini koruyabilmek ve bu mevcut kaynaklarin devamliligini saglayarak ileriki nesillere
stirdiiriilebilir kalkinma yolunda katki saglayabilmektir.

Gelecek nesiller igin refahi ve tasarrufu arttirarak siirdiriilebilir kalkinmaya destek olmak,
makroekonomik politikalar dogrultusunda mali istikrarin saglanmasi, yenilenemeyen emtia
kaynaklarina ve bu kaynaklarin ihracatlarini ¢esitlendirmek, sosyal ve iktisadi kalkinmaya destek
olmakla birlikte alt ve {ist yap1 projelerine finansal kaynak olusturmak da ulusal varlik fonlarmnin
hedefleri arasinda sayilabilmektedir. Karag6l ve Kog’a (2016) gore de, gelismis ve gelismekte olan
diger tilkelerin ekonomilerine, yatirim ve tasarruflarina gore Tiirkiye’ nin tasarruf oranlart diistiktiir.
Bu noktada yapilmasi gerekli olan uygulamalar arasinda son donemde agiklanan TVF, Tiirkiye nin
ekonomik kalkinma hedeflerine ulagsmasinda 6nemli bir adim olacaktir.

Bu kadar genis bir yelpazedeki amag¢ sunu gostermektedir: Dijitallesmeyle birlikte hizla
degisen is yapma sekilleri ve piyasa gergeklerinde, hem kamunun direkt veya ortaklik seklinde; hem
de Ozel sektoriin ¢agdas isletmecilik anlayisiyla {iretimlerini gerceklestirmeleri daha da Gnemli
olmaya baslamistir. Demirtas vd.’ne (2017) gore de, bir iilkenin gelisiminde 6nemli katkis1 olan
faaliyetlerden birisi, yenilik¢i {iriin ve hizmetleri, rakiplerden daha hizli bir sekilde piyasaya
sunabilmektir.

Bu anlayisin hakim olmasini saglamak icin yukarida verilmeye calisilan KiT’lerin
Ozellestirilmesinde yasanilan deneyimler ve bu siireci yoneten yapilardaki kurumsal kapasite etkin
ve verimli bir sekilde kullanilabilmelidir. Zira Tiirkiye’de baz1 sektorlerde iiretici veya tiiketicinin
aleyhine durumlar yasanmasina yol acan arz ve talep dengesizligi ve Ozellikle koronaviriis
hastaliginin sebep oldugu ekonomik sorunlarin asgilmasi igin piyasalarin diizenlenmesi yaninda
gerekli sahalarda devletin dogrudan veya ortaklik seklinde istirak etmesi gerekmektedir. Bu
anlamdaki bir diger stratejik alan da savunma sanayidir ki, devletin direkt veya ortaklik seklinde
yatirim yapmasinin zorunlulugu veya rekabet giiciiniin artirilmasini saglamak gibi nedenlerle KiT
veya benzeri uygulamalara ihtiyac artmistir. Fakat KiT lerin yonetiminde ge¢miste yapilan yani bir
donem Ozellestirmenin gerekcesi olan hatalara tekrar diigsiilmeden bunlar yonetilebilirse; kurulan
TVF ve bu fona bagl alt fonlarin istirak edecegi isletmeler Tiirkiye Ekonomisine énemli katkilar
saglayabilecektir. Durdu’ya (2018, 89) gore de, TVF nin faaliyetleri yogunlastig1 takdirde “holding
varlik fonu” statiisii i¢in yeni tartigmalar ve arastirma alanlar1 ortaya ¢ikacagi diisiiniilmektedir.
Tiirkoglu Karacaova (2019, 24) calismasina gore de, TVF 6zellestirme usul ve esaslarindan bagimsiz
olma yoOniinde hem bir agamay1 hem de bir araci ihtiva eder ve bu anlamda yeni bir hukuki
teknolojidir. Bir baska deyisle mevcut mevzuatta yer alan ozellestirme yoOntemlerinden muaf
tutularak ve tamamen 6zel hukuk alanindaki serbestiye sahip bir yapisal diizenleme haiz olarak
Tiirkiye Kamusal Varlik Fonu, yeni ve her tiirlii kisitlamadan azade bir 6zellestirme yontemidir.

Bu yasal giiciin amacina uygun olarak kullanilabilmesi durumunun ne kadar 6nemli
oldugunu Tiirk (2014) calismasinda su sekilde 6zetlemektedir: Bugiine kadar {iilke i¢cindeki rekabet
diizeyini artirmak i¢in kamu isletmeleri kiiciik parcalara ayrilip 6zellestirilirken, bundan sonraki
siirecte diinya piyasalarinda rekabet edebilecek giiclii sirketlerin olusturulmasi stratejisinin goz
oniinde bulundurulmas1 geregine isaret edilmistir. Ozellestirme uygulamalarinda basar
saglanabilmesi icin piyasa ekonomisi miiesseselerinin dogru sekilde kurulup etkin bir sekilde
isletilmesinin yaninda, 6zellestirme iizerinde toplumsal mutabakatin saglanmasi ve 6zellestirmenin
kurumsal ve hukuki altyapisinin tesis edilmesi bir 6n sart olarak ortaya ¢ikmustir.
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4.1.1. Tiirkiye Varlik Fonuna Genel Bakis

26 Agustos 2016 tarihinde kurulan Tirkiye Varlik Fonu Yonetimi A.S.’nin kurulug
asamasindaki temel amaglar1 su sekilde belirtilmistir. Sermaye piyasalarinda arag gesitliligi ve
derinligine katki saglamak, yurt i¢inde kamuya ait olan varliklar1 ekonomiye kazandirmak, dis
kaynak temin etmek, stratejik, biiylik 6l¢ekli yatirimlara istirak etmek i¢cin TVF ve bu fona bagh alt
fonlar1 kurmak ve yonetmek.

TVF’nin amaglar1 ve sahip oldugu portfoye bakildiginda, iilke ekonomisini her tiirlii riske
kars1 korumak i¢in stratejik dnem arz eden sektor sirketlerine ve bunlar gelistirebilmek amaciyla
gerekli yetkiye sahip oldugu goriilmektedir. 23 Ocak 2017 tarihli, 29957 Sayili Resmi Gazete
yayinlanan 684 numarali KHK’nin 9. maddesine eklenen d bendine gore, “iktisadi devlet
tesekkiillerinden, bunlarin miiessese, bagli ortaklik, igletme, isletme birimleri ile varliklart ve
istiraklerindeki kamu paylarindan, sermayesinin tamami veya yarisindan fazlasi Devlete ve/veya
diger kamu tiizel kisilerine ait olan ticari amagl kuruluslardaki kamu paylarindan, sermayesinin
tamami kamuya ait olan ticari amaglh kuruluslarin sahip oldugu hisse ve varliklardan, Devletin diger
istiraklerindeki kamu paylarindan ve Hazineye ait paylardan Bakanlar Kurulu tarafindan Tirkiye
Varlik Fonuna aktarilmasina veya Sirket tarafindan yonetilmesine karar verilenlerden” olusur
seklinde belirtilmistir.

Son yapilan diizenlemeyle bu yetkilerin daha da genisletildigi goriilmektedir. Diizenleme,
17 Nisan 2020 Tarihli Resmi Gazete yayinlanan 7244 sayili kanunun 15 ve 16. maddelerinde yer
almistir. Bu diizenleme ile 6741 sayili Tiirkiye Varlik Fonu Yonetimi Anonim Sirketinin Kurulmasi
ile ilgili kanunun bazi maddelerinde degisiklik ve ilaveler yapilmistir. Diizenlemenin amaci TVF nin,
koronaviriis nedeniyle zor duruma diisen sirketleri satin alabilmesine veya bunlara ortak olabilmesine
imkan tanimaktadir. Diizenlemedeki temel amag stratejik ve biiyiik lgekli sirketlerden sermaye
¢ikisinin  Onlenmesini ve nakit sorunlarina ¢6ziim saglanmasini icermektedir. Son yapilan
diizenlemelerin olumlu amaclarina karsin nasil basarili olacagi konusundaki (en basta seffaflik)
endiseleri devam etmektedir.

Bu genis ve yeniden artirilan yetkilere sahip olan TVF, iilkenin stratejik varliklarini
gelistirmek, degerlerini artirmak ve boylece stratejik oncelikli yatirimlar i¢in kaynak saglamay1
amaclamasinin 6nemi bugiinlerde daha hayati goriilmektedir. Tiirkiye Varlik Fonuna, 5 Subat 2017
tarihli 29970 sayili resmi gazetede yayimlanan 2017/9756 sayili karar ile birlikte 6zellestirme
kapsam ve programinda bulunan su varliklar ve kuruluglar devredildi: Ziraat Bankasi, Tiirksat,
BOTAS, BIST, Eti Maden, Tiirk Hava Yollar1, PTT, Caykur, Boru hatlarinin hazineye ait olan
hisseleri ve Halk Bankasi’nin 6zellestirme icerisinde bulunan programlar1 ve paylart bulunmaktadir.

TVF’nin sahip oldugu portfoy ve diger diinya uygulamalarina bakildiginda fonun bir
kalkinma fonu 6zelligi vardir. Bu yiizden kiiresel sermayenin fona yeterli ilgiyi gdstermesi i¢in
denetim ve seffaflik konusundaki eksikliklerinin giderilmesi onemli goriilmektedir. Bu eksikliklerin
giderilmesi sonucunda fona veya bagli alt fon ve sirketlerine yonelik kaynak akisi sayesinde TVF,
Tiirkiye ekonomisi i¢in 6nemli bir ara¢ haline gelebilecektir veya gelmelidir. Ciinkii Tiirkiye
ekonomisinde tasarruflarin yetersiz olmasi, biitgce ve cari hesaplarimizda da agik bulunmasi disa
bagimliligimiz1 artirmaktadir. TVF’nin, Norve¢ Varlik Fonu’nun sahip oldugu emtia ve emtia dist
iiriinlerden elde edilen bir gelir fazlaligi da bulunmadigina gore portfoydeki sirketlerin niteligi ve
etkin ¢alistirilmasi ¢ok 6nemli olmaktadir.

Norveg Varlik Fonu (Sovereign Wealth Fund in Norway), iilkenin petrol kaynaklarindan elde
ettigi gelirlerden, biitce fazlaliklarindan olusturulmustur. Fonun temel amaci, ileride petrol
gelirlerinde olusabilecek dalgalanmalarin Oniine gecerek iilkenin gelir kaynaklarinda istikran
saglayarak gelecek neslin refah diizeyini artirmaktir. Fon, yonetim, isleyis, yatinm alanlar1 ve
denetim konusunda agik ve islevleri yiiksek bir UVF’dir. Bu yaklasgimla fon yapmis oldugu tiim
yatirimlari, aylik ve yillik raporlarla kamuoyuna agik bir sekilde duyurmaktadir. Fonun bu tavri,
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yatirimcilara giiven asilamakta ve akillarda soru igaretlerinin olugsmasini engellemektedir. Kisacasi
Norve¢ Varlik Fonu, yonetim, isleyis, denetim, yatinm ve seffaflik ilkeleri acisindan o6rnek
alinabilecek onemli bir varlik fonudur (SWFI, 2020).

Norve¢ Varlik Fonu calisma prensiplerinin benimsenmesi ve isletilmesi durumunda,
TFV’nin kabul gérmesi, kendini ispat etmesiyle gelecek yeni sermaye sayesinde, konjonktiire uygun,
kisa donemde gelir getirecek stratejik yatirimlarin yapilmasi da miimkiin olacaktir. Fakat uzun
donemde gelir getirecek yatirimlara girisilmis olmasi durumunda ortaya ¢ikacak kiiresel veya yerel
olgekteki krizler, hem TVF’yi hem de ulusal ekonomiyi olumsuz etkileyebilecektir. Bu yiizden, her
tirli ani sok ve dalgalanmalar durumundaki sermaye c¢ikislarina karsi tamponlar/rezervler
bulundurulmalidir. Bu amaglara yonelik TVF’yi ve biinyesindeki sirketleri daha etkin bir hale
getirmek i¢in izlenmesi gereken yontemler siradaki baglikta verilmektedir.

4.1.2. Tiirkiye Varlik Fonu ve Biinyesindeki Sirketlerin Etkin Calisabilmesi i¢in
Oneriler

Kiiresel rekabetin gittikce siddetlendigi piyasalarda ve koronaviriis hastaliginin ekonomik
faaliyetleri durma noktasina getirdigi gezegenimizde, finansal sermaye pastasindan pay alma
yariginda olan UVF’ler arasindaki rekabet de kaginilmazdir. Bu yiizden kiiresel finans piyasalarindan
pay alabilmek igin sistemin uluslararasi standartlara uyumu da sarttir. Standartlara uyum konusunda
diinyani en basarili ve lider fonu olan Norveg Varlik Fonu® 6rnek alinabilir.

TVF’nin basarili olmasimin kosullar1 hakkinda Cetinkaya (2017, 38) su goriisleri ileri
sirmistiir: TVF bir yatinm fonu olmakla beraber kamuya ait bir sirketler grubu olarak da
diisiiniilebilir. Devletin list diizey blirokratlarinin ticari bir gegmisi yoktur. Ancak bu kurum tamamen
ticari faaliyetler {izerine planlanmistir. Fonun, profesyonel yonetimden kastedilen sanirim, tecriibeli
ve profesyonel ticari gegmisi olan bir ekip tarafindan yonetilmesi planlanmistir. Bu durum biiyiik
sirketlerin list diizey yoneticilerinin transferleri ile yapilacak olursa, astronomik ticretler 6denmesi
gerekebilir. Boylesine Onemli bir gorevi {istlenecek olan kisi veya Kkisilerin basarilar1 ve
basarisizliklart devlet memuru zihniyetiyle sorgulandiginda bu gorevi kimse kabul etmeyecektir.
Tamamen performans esasina gore olmasi bu yoniiyle dogru bir karar olarak kabul edilebilir. Ancak
bu kisilerin nasil secilecegi heniiz agiklik getirilen bir durum degildir. Bu durum son derece
suiistimale acik bir durumdur.

2008 kiiresel finans krizi doneminde, bu fonlarin nasil basarili olabilecegine iliskin Ulusal
Varlik Fon yoneticileri, Ekim 2008 yilinda toplanarak, bu tiir fonlarin uymasi gereken ilkeleri, yirmi
dort madde seklinde, Santiago Ilkeleri olarak yaymlamis (IWG, 2008). Tiirkiye Varlik Fonunun
yasal altyapisinda da, Santiago ilkelerinin bazilar1 goriilmektedir. Bu ilkeler, iilkelerin kendisine
bagl ulusal varlik fonlarim1 ve bagh sirketlerin nasil yonetilmesi gerektigi konusundaki temel
onerileri icermektedir. Bu ilkeler i¢in daha genis 6lcekte su da sdylenebilir: Kamusal veya 6zel
sermaye seklindeki miilkiyet ayirimina gitmeden, tiim isletmeler, kiiresel 6l¢ekte basarili olabilmesi
icin bagimsiz ve uzman bir bakis tarzini iceren Santiago ilkelerini uygulamak zorundadirlar. Bu
ilkeler 1s181nda, kiiresel 6lgekte kabul gérmek i¢in TVF nin ve sirketlerinin basarili olabilmesi i¢in
gerekli temel yonetim kriterlerinin neler olmasi gerektigi konusunda asagida verilen Onerilerde
Santiago Ilkeleri’nde (IWG, 2008) yer alan maddeler esas almmustir:

- Her tilke farkli ekonomik ve siyasi yapiya sahiptir. Bu farklilik iilkelerin ulusal varlik
fonlarinin yatirim stratejilerini ve yonetim yapisini da etkileyecektir. Dolayisiyla UVF’nin yatirim
amaglar1 acikca belirlenmeli ve kamuoyuna agiklanmalidir. Bu politikalar ve yatirim tercihleri
arasindaki risk marj1 dengeli olmali ve fonun yonetimi saglam portfoy kriterlerine dayanmalidir.

3 Diinyadaki toplam varliklara gore siralamada otuz birinci fakat UVF kapsaminda ilk siralarda yer alan Norveg Varlik
Fonu’nun degeri 1.186.670 milyon ABD Dolaridir. https://www.swfinstitute.org/fund-rankings (05.06.2020)
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- UVF’nin yasal cercevesi, belirlenen stratejilere uygun olmali ve bunlara ulagsmay1
destekleyebilecek standartlarda olusturulmalidir. Bu standartlarda yiirtitiilecek caligmalar fonun
basarisini olumlu yonde etkileyecektir.

- UVF amaglarin1 belirlemeli, acik¢a tanmimlanmis prosediirlere uygun olarak yonetim
organlarini atamali ve faaliyetleri lizerinde bagimsiz gézetim ve denetim yapilmalidir. Kayiran’a
(2016: 69) gore de, i¢ denetgi yonetim kurulu tarafindan atanir ve UVF y0Onetiminin i¢ diizenlemelere
uyup uymadigini denetleyerek bunlart yonetim kuruluna rapor eder. Uygunluk denetimi birimi ise
CEO tarafindan kurulur ve UVF’nin biitiin faaliyetlerinin kural ve diizenlemelere uygunlugunu
arastirir.

- UVF’nin yonetim kurulu, gérevlerini yerine getirmek i¢in belli bir tasarruf hakk: ve yeterli
bir yetki ve yetkinlige sahip olmalidir. Sirketler de oldugu gibi fonlarin da amag ve faaliyetlerini
gerceklestiren yonetim kurulu, bu gorevini yerine getirirken farkli komiteler tarafindan
desteklenmektedir. TVF’nin yonetim kurulunda bulunan kisilerin ekonomi ve finans alaninda
uzman, deneyimli ve piyasalar tarafindan kabul goéren kisilerden olusmasi gerekmektedir. Bu
kapasiteye sahip olan TVF’nin Kurumsal Yonetim Komitesi, sirketin kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulanip uygulanmadigini, eger uygulanmiyorsa bu durumun gerekgelerini tespit etmelidir (Uysal,
2018: 49).

- UVF’nin operasyonel yonetimi, fon stratejilerini bagimsiz bir sekilde ve acikga
tanimlanmis sorumluluklara uygun olarak gergeklestirmesi igin hedefleri dogrultusundaki
operasyonel bagimsizliga ve hesap verebilirlige sahip olmalidir.

- UVF’nin temel yasal 6zellikleri ve diger devlet organlar1 arasindaki yasal iligkisi kamuya
aciklanmalidir. Zira devletin, hiikiimetlerin, ekonominin beyni olarak alacagi kararlar fonlarin
yatirim  stratejilerini etkileyebilmektedir. Ornegin, hiikiimetlerin alacagi yatirim kararlarmin ne
derece saglikli olacag1 konusundaki endiseler, bu fonlara bakisi olumsuz yonde etkileyebilecegi i¢in
kamuya bilgilendirme yapma konusunda yeterli hassasiyetin gosterilmesi gerekir.

- UVF faaliyetlerinin, iilke i¢i makroeckonomik dengeleri etkileyecegi durumlarda, bu
politikalarla tutarliligini saglamak i¢in otoriteler arasinda koordinasyon saglanmalidir. Aksi durumda
gerek makroekonomik sistemdeki temel sorunlarin, belirsizliklerin ve gerekse de o yapidaki
mikroekonomik  birimler arasindaki etkilesimlerin neden oldugu kriz  beklentileri
derinlesebilmektedir.

- UVF’nin finansman, geri ¢ekme ve harcama islemlerinin, kamuya acik diizenlemeleri,
prosediirleri olmalidir.

- UVF’nin ¢iktilartyla ilgili veriler, zamaninda fon yatirimcilartyla paylasilmalidir.

- UVF’nin performansiyla ilgili hesap verebilirlik standardi, ilgili yasada, tiiziikte, diger
kurucu belgeler veya yonetim sézlesmesinde agik¢a tantmlanmalidir.

- UVF’nin faaliyetleriyle ilgili yillik rapor ve ekli finansal tablolar, zamaninda ve kabul
edilmis ulusal/uluslararast muhasebe standartlarina gére hazirlanmalidir. Mishkin’e (2007) gore de,
isletmelerin finansal basarisizlik riskinin yonetiminde; asimetrik bilgiden, asil/vekil iliskisinden
kaynaklanacak sorunlarin 6nlenmesinde standart hale getirilmis finansal muhasebe ve raporlama
sistemlerinin kurulmasi ve isletilmesi 6nemlidir.

- UVF’nin faaliyetleri ve finansal tablolar1, ulusal/uluslararas1 denetim standartlarina uygun
bir sekilde siirekli olarak her yil denetlenmelidir. Aymni sekilde isletmelerin kurulus ve faaliyet
stireclerinin diizenlenmesini ve denetlenmesini saglayacak Uluslararas1 Standartlar Teskilati’na
(International Organization for Standardization - 1ISO) ait standartlarin kurulmasi ve igletilmesinin
saglanmasi gerekmektedir. Bu iki temel yapiya sahip olan isletmelerin, i¢ ve dis denetime agik
olmalar1, hem sistemik hem de sistemik olmayan risk yonetiminde basarisizlig1 azaltacaktir.

www.turkishstudies.net/social



2214 Resiil Yazici

- UVF’nin profesyonel ve etik normlart agik¢a tanimlanmali. Bu tanimlamalarin, fonlarin
yOnetim organlari, personeli tarafindan bilinilirligi saglanmalidir.

- UVF, hedefleri dogrultusunda, ligiincii taraflarla gergeklestirecegi iliskileri, ekonomik ve
mali gerekgelere dayandirmali; agik kural yontemlerini takip etmelidir.

- UVF’nin yurtdisgindaki faaliyetleri de, gidilen iilkelerdeki diizenleyici ve denetleyici
mevzuata uygun olmalidir. Béylece hem uluslararasi kalite standartlarinda mal ve hizmet iiretimi;
hem de finansal sermaye hareketlerindeki kara para aklamanin kontrol edilmesi miimkiin olacaktir.

- UVF, haksiz rekabet olusturmamali, imtiyazli durumundan uzak olmali, bundan
yararlanmamali veya hiiklimetin giiclinden faydalanmamalidir.

- UVF, hissedar sahipligi haklarmi, hisse yatinmlarinin degerini muhafaza etmenin ana
unsuru olarak gormelidir. Bir UVF, sahiplik haklarini kullanmay1 secerse bunu yatirim politikasina
uygun bir sekilde yapmali ve yatirimlarinin mali degerini korumalidir.

- UVF, faaliyetlerinin risklerini tarif eden, degerlendiren ve ydneten bir cerceveye sahip
olmalidir. Bu makro bakis mikro 6lgekte de gerceklesmelidir. Ciinkii isletmelerin risk yonetiminde
yeterli bilgiye sahip olmamalar1 veya uygulamadaki hatalari, hem kendi operasyonlarinda; hem de
bulasicilik etkisiyle, iliskili taraf ile iliskisi olan veya olmayanlarla sorunlar yasamalarina neden
olmaktadir. Kii¢iikozmen’e (2016: 456) gore, klasik yontemlerle gerceklestirilen risk yOnetim
teknikleri, sonugta kurumlar iflasa siiriikkleyebilmekte hatta sistem igin bir tehdit olusturabilecek
kadar da biiyiiyebilmektedir. Karacan ve Savci’ya (2011: 44) gore de, yoneticilerin, muhasebe
sistemlerine gereken onemi vermemeleri, isletme yonetiminin planlamasini, kontroliinii ve
degerlemesini iyi yapmamalari, iistesinden gelinemeyecek projelere egilimli olmalari, isletmeleri
mali basarisizliga itecektir.

- UVF’nin risk yonetim standartlari, giivenilir bilgiyi zamaninda raporlamak i¢in gerekli
sistemleri ihtiva etmelidir. Bu standartlar, aym sekilde bagimsiz denetim fonksiyonunun uygun
bicimde izlenmesini ve yonetilmesine de imkan vermelidir. Risk Yoénetim Komitesi de, yatirim
komitesinin tiiyelerinden olusmali ve risk yonetim cercevesinin uygulanmasimi denetlemekten
sorumludur.

) 4.2. Isletmelerin Etkin Isleyisi icin Bagimsiz Diizenleyici ve Denetleyici Kurumlarin
Onemi

Kamunun ekonomideki etkin ve verimli olmayan faaliyetlerinden c¢ekilmesi i¢cin kamu
isletmelerinde 6zellestirme uygulamalari moda olmustur. Ozellestirme sonrasinda da piyasalarda
etkin isleyigin saglanabilmesi i¢in piyasa ekonomisinin olmazsa olmazi hukuksal ve kurumsal
altyapinin olusturulmasi ve isletmelerin etkin ve verimli ¢aligabilmesi i¢in de bagimsiz diizenleyici
ve denetleyici kurumlar olusturulmustur. Unlii’ye (2011, 72) gore, yasamsal dneme sahip, dogal tekel
konumundaki sektorlerin diizenlenmesi ve denetlenmesi i¢in olusturulan bu kurumlar, kamu
biirokrasisi icerisinde bagimsiz ve miidahalelerden uzak bir biirokrasi alani olusturmuslardir. Kamu
hizmetlerini yonlendirme ve isletme giiciine sahip Diizenleyici ve Denetleyici Kurumlar, gorev
aldiklar1 alanda izleme ve denetleme, regiile etme ve yaptirnm uygulama yetkilerine sahip hale
gelmislerdir.

Ekonomik agidan bu gerekliligi Pergin (2011, 334) ¢alismasinda soyle 6zetlemistir: Segimle
gelen hiikiimetlerin “zaman icerisinde tutarsiz” politikalar izlemeleri nedeni ile verdikleri
taahhtitlerin giivenilir nitelikte olmadig1 goriilmektedir. Zaman igerisinde tutarsiz politika ise gelecek
icin hazirlanan en iyi politikalarin, uygulandigi déonemde dahi en iyi politika olmamalar1 olarak
tanimlanmaktadir. Bagka bir deyisle, secimle gelen hiikiimetlerin, kamu menfaatine uygun diismeyen
cesitli kisa vadeli politikalar1, kamu menfaati ile uyumlu olan uzun vadeli politikalara tercih etmesi
ve bunun sonucunda ortaya ¢ikan tutarsizliklar, taahhiitlerinin giivenilir olmasim
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engellemektedir. Siyasi aktorlerin bu tarz davranislarinin 6niine gecilmek istenmesi de
bagimsiz idari otoritelerin ortaya ¢ikma nedenlerindendir.

Bu kurumlarin 6nemi, gerek 6zellestirme siirecindeki uygulamalarda gerekse de krizlerde
yasanan durum Tirk’tin (2014: 191) ¢alismasinda da su sekilde goriilmektedir: Sirketler pargalara
ayrilip satilarak iilke i¢inde rekabet diizeyi artirilmaya caligilmaktayken, diger taraftan entegre
yapilar1 bozulan ve sermaye giigleri azalan Tiirk sirketlerinin kiiresel rekabet edebilirlik diizeyleri
azaltilmaktadir. Ayrica, Ozellestirilen sirketlerin bazilart dev yabanci sirketlerin kiiresel
entegrasyonunun bir pargasi haline gelmekte ve dolayisiyla Tiirk sirketlerinin goreli rekabet giicili de
azalmaktadir. Kiiresellesmenin etkisiyle, yasadigimiz siiregte yavas yavas ulusal pazarlar kaybolup
bolgesel ve kiiresel pazarlar 6n plana ¢ikarken, sirketlerin rekabet giiciindeki bu azalma trendinin
devam etmesi gelecekte Tiirk ekonomisine telafi edilmesi miimkiin olmayan zararlar verebilir. Bu
noktada, gerek KIT gerek 6zel tesebbiis sirketi, kiiresel 6lcekte rekabet etme potansiyeline sahip tiim
Tiirk sirketlerinin desteklenmesi, yurtdiginda yatirim yapmalarinin ve sirket satin almalarinin tesvik
edilmesi gerektigi diisiiniilmektedir.

Isletmelerin basarili kriz yonetimini gerceklestirebilmeleri veya kendi aralarindaki yikici
rekabetin 6nlenebilmesi i¢in piyasalarin diizenlenmesi ve denetlenmesiyle gorevli kurumlara 6nemli
isler diismektedir. Idari teskilat icinde diger kurum ve kuruluslara gore daha yakin bir gegmiste ortaya
¢ikan ve Tiirkiye’de 80’li yillardan itibaren olusturulan bu diizenleyici ve denetleyici kuruluslar,
kamu sektoriiniin de isleyisinde etkin bir rol oynamaktadir (Azimli ve Cilingir, 2018: 11). Bu
cercevede, soz konusu kurumlarin diizenlemelerindeki temel yaklagim, yikici rekabetin olmadigi ve
tilkketicinin korundugu kapsayict bir piyasa mekanizmasinin olusturulmasit ve siirekliliginin
saglanmasi olmalidir.

Dolayisiyla bu bakis agisina sahip tiim sektorlerdeki ana diizenleyici ve denetleyici yapilara
onemli gorevler diismektedir. Onlarin yapacagi diizenlemeler yonlendiriciliginde, isletmelerin
kurulus izinlerinin verilmesi, risk yonetim modellerinin gelistirilebilmesine yardim ve
uygulanmasinin tesvik ve takibinin yapilmasi, bagimsiz diizenleyici ve denetleyici kurumlarin tasra
yapilanmalarinca saglanabilmelidir. Gerek mevzuat gerekse de uygulamanin sekli hakkindaki temel
rehber uluslararas1 standartlar olmalidir. Ornegin isletmelerin kurulus ve faaliyet siireglerinin
diizenlenmesini ve denetlenmesini saglayacak ISO gibi standartlar; finansal sektdr i¢in Basel
diizenlemeleri; isletmelerin mali bagarisizlik riskinin kontrol ve yonetiminde, standart hale getirilmis
finansal muhasebe ve raporlama sistemlerinin kurulmasi ve isletilmesi gerekmektedir. Bunun i¢in de
temel kosul, tiim isletmelerde/kurumlarda i¢ ve dis kontrol siireclerinin tanimlanmasi ve isletilmesi
zorunlu olmalidur.

Sonug¢

Cumbhuriyetin ilanindan sonra Tiirkiye’de, kalkinmanin devlet eliyle gerceklestirilmesinin
gerekliligi olarak giindeme gelen KiT’ler, donemin iktisadi yapidaki zorunluluklari, dzelikle finansal
ve fiziksel sermaye stokundaki yetersizlikleri nedeniyle kurulmaya baslamistir. 1960’11 yilarda da,
ithal ikameci kalkinma stratejisinin uygulanmasinda énemli boslugu dolduran KiT’lerin 6nemli
basarilar1 olmustur. Fakat bir donem devletin ekonomiye miidahalesinin hakli gerekcelerine karsin
uygulama sonuglarindaki basarinin devamliligi gesitli nedenlerle saglanamamistir. Dolayisiyla kamu
isletmeciliginin tasfiyesine karar verilmis veya kamunun miidahale sekilleri degismistir. Aslinda yeri
geldigi zaman bu degisimlerin yapilmasi gerekmektedir. Bunda da temel amac¢ piyasa ve kamu
otoritesi birbirini diglamamali yani miidahaleler sinirsiz olmamalidir. Fakat miidahaleler dogru
zamanda, tam yerinde ve uygun bir sekilde yapilmalidir. Béylece kamunun 6nderliginde, her alanda
baglatilacak olan mali disiplini saglayici seffaflik uygulamalari, hem kamu gelirlerini artirabilecektir;
hem de kamu ve 6zel sektor isletmelerine model olabilecektir. Bu amaglara ulagabilmek i¢in de tabii
ki, yeri geldiginde basarili olamayan, profesyonel yonetimin olmadigi kamu isletmelerinde
Ozellestirme yontemleri kullanilabilir. Fakat bunun i¢in de, piyasa ekonomisinin olmazsa olmazi,
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hukuksal ve kurumsal altyapi olusturulmalidir. Bu yapilarin etkin c¢alistigi durumda, kamu-6zel
sektor igbirligi yontemleri, dogru yiiklenicinin se¢ilmesi, yiiklenici ile kamu idaresi arasindaki risk
paylagiminin dogru yapilmasi ve kamu garantilerinin etkin bir sekilde kullanilmasi durumunda, kamu
yatirimlarinin finansmani noktasinda devlete ¢ok biiyiik bir rahatlik saglayacaktir.

Kamu-6zel sektor isbirliginde bu sekildeki basarili projelere imza atilabilmesi igin
Tiirkiye nin bu anlamdaki birikmis olan kurumsal hafizas1 6zellikle, Ozellestirme Idaresi Baskanlig,
Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Rekabet Kurumu
gibi yapilarin tecriibeleri, Tiirkiye Varlik Fonu biinyesindeki projelerin tesisinde, ¢aligtirilmasinda
dikkate alinmalidir. Zira kiiresellesmenin de tetikledigi belirsizlik ve yikici rekabet ortami, hem
finans kuruluslarinda hem de isletmelerde operasyonlarin yonetimini giderek zorlastirmaktadir.

Ticaret savaslari, uluslararasi1 gogler, teknolojik gelismeler, kiiresel felaketler ve salgilarin
ortaya ¢ikardigi ekonomik zorunluluklar nedeniyle, kamuya duyulan ihtiya¢ artmaktadir. Fakat bu
yapilarm hantal olmamasi gerekmektedir. Ciinkii 6nceki dénemlerdeki KiT ve benzeri isletmelerdeki
yOnetim anlayisi giinlimiizde artik miimkiin degildir. Bu ¢ergevede, tiim sektorlerdeki diizenleyici ve
denetleyici kurumlara 6nemli gérevler diismektedir. Onlarin yapacagi diizenlemeler kilavuzlugunda,
isletmelerin kurulus izinlerinin verilmesi, risk yonetim modellerinin gelistirilebilmesine yardim ve
uygulanmasinin tesvik ve takibinin yapilmasi bagimsiz diizenleyici ve denetleyici kurumlarin tagra
yapilanmalarinca saglanabilmelidir.

Bu siiregteki olusumlarda, gerek mevzuat gerekse de uygulamanin sekli hakkindaki temel
rehber uluslararas1 standartlar olmalidir. Santiago Ilkelerini esas alarak UVF’nin belirledigi
standartlar hem TVF’nin hem de onun portfoyiindeki isletmelerin kurulus ve faaliyet siire¢lerinin
diizenlenmesine ve denetlenmesine olanak saglamalidir. Bu diizenlemelerin yami sira 1SO gibi
standartlar, finansal sektor i¢cin Basel diizenlemeleri, bu konuda destekleyici bir isleve sahiptir.
Burada stirekliligin saglanmasi i¢in temel kosul, tiim isletmelerde/kurumlarda i¢ ve dis kontrol,
denetim ve gozetim siireclerinin tanimlanmasi ve igletilmesi olmalidir. Sonug olarak séylenebilir ki,
bu altyapilarin kuruldugu ve galistirildig1 bir ekosistemde, TVF nin isletmecilik sekli 6zel sektore de
model olabilecektir ve/veya olmalidir.
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