GIRIS

Ozellestirme, temel iktisadi problemlerin ¢oziimii ile ilgili olarak iktisadi
organizasyonun yeniden yapilandirilmasi siirecinin bir uzantisi olarak ortaya ¢ikmistir.
Bir iktisat politikas1 vasitasi olarak Ozellestirme ©zel sektoriin kaynaklar1 daha etkin
kullandig1 inancindan hareketle, iktisadi organizasyon icinde 6zel sektoriin yerini ve
rollerini artirma amaci icin kullanilmaktadir. Ozellestirme, 1970’li yillarin ikinci
yarisindan itibaren, ciddi bir krize giren gelismis iilke ekonomilerindeki iktisadi
doniisiimii saglamak i¢in giindeme gelmistir. Bu yoniiyle, yeniden liberalizme doniis

felsefesine sahip iktisadi okullarin uygulama vasitasi olarak diistiniilmiistiir.

1974’ten sonra Ingiltere ve ABD gibi gelismis iilkelerde ortaya c¢ikan
Ozellestirmeyi esas popiiler hale getiren faktor, gelismekte olan iilkeler ile 1989 sonrasi
yogun olarak piyasa ekonomisine gecmek isteyen eski Dogu Bloku iilkelerinin iktisadi
organizasyonlarinin yeniden yapilandirilmasinda 6zellestirmeye ayri bir dnem vermeleri
olmustur. 1989 yilindan itibaren Dogu Bloku iilkelerinde goriilen siyasi gelismeler,
yalnizca siyasi sistemi degistirmekle kalmayip, ekonomik yapida da bir doniisiimii
beraberinde getirmistir. Bu doniisiimiin en belirgin 6zelligini, temel iktisadi kararlarin
biitiiniiyle devlet tarafindan alindig1 bir mekanizmadan, fiyatin temel gosterge olarak
alindig1 serbest piyasa mekanizmasina ge¢is olusturmustur. Bu durum Dogu Bloku
ilkelerinde 6zellestirmeyi, sinirli amaglar1 olan bir iktisat politikas1 vasitasi olmaktan
oOte, biitiin bir iktisadi yapiy1r yeniden sekillendirme veya ekonomik reform vasitasi
haline doniistiirmiistiir. Dogu Bloku iilkelerinde o6zellestirme, iktisadi problemlerin

coziimiinde kullanilacak iktisat modeli haline gelmistir.

Ozellestirme ve yabanci sermayenin merkezi planlamadan piyasa sistemine gecen
ekonomilerde uygulanmasi ve bunun ekonomi iizerindeki etkileri bu tezin ana konusunu
olusturmaktadir. Merkezi planlamadan piyasa ekonomisine gecis siirecinde bu
ilkelerde, rekabete dayali bir sistemini savunan, yabanci sermayeye dahi sicak bakan
bir anlayis hakim olmaya baslamistir. Doniisiim siirecinde eski sosyalist iilkelerde 6zel

sektoriin GSMH i¢indeki pay: bazi iilkelerde cok diisiiktii, bazi iilkelerde de 6zel sektor



bulunmamaktaydi. Gecis ekonomilerinde 6zellestirmenin uygulanmasi, 6zel miilkiyet
hakkinin serbest birakilmasi, 6zel yerli ve yabanci yatirimcilarin yeni yatirimlara
yonelmesi ile bu iilkelerde miilkiyet haklarinda radikal degisimlere neden oldu.
Ekonominin %80’den fazlas1i 6zel sektore onbes yil gibi cok kisa zaman zarfinda

devredildi.

Calisma ii¢c ana boliimden olugmaktadir. Birinci boliimde gecis ekonomilerinin
tanim1 yapilmakta, sosyalist donemde uyguladiklar1 merkezi planlama modeli, sosyalist
sistemden kaynaklanan ve 1970’11 yillardan sonra karsilastiklart makro ekonomik ve
yapisal sorunlar ile diinyada Ozellestirme fikrinin ortaya ¢ikmasinin ardinda yatan
nedenler ele alinmaktadir. Karma ekonomilerde ve gecis ekonomilerinde ozellestirme
uygulamalarinin karsilastirmasi yapilmakta, yabanci sermayenin giris sekillerine ve

ozellestirme uygulamalarindaki onemine deginilmektedir.

Ikinci boliimde, gecis ekonomilerini 6zellestirmeye iten nedenler aciklanmakta,
Ozellestirmenin hizi ve isabeti arasindaki sec¢im, bu {lkeleri 0Ozellestirme
uygulamalarinda alternatif yontemler kullanmaya iten nedenler ve oOzellestirmelerde
karsilastiklar1 sorunlar ele alinmaktadir. Ayrica bu iilkelerdeki ozellestirme ile yabanci

sermayenin iligkisi ve 6zellestirmenin etkilerinden bahsedilmistir.

Uciincii ve son boliimde ise sosyalizmden piyasa sistemine en basarili gegisi yasan
tic iilke olan Polonya, Macaristan ve Cek Cumhuriyetindeki 6zellestirme uygulamalari
ile ozellestirme ve yabanci sermayenin makro ekonomiye, o©zellikle de biiyiime,

istihdam ve gelir dagilimina etkileri incelenmistir.



I. BOLUM

KAVRAMSAL CERCEVE

1.1 Gec¢is Ekonomileri

Eski sosyalist iilkeler ikinci Diinya Savasindan sonra giristikleri kamulastirma ve
miilksiizlestirme uygulamalari ile gerek ekonomik gerek sosyal hayatta 6zel miilkiyetin
gelistirilmesine imkan tanimamislardi. 45 yil boyunca hem sinai iiretim hem de tarimsal
tiretim devlet tarafindan planlanmakta ve yapilmaktaydi. 1980’lerin sonlarinda sosyalist
sistemin yikilmasiyla eski sosyalist iilkeler teker teker merkezi planlamadan piyasa

ekonomisine yonelmeye basladilar.

Gecis ekonomileri kavrami, merkezi planlamay1 terk ederek, piyasa ekonomisi
sistemi kurmaya calisan eski sosyalist iilkeleri ifade etmek icin kullamlmaktadur.!
Bunun yaninda son zamanlarda uluslararast kuruluglar tarafindan Cin, Vietnam,
Kambogya ve Laos gibi iilkeler de bu kapsamda ele alinmaktadir. Ancak, bu calismanin

kapsami1 Orta ve Dogu Avrupa Ulkeleri ile sinirhidir.

1.1.1 Gec¢is Ekonomilerinin Tanimi ve Kapsam

1990’11 yillarda Dogu Bloku'nun c¢okiisii ve ortaya cikan yeni gelismeler
cercevesinde piyasa ekonomisine gecis silirecini yasayan ve gecis ekonomileri de

denilen iilkeler ¢cok genis bir cografi alana yayilmaktadir.

Sosyalist blok yikilmadan once ilgili iilkeler dis diinyaya kapilarin1 kapatarak,
sorunlar1 ¢ozmek yerine iistiinii 6rtmeyi tercih etmisler, ancak bu politikalar1 basarili

olamamistir. Dogu Bloku iilkeleri bugiin koklii bir degisim siireci yasamaktadir.

! Gerard Roland, Transition And Economics: Politics Markets And Firms, London: The MIT Press, 2000,
s. 1.
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Siyasetin yani sira, ekonomide de biiyiik bir doniisiim meydana gelmektedir. Merkezi
planlamadan piyasa ekonomisine gecis siirecinde bu iilkelerde, rekabete dayali bir
sistemi savunan, yabanci sermayeye dahi sicak bakan bir anlayis hakim olmaya

baglamugtir.”

1980’lerin sonunda sosyalist ekonomiler planlama siirecini gelistirmek yerine,
piyasa giiclerine daha fazla rol verme egiliminde oldular ve biirokrasinin karar alma
siirecindeki roliinii azaltma yoniinde hareket etmeye basladilar. 1980°1i yillarda
biiylimenin yavaslamasi, igsizlik oranlarinda artig yasanmasi sosyalist rejim altinda bile
bu iilkelerde ekonomik reformlarin yapilmasina neden oldu. Kamu miilkiyetli sirketlerin
yaninda kiiciik boyuttaki 6zel miilkiyetli sirketlere de izin verilmeye baslandi. Ozel
miilkiyetli kiiciik sirketler daha ¢ok perakende ticaret, hizmet ve restoran sektorlerinde
faaliyet gostermeye basladilar. Bu arada, kamu isletmelerine de daha fazla 6zerklik
verildi. Ayrica Polonya ve Macaristan gibi iilkeler de bu dénemde yabanci sermaye

yatirimlarina izin vermeye basladilar.’

Merkezi planlama ekonomilerinde, piyasa temelli reformlarin uygulamaya
konulmas: iktisadi etkinligin gelistirilmesi ve artirtlmasinin gerekli bir adimi olarak
goriilmekteydi. Sosyalist iilkelerde piyasa sisteminin merkezi planlamaya gore daha
etkin oldugu goriisii hakim olmaya basladi. Piyasa merkezli sistemde daha yiiksek
bliylime oranlar1 ve cikti diizeyleri saglanacagi ve daha fazla tiiketici mallarinin
tiretilecegi, 1950’11 yillarda saglanan iktisadi etkinligin ve biiylimenin tekrar saglanacagi
on goriilmekteydi. Ozel miilkiyet haklarinin gelistirilmesi ile ekonomik performansin da

gelistirilecegi diisiiniilmekteydi.*

* Haluk Tandircioglu, “Gegis Ekonomilerinde Ozellestirme.” Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi, Cilt 4, Say1:3, 2000, s. 202.

? Christine Rider and Mark Knell, “Behind The Crisis in Centrally Planned Economy.” Socialist
Economies in Transition: Appraisals of the Market Mechanism, Edited by Mark Knell And Christine
Rider, Aldershot: Edward Elgar Publishing, 1992, s. 2.

* Christine Rider, “Justifying the Need for Reform: The Price-Theoretic Approach.” Socialist Economies
in Transition: Appraisals of the Market Mechanism, Edited by Mark Knell And Christine Rider,
Aldershot: Edward Elgar Publishing, 1992, s. 23.



1989 yilinda bircok iilkede yapilan secimlere daha Onceki yillara gore bir tek
komiinist parti yerine birden fazla partinin katilmasi bu iilkelerde siyasi yapmin da
degismeye basladigin1 gosterdi. Boylece bu iilkelerde komiinist partiler yerine daha
demokratik hiikiimetler is basina geldiler. Merkezi planlamadan serbest piyasa
sistemine yumusak bir gecis saglamak ve ekonomik performansi hizli bir sekilde
gelistirmek icin yeni olusturulmaya baslanan piyasa merkezli sistemi ekonomik
reformlarin yaninda siyasi reformlar ile de desteklemeye basladilar. Bu degerlendirmeyi
yaparken tiim Dogu Avrupa iilkelerini homojen bir grup olarak ele almak mantikli
gelmemektedir. Ciinkii degisik iilkeler ekonomik ve siyasi reformlar siirecinde degisik
stratejiler benimsemislerdi. Polonya, Macaristan gibi iilkeler sok terapi seklinde ve
ayrintili reformlar uygularken Bulgaristan, Romanya ve hatta Sovyetler Birligi gibi

iilkeler asamali reformlar uyguladilar.’

1.1.2 Gecis Ekonomilerinde Sosyalist Donem

Dogu Avrupa’da planlamanin 6zgiin bir rolii vardi. Bu rol, 1950’den 1990’a
kadarki 40 y1l boyunca kamu kuruluslarinin gelismesinde ve performansinda belirleyici
olmustur. Savas sonras1 Dogu Avrupa’da, savas oncesi Sovyetler Birligi’ndeki gibi,
planlama ekonomi iizerindeki kontroliin temel aleti olmustu. Er ya da geg, biitiin Dogu
Avrupa iilkeleri Sovyetlerin emredici planlama yontemini kabul etmislerdi. Planlamanin
esas hedefi “saldirgan sanayilesmede” zorunlu ¢ikti hedefleri ve merkezi olarak tahsis
edilmis girdiler lizerine dayanmaktaydi. Orta-vadeli planlar yillik, ¢eyrek yillik, ya da
kisa vadeli planlara boliinmiistii. Fiziksel kosullardaki planlamanin hedefleri ekonomi
yonetiminin temel aleti olmustu. Planlama ekonomilerinde nicel hedefler fiyatlara gore

daha fazla Onem tasimaktaydi. Fiyatlar sinyal ve tahsis etme fonksiyonlarim

> Graham Bird and Heather Bird, “Economic Reforms in Eastern Europe: Central Issues in the Move to
Market Economies.” Economic Reform in Eastern Europe, Edited by Graham Bird, Aldershot: Edward
Elgar Publishing, 1992, s. 2.
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kaybetmisti. Sirketler tek partiden kontrol edilen yoOnetimsel hiyerarsi birimlere

doniistiiriilmiistii.®

Bir¢ok sosyalist iilkede, kaynaklarin tahsisi her seyden once “miktar temelli
planlamaya” dayaniyordu. Sosyalist sistemde planlamanin uygulanmaya basladig ilk
yillarda ama¢ ekonominin hizli biiyiimesini saglamakti. Bu amaca ulasmak icin de
tarimdaki isgiicli fazlas1 sanayiye Ozellikle de agir sanayiye naklediliyordu. Hizh
sanayilesme yliksek yatirim oranlarina dayanmaktaydi. 1950’li yillarda planlamanin
erken doneminde sosyalist iilkelerde agir sanayinin yatirimlar icindeki payr %30’dan
fazlaydi. 1985’lerden sonra bile agir sanayinin yatirimlar i¢cindeki payr %20’den fazla
yer tutmaktaydi. Sosyalist iilkelerde sinai c¢ikti icinde tiiketici mali iiretimi sadece %25

civarinda iken, geri kalan %75’lik béliim ise ara mali ve yatirim mallariyds.’

Planlama doneminde hem nihai iiriin hem de ara mallarin arzinda piyasa sistemi
yoktu. Mono bank olarak ta tanimlanabilen sistemde, sermaye merkezdeki tek kurum
tarafindan tahsis edilmekteydi. Sirketler bagimsiz olarak karar alabilen birimler
degillerdi. Sirketler finansal olarak ta bagimsiz degillerdi ve satista ya da fiyatlamada
sorumluluklar1 yoktu. Planlamacilar arz1 ve talebi yaklasik olarak aliyorlards; sirketlerin

tedarikg¢ilerle, alicilarla ya da nihai tiiketicilerle dogrudan baglantilar1 yoktu.

Planlama sisteminde tiiketicilerin tercihleri yerine planlamacilarin tercihleri esas
alinmakta ve agir sanayi iiriinleri iizerine yogunlasmaktaydi. Planlama, karar alicilarin
emek ve sermayeyi siirekli olarak daha fazla talep etmelerini cesaretlendirmekteydi.
Ciinkii sirketler yiiksek diizeyde emek ve sermaye girdisi talep ederken merkezi

planlamacilarin diisiik miktarlarda gondermelerini beklemekteydiler.

® Martin Cave and Pal Valentiny, “Privatization and Regulation of Utilities in Economies in Transition.”
Privatization in Central and Eastern Europe, New York: Longman Publishing, 1994, s. 69.

7 Saul Estrin, “The Inheritance.” Labor Markets and Social Policy in Central And Eastern Europe The
Transition And Beyond, Edited by Nicholas Barr, New York: Oxford University Press, 1994, s. 64.
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Planli ekonominin yapis: rekabete, sektore giris ve cikislara izin vermemekteydi.
Sosyalist iilkelerdeki sirketler cogunlukla ¢ok biiyiik ve dikey olarak entegre olduklari
icin piyasa ekonomisinde gelismelerine imkan yoktu. Politik sistemde, yerel diizeyde
politikacilarin ve sirket yoneticilerinin iliskileri ¢ok yakindi. Ayrica sosyalist iilkeler
yabanci ireticiler ile de diisiik diizeyde rekabet yasamaktaydilar. Ticari iliskilerin ¢cok

biiyiik bir boliimiinii Sovyet bloguyla yapilan ticaret olusturmaktaydi.

Ote yandan biitiin sosyalist iilkeler “Sovyet tipi merkezi planlama” modeli
uygulamamaktaydi. Yugoslavya daha hafif ekonomik planlama bi¢imini 1952’de,
Macaristan 1968 ve Polonya 1980’lerin basinda kabul etmisti. Bu iilkelerde, tiiketici
tercihlerinin iiretim kararinda sinirh olc¢iide kilavuzluk etmesine izin vermekteydi ki, bu

da ic talep ve arz arasindaki uyumsuzlugun daha az Slciide olmasini saglamaktayds.®

1.1.3 Sosyalist Sistemin Sorunlari ve Piyasa Mekanizmasina Doniis

Gecis siirecindeki iilkeler sosyalist sistemi benimsedikleri donemde 1970’lerden
sonra ekonomik sorunlar yasamaya basladilar. Sosyalist donemde ekonominin hemen
hemen tamami kamulastirilmis, 6zel miilkiyete ¢ok smirli hayat hakki taninmugsti.
Uretim yapan kamu kuruluslarimin biiyiik bir kismi tekellesmis, fiyatlar ve yatirim
kararlar1 devlet tarafindan kontrol edilir hale gelmis, disa kapali, sosyalist blok ici
uzmanlagsmaya yonelik ekonomik politikalar izlenmis, bu da ekonomileri rekabete
kapali yapilar haline getirmisti. Sosyal giivenlik harcamalar1 ekonomik faaliyetlerin
hacmi ile karsilastirilmayacak olciide artmis, harcamalar toplumda ortaya cikabilecek
rahatsizliklart gidermek amaciyla siyasi bir arac olarak kullanilir hale gelmisti. 1950 ve
60’larda saglanan ekonomik biiylime 1980’lerde yavaslamaya, hatta eksi degerler
almaya baslamisti. Ekonomi icinde agir sanayiye verilen Oncelik toplam iiretim

kapasitesinin artirilmasi sonucunu dogurmamis, tiiketim mali iiretim artisinda da diisiis

8 Saul Estrin, “Competition and Corporate Governance in Transition.” Journal of Economic Perspectives,
Volume 16, Number 1, Winter 2002, s. 104.
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yasanmaya baslamisti. Ayn1 zamanda tarim da sorun haline gelmeye baslamis; tarimda

modernizasyon ve reform gerekli hale gelmisti.9

Yukarida sozii edilen sorunlarin da etkisiyle makro ekonomik dengeler bozuldu,
gizli igsizligin acik igsizlige doniismesi, yiiksek biitce agiklari, para arzinin sinirsiz artisi
ve yiiksek enflasyon gibi sorunlarla karsilasildi. Hemen hemen tiim sosyalist iilke

vatandaglarinin hayat standartlarinda biiyiik ve dramatik diisiisler yasandl.lo

Bununla beraber, merkezi planlama ekonomileri hedef, organizasyon,
koordinasyon ve etkinlik gibi sosyalist sistemden kaynaklanan sorunlarla da karsi
karsiya kaldilar. Hedeflerin tiiketiciler yerine devlet tarafindan tayin edilmesi, 6zel
tilketim yerine gii¢lii bir sekilde sanayilesme ve askeri harcamalarin artmasina yol acti.
Merkezi planlamada merkezi ajanstan bireysel iiretim birimlerine bilgiyi tagimak icin
hantal biirokratik organizasyon gerekmektedir. Bu organizasyon bi¢imi yolsuzluga ve
yanlig bilgilenmeye, etkinligin diismesine neden olmaktadir. Ciinkii kaynaklar,
verimsiz, rant pesinde kosan faaliyetlere bagli hale gelmektedir. Makroekonomik
diizeyde biiyiik biirokratik yap1 toplam talebin siirdiiriilmesi ve artmasina yardim

ederken, toplam arzin azalmasina neden olmaktadir.

Koordinasyondaki sorunlar, plan ile sanayi arasindaki tutarli sonuglar1 garantiye
almak i¢in olugsmaktadir. Sektorel talep ve arz arasinda tutarsizlik meydana geldiginde,
bu durum fiyat degisimiyle degil de planlanan iiretim miktarinda degisiklik yapilarak
diizeltilmeye c¢alisildi. Fakat bu tutarsizliklar1 diizeltmek i¢in de hizli bir sekilde karar
alma siireci biirokratik beceriksizlik tarafindan engellenmekteydi. Fiyat mekanizmasinin
tahsis edici roliinii yerine getirememesi iktisadi etkinligin saglanmasinda yetersizlik

yaratmaktaydi. Cogu Dogu Avrupa ekonomisi yiikselen petrol fiyatlar1 ve enerji

’ Rider, 1992, s. 26.
' James Angresano, “An Alternative Scenario for Central and Eastern European Transformation.”
Journal of Economic Studies, Volume 21, Number 3, 1994, s. 23.



yetersizligi durumunda fiyatlart minimum diizeyde ayarlama yoluna gitmisti. Bu durum

ekonomik performansa etki etmekteydi."'

1980’lerin sonunda sorunlarin ¢oziilmesi amaciyla, Dogu Avrupa iilkeleri
tarafindan bir yandan makro ekonomik dengelerin kurulmasi amaciyla istikrari
saglamaya yonelik bir dizi politika uygulamaya konulurken, diger yandan da,
Ozellestirme gibi ekonomide yapisal degisiklikleri saglayacak yeniden yapilanma
programim  ongdren onlemler hayata gecirildi.'> Diger bir ifade ile bu iilkeler
yasadiklar ¢ikmazdan kurtulmak icin yeni arayislara yoneldiler. Bu yeni arayislar, sozii

edilen iilkeleri sonugta piyasa ekonomisine yoneltti.

Gecis ekonomisindeki iilkelerin merkezi planlamanin hakim oldugu ekonomik
diizenden piyasa ekonomisine gecerken yasadigi siireci Kornai su sekilde ifade
etmektedir: “Sosyalizmden kapitalizme gecis, ozel miilkiyete karst anayasal hiikiimlerin
tasfiyesi, ozel tesebbiisiin resmi diizeyde tegviki, oOzellestirmenin ozendirilmesi ve
kapitalizm yanlist ideolojilerin savunulabilmesinin legal hale getirilebilmesi siireclerini
ihtiva eder. Bununla birlikte, kapitalizmi toplum iizerine empoze etmeye gerek yoktur.
Herhangi bir siyasal parti tarafindan toplum iizerinde uygulanmasi gereken genetik bir
programa ihtiya¢c bulunmaz. Yalnizca engeller kaldirilir ve baska hicbir sey yapilmazsa

bile kapitalizm er veya geg (tedrici bir sekilde de olsa) ortaya ¢ikar”.

1990’]lardan itibaren merkezi planli ekonomilerin piyasa mekanizmasina yonelisleri
hizlanmis ve bu iilkeler piyasa mekanizmasina iliskin yapisal diizenlemeleri
gerceklestirmek iizere yeni reform siirecine girmislerdir. 1991 yilinda Washington’da
toplanan Diinya Bankasi, IMF ve Dogu Avrupa iilkelerinden ekonomi uzmanlari,
merkezi planlamadan piyasa mekanizmasina dogru kaymanin ve piyasa mekanizmasini

gerceklestirmenin kuramsal cercevesini “Washington Konsensiisii” olarak ta anilan

"' Bird and Bird, 1992, . 3.

"2 Atilla Bastirmact, “Dogu Avrupa Ulkelerinde Ozellestirme Siireci.” Dig Ticaret Dergisi, Say:11, Y11:3,
Ekim—1998, s. 20.

3 Tandircioglu, 2000, s. 204.



toplantida belirlemislerdi. Uzlagmada Onerilen ekonomik yapmin temel oOzellikleri

serbest piyasa ekonomisinin yerlestirilmesini amag¢lamaktadir.

Washington konsensiisii icinde yer alan énlemler piyasa ekonomisini yerlestirmek
izere yapisal doniisiimiin ve ekonomik istikrarin aracglarini da olusturmaktadir. Piyasa
mekanizmasinm gergeklestirmek iizere uygulanan yapisal doniisiim ve istikrar politikasi
sirecleri mali disiplin, vergi reformu, finansal serbestlesme, doviz kuru diizenlemeleri,
fiyatlarin ve ticaretin serbestlestirilmesi, dogrudan yabanci yatirimlara izin verilmesi,

ozellestirme, deregiilasyon ve miilkiyet haklarinin diizenlemesini kalpsamaktaldlr.14

1.2 Ozellestirme

1950’11 yillardan beri, devletler pek ¢ok iilkenin ekonomik faaliyetlerinde daha
biiyiik roller iistlenmislerdir. Ekonominin yonetimi ve denetimi iizerinde daha fazla
etkiye sahip olmuslardir. Ayrica, kamu sektorii biitceleri hem mutlak anlamda hem de
Ozel sektor faaliyetlerinin hacmi ile ilgili olarak gelisme gostermislerdir. Kamu
biitcelerindeki bu biiyiime, refah programlarinda ve askeri harcamalardaki hizli artis
yaninda sosyal refah devleti anlayisi ile kamu alt yapis1 ve hizmetlerin kapsami ve
hacminde cok biiyiik bir artis sonucu meydana gelmistir. Aym sekilde az gelismis
tilkeler de isletmeci bir devlet fikrini benimseyerek devletin faaliyet hacmini
biiylitmiislerdir. Az gelismis iilkelerde devletin biiyiime ve kalkinmanin motoru oldugu
gorlisi ileri siiriiliirken, bir taraftan da gerek millilestirilmis endiistrileri isleterek
gerekse 0zel firmalarin ve piyasalarin isleyisine ciddi sekilde miidahale ederek devletin

biiyiimesi hedefine ulasilmaya calisilmistr. "

Devletin ekonomide giderek daha aktif bir rol alip ciddi problemlerin dogmasina
yol agmasi nedeni ile Bat1 Avrupa iilkelerinde devletin ekonomideki roliiniin azaltilmasi

gerektigi fikri hakim olmaya basladi. Serbest piyasa mekanizmasinda kaynaklarin

' H.Yasemin Ozugurlu, Merkezi Planlamada Doniisiim ve Istikrar Sorunu: Rusya Ornegi,
(Yayinlanmamig Doktora Tezi). Bursa: Uludag Universitesi, 2001, s. 77.
15 Steve Hanke, Ozellestirme Teorisi, Cev: Fevzi Devrim, www.canaktan.org Erisim tarihi:15.01.2005
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tahsisinde ve kullaniminda daha fazla etkinlik saglanacagina inanilmaktaydi. Ozellikle,
ozellestirmeye ve kamu alt yapist ve hizmetlerinin 6zel sektor tarafindan tedarikine

dogru bir hareket olustu.

Cesitli sebeplerle faaliyet alan1 genisleyen ve rolleri artan devletin iktisadi
organizasyon i¢indeki yerinin kiiciiltiilmesi ve dneminin azaltilmasi i¢in 6zellestirme bir
arac olarak kullanilmak istenmektedir. Ozellestirmenin gerisinde, iiretimle ilgili
tercihler ve kaynak kullaniminda etkinligi saglamada 6zel sektoriin daha basarili oldugu
iddias1 vardir. Bu iddiadan hareketle, devletin iktisadi organizasyon i¢inde iistlendigi
roller 0zel sektore devredilmek istenmekte, Ozellestirme kavrami bu devir isleminin

teknik ad1 olarak karsimiza ¢ikmaktadur.'®

Ozellestirme, gerek teoride ve gerekse uygulamada tamamen acikliga
kavusturulamamis bir kavramdir. Ozellestirmenin ekonomi, hukuk, isletme ve yonetim,
politika gibi bir¢ok bilim dalinin ilgi alanina girmesi nedeniyle, yapilan bilimsel
tanimlamalarda farkliliklar bulunmaktadir. Ornegin, ekonomi bilimi acisindan
ozellestirme, Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin (KIT) 6zel kesime devredilmesi veya
devletin iktisadi organizasyon icinde faaliyetlerinin azaltilmast ya da tamamen
kaldirilmasidir. Buna karsin hukuk bilimi agisindan ozellestirme, yonetim bigcim ve
usullerinin  degistirilmesi, KiT’lerin yonetiminin ©6zel kesime devredilmesidir.
Dolayisiyla ekonomi bilimi acisindan miilkiyetin Ozellestirilmesi onem arz ederken,

hukuk bilimi a¢isindan yonetim 6zellestirmesi n plandadir.'”

En cok bilinen ve kullanilan anlami ile 6zellestirme, devletin elindeki iktisadi
tretim birimlerinin miilkiyetinin ve yonetimlerinin ©6zel sektdre devredilmesidir.
KIT’lerin satis1 disinda bu tesebbiislerin kiralanmasi, yonetiminin devredilmesi yaninda
kamusal mal ve hizmetlerin iiretimi icin ©Ozel sektorle sozlesme yapilmasit da

ozellestirme olarak kabul edilmektedir. KIT lerin miilkiyet ve yonetiminin 6zel sektore

' Yusuf Alper, fktisadi Amaglart ve Sosyal Sonuclartyla Ozellestirme, Ankara: Saghk-is Yayinlar, 1994,
s. 5.
7 Coskun Can Aktan, Kamu Iktisadi Tesebbiisleri ve Ozellestirme, 1zmir: Bilkom, 1987, s. 79.
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devrini kapsayan Ozellestirme dar anlamdaki bir Ozellestirme olarak tanimlanirken,
devletin iktisadi faaliyetlerini azaltan, smirlayan veya ortadan kaldiran biitiin
uygulamalar genis anlamda Ozellestirme olarak tanimlanmistir. Genis anlamda
ozellestirme, degisik iilkelerdeki ozellestirme uygulamalarinin sonucu olarak ortaya
cikmistir. Burada merkezi veya yerel bir kamu idaresinin elindeki iktisadi iiretim
biriminin yonetim ve miilkiyetinin devri s6z konusu degildir. Cesitli sebeplerle yalnizca
devlet tarafindan gerceklestirilmekte olan faaliyet alanlarinin 6zel sektore birakilmasi
veya devlet yaninda ozel sektoriin de faaliyetlerine izin verilmesi genis anlamda

ozellestirmeyi giindeme getirmistir.18

Ozellestirme fikrinin ortaya cikmasimnin ardinda yatan nedenlere bakmamiz
gerekir. iktisadi diisiinceler tarihi boyunca 6zel ve kamu sektoriin iktisadi faaliyet icinde
iistlenecekleri rol ile ilgili tartismalara sahne olmustur. iktisadi organizasyonlari i¢inde
0zel sektoriin biiylik 6neme sahip oldugu gelismis iilkelerde, tarihi gelisim siireci i¢inde
devletin yeri ve rolii onemli degisiklikler gostermistir. Ingiltere’de Thomas Mun’un ve
Fransa’da Jean Baptiste Colbert’in Onciiliikk ettigi merkantilizm diisiincesi 17. ve 18.
yiizyillarda bat1 iilkelerinde hakim olmustur. Merkantilist diisiinceye gore, zenginligin
artmast ve ticaretin gelismesi i¢in devletin ekonomide aktif rol almasi gerekir. O
donemde hakim olan merkantilist diisiince nedeni ile devlet ekonomik hayat i¢inde daha

aktif olarak yer almistir.

Merkantilistlerin iktisadi organizasyon icinde devlete aktif olarak yer vermesine
en biiylik itiraz liberalizme esin kaynagi olusturan goriisleri ortaya atan fizyokratlardan
gelmistir.'”” Fizyokratlara gore iktisadi yasamda dogal bir diizen mevcuttur. Biitiin
iktisadi olaylarin diizenleyicisi dogal diizen olduguna gore devletin ekonomiye
miidahalesine gerek yoktur. Fizyokratlar, ekonomik liberalizmin onciiliigiinii yapmakla
birlikte bu konuda esash fikirler Klasik Okul mensuplarinca ileri siiriilmiistiir. Klasik

iktisatcilara gore, iktisadi yasamda en énemli konu bireyin 6zgiirliik ve refahidir. Klasik

'S Alper, 1994, s. 27.

1 Veselin Vukovic, “Privatizacija Kao Uslov Civilizacijskog Opstanka.”, Ekonomski Analiz, Godina 41,
Broj 131, Beograd, 1997, s. 89.
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okula mensup iktisat¢cilar “laissez faire, laissez passer” (birakiniz yapsinlar, birakiniz
gecsinler) felsefesinden hareket ederek bireyin iktisadi davranislar istedigi bigimde
diizenleyebilmesini, devlet iktisadi yasama miidahale etmemesi gerektigini

savunmuslardir.

Klasik okulun {inlii temsilcisi Adam Smith, 1776 yilinda yazmis oldugu
Milletlerin Zenginligi eserinde devletin sadece tam kamusal nitelikteki mallar (milli
savunma, adalet hizmetleri) ile faydasi tek tek toplum iiyelerine sunulamayacak olan
mallar tiretmesi gerektigini savunmustur.”” Adam Smith, iktisadi organizasyonlarin bir
dogal diizen anlayis1 icinde calistigin1 ve bu dogal diizen ic¢inde ‘“goriinmeyen elin”
iktisadi problemlerin en iyi ¢6ziimii saglayacak sekilde alinmasina imkan verdigini ileri
stirmiistiir. Smith, {ilke yoneticilerinin her zaman kamu menfaatlerini 6énde tutan bir

motifle hareket etmediklerini ve miisrif davranabileceklerini belirtmistir.

Smith’e gore, fertlerin en belirgin davramis Ozelligini kendi menfaatlerini 6n
planda tutmalar1 olusturur. Kendi menfaatlerini gerceklestirme pesinde kosan insanlar
da kararlarinda rasyonel davranirlar. Fertlerin gosterdigi akiler davranig iiretim
faaliyetini gerceklestiren firmalar icin de gecerlidir. Eger insanlar tarafindan talep edilen
bazi mal ve hizmetler hi¢ veya yeterli sekilde iiretilmiyorsa, potansiyel kar bulunan bu
alana girer ve iiretim faaliyetlerini gerceklestirirler. Asir1 tiretim halinde de bazi firmalar
tiretimden cekilerek veya iiretimi kisarak tersine bir davranis ortaya koyacaklardir.
Smith’e gore, hangi mallar ve hizmetlerin, kimler tarafindan iiretilecegi ve dagitilacagi
karar1 verilirken devlete ihtiyac yoktur. iktisadi birimler fiyat mekanizmasina bakarak

karar vermektedirler.’!

Liberal diisiince iktisadi yasamda 1929 yilina kadar onemini korumustur. 1929
diinya ekonomik krizinin ortaya cikisina kadar, devlet iktisadi olaylara kars1 cogunlukla

kayitsiz kalmistir. Klasik iktisat¢ilar, ekonomide tam istihdam denge diizeyinden

20 Aktan, s. 88.
2 Bozidar Cerovic, Od Nacionalizacije do Privatizacije, Beograd: Ekonomski Fakultet, 1991, s. 15.

13



sapmalarin olmas1 halinde otomatik bir mekanizma ile ekonominin yeniden dengeye
kavusacagini ileri siirmekteydiler. Klasik okula mensup iktisat¢ilara gore bunalimi
asmak icin devlet ekonomiye kesinlikle miidahale etmeyecek, piyasanin kendiliginden
isleyisi ile ekonominin tekrar canlamip toparlanmasi beklenecekti. Ancak 1929
ekonomik bunalimindan sonra tam istthdam denge diizeyinden sapmalar meydana
gelmis ve buna karsin otomatik istikrar unsurlarinin yetersiz oldugu goézlenmisti. Ingiliz
iktisatc1 John Maynard Keynes, 1936 yilinda yayimladign Istihdam, Faiz ve Parann
Genel Teorisi isimli eserinde ekonominin kendiliginden tam istihdam dengesine
gelemeyecegini yazarken, devletin ekonomiye miidahale etmesi gerektigini siddetle
savunmustu. Keynes, Genel Teorisi’nde “birakiniz yapsinlar” felsefesini reddetmistir.
Keynes’e gore birakiniz yapsinlar bir politika degildir. Eksik istihdam, yetersiz iiretim
ve yetersiz talep durumunda ekonomide istikrar saglamak icin devlet miidahalesi yolu
ile bazi Onlemler alinabilir. Vergi politikalar1 ile de gelir dagilimindaki carpiklik
giderilebilir. Tam istthdamin saglanmas1 yaninda devletin igsizlik giivencesi, emeklilik,
konut yapimi, egitim, saglik gibi alanlarda sorumluluk iistlenmesi gerektigini
savunmaktaydi. Ekonomide etkin kaynak kullaniminin saglanmasi, ekonomik biiyiime
ve kalkinmanin gerceklestirilmesi, adil gelir ve servet dagilimi1 ve ekonomik istikrarin

saglanmasi icin devletin miidahalesi kagcinilmaz olmaktadir.*

Keynezyen iktisadi goriisler 1940 ve 1970 yillar1 arasinda genel kabul gormiis ve
uygulama alan1 bulmustur. Keynes’in getirdigi yeni ekonomik yaklasim kisa siirede
gelismis iilkelerin iktisadi krizleri asmasina neden olmustu. Ayrica 1940’11 yillarda
patlak veren Ikinci Diinya Savasi da devletin iktisadi organizasyon icinde yerinin ve
faaliyet alaninin genislemesinde ve Keynezyen goriisiin yayilmasinda onemli rol

oynamuistir.

1970’11 yillar gelismis iilkeler i¢in tekrar kriz yillar1 olmustur. Bu defa yasanan

iktisadi kriz enflasyon, issizlik ve ekonomik durgunlugun beraber yasandigi stagflasyon

22 Nalan Olmezogullarl, Ekonomik Sistemler ve Kiiresellesen Kapitalizm, Bursa: Ezgi Kitabevi, 3.Baski,
1999, s. 88.
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idi. Issizlik ve enflasyonun birlikte aym anda yasanmasi, bu iilkelerde iktisadi
organizasyonun yeniden yapilanmasi ve devlet miidahalelerinin en aza indirilmesini
giindeme getirdi. Ozellikle 80’li yillarin baslarindan itibaren devletin kiiciiltiilmesi,
Ozellestirme, piyasaya daha fazla giiven gibi kavramlarla yeniden liberal kapitalizme

doniis talepleri dile getirilmeye basland1.”

1970’li yillarin sonunda, aralarinda ingiltere, Japonya, Fransa ve Birlesik
Amerika’nin da bulundugu belli bash gelismis iilkelerde, Yeni Sag olarak adlandirilan
yeni bir iktisadi ve siyasi diisiince hareketi gelisti. Yeni muhafazakarlar, sosyal piyasa
ekonomistleri ve yeni liberaller gibi bircok diisiince okulunu kapsayan Yeni Sag’in en
belirgin 6zelligini, mal ve hizmet iiretimi ile ilgili kamu miidahalesini sinirlandirma ve

devleti kiiciiltme konusunda ayn1 goriisii paylasmalar1 olusturmustur.

Yeni Sag akimi, Amerikali Milton Friedman’nin basim c¢ektigi Chicago Okulu,
Hayek ve Mises’in temsil ettigi Avusturya Okulu gibi diisiince okullarina
dayanmaktadir. Yeni Sag pek cok bakimdan 19. yiizyil klasik liberalizminin devamidir.
Her ikisi de 6zel girisimin, bireyciligin, piyasa mekanizmasi ve “birakiniz yapsinlar”
iistiin faziletleri hakkinda ortak goriise sahiptir. Yeni Sag’in iktisadi diisiincesi, devletin
faaliyet alaninin ve rollerinin en aza indirilmesini amaglayan atomize olmus bir toplum
yapist ve ferdiyetcilik {izerine oturmaktadir. Bu diisiinceye gore devlet, ferdi
hiirriyetlere hicbir sinirlama koymaksizin yalnizca yasalart uygulamak, diizeni korumak
ve milli savunmay1 saglamak iizere fertlerin hayatina miidahale etmelidir. Bu goriisiin
temeli, hiirriyet kavraminin yeni tanimina dayanmaktadir. Hiirriyetin ilk ve son sarti,
her tiirli baskidan kurtulmaktir. Bu baskinin da en onemli kaynagi devlettir. Yine bu
akima gore hiirriyet fertlere belirli imkanlari veya firsatlar1 saglamak degil, onlara higbir
sinirlamaya maruz kalmaksizin tercih hakki vermektedir. Ferdi hiirriyet, yasama hakki,

hiir olma hakk: ve miilkiyet hakkindan olusur.”*

3 Olmezogullari, 1999, s. 113.
* Alper, 1994, s. 19.
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Yeni Sag’in, ferdi hiirriyet kavraminin tanimi konusunda getirdigi ©Onemli
yeniliklerden birini de, sosyal devletin varlik sebebini olusturan ve bu amagla yapilan
devlet miidahalesini hakli kilan “ihtiyaclarinin esiri olmaktan kurtarilma hakkini” ferdi
hiirriyetin unsurlarindan biri olarak kabul etmemesi ve bu amacla yapilacak devlet
miidahalelerini reddetmesidir. Burada sosyal devletin tamimimin degismesi sz
konusudur. Yeni Sag goriiste olanlar, geliri yeniden dagitma amaciyla yapilacak devlet
miidahalesine kesinlikle kars1 ¢ikmaktadirlar. Bu yoniiyle Yeni Sag, bir anlamda 18.
yiizyllda Adam Smith tarafindan ortaya atilan 7Tam Hiirriyet kavramini yeniden
giindeme getirmekte ve bu anlamdaki bir hiirriyetin de ancak serbest piyasa
mekanizmasi ile el ele gerceklesebilecegini kabul etmektedir. Bu yeni diizende devletin
rolii sermaye birikimini saglayacak optimum sartlar1 yaratma, savunmayi saglama,
yasalar1 uygulama ve bazi kamu islerini yerine getirilmekle sinirlandirilmaktadir. Yeni
Sag temsilcileri, devletin sosyal amagclarla yaptig1 koruyucu miidahalenin fertleri atalete
sevk ettigi, iktisadi hayata yaptigi miidahalelerinin de fertlerin calisma ve tesebbiis
azimlerini ortadan kaldirdigin ileri siirmektedirler. Yeni Sagin temsilcileri, ferdiyetcilik
ve hiirriyet kavramlarinin, 6zel tesebbiis ve miilkiyetin hakim oldugu, kamu
miidahalesinin asgari seviyede oldugu ve rekabet¢i piyasa mekanizmasinin isleyisinin
saglandigr bir iktisadi organizasyonun vazgecilmez wunsurlart oldugunu iddia

etmektedirler.”

Ozellestirme, bu diisiince akimlarinin ileri siirdiigii goriislerin hayata gecirilmesini
saglamak icin kullanilan bir iktisat politikasi vasitast olarak giindeme gelmistir. Fransa
ve Ingiltere bu akimin Onciisii iilkeler olarak, kamu tesebbiislerinin 6zel sektore devrini
saglayan ozellestirme uygulamalarim baslatmislardir. Ozellestirme, pratik olarak kamu
miilkiyet ve yonetimindeki iktisadi birimlerin 6zel sektére devri anlamini tasimakla
birlikte, ortaya cikaran faktorlere bagh olarak iktisadi, siyasi ve sosyal alanda meydana
gelen diistince degisikliklerini hayata gecirme vasitasi olma niteligine de sahip
olmustur. Bu yoniiyle, teknik bir iktisat politikas1 vasitasi olmaktan ote, ideolojik bir

boyut da kazanmustir. Nitekim tarihin degisik donemlerinde kamu miilkiyetindeki

2 Cerovic, 1991, s. 15.
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iktisadi birimlerin 6zel sektore devri soz konusu oldugu halde, bu devirlerde higbiri
Ozellestirme olarak adlandirilmamistir. Bu bakimdan 6zellestirme, Laissez Faire,
Keynezyenizm, Moneterizm, arz yonlii iktisat ve millilestirme gibi moda akimlardan
biri haline gelmistir.”® Ozellestirmeden beklenen yalnizca miilkiyet ve yonetim transferi
degil, biitiin bir iktisadi organizasyonu serbest piyasa mekanizmasina gore isleyen bir

yaprya kavusturmak ve bunun i¢in gerekli doniisiimii saglamaktir.

1.1.1 Karma Ekonomilerde Ozellestirme

1970’11 yillarda yasanan petrol krizi, Batili sanayilesmis iilkelerin iktisadi
organizasyonlarinda, gegici iktisadi dengesizliklerden 6te ekonomide yapisal sorunlarin
da oldugunu ortaya koymustur. iktisadi biiyiime hizindaki diisme ve issizligin artis1 bu
yapisal bozuklugun sonucu olarak giindeme gelmistir. Gercek problem, bati iilke
ekonomilerinin rekabet avantajin1 kaybeden bir biinyeye ve isleyis mekanizmasina sahip
olmas1 olarak tespit edilmis ve ekonomik organizasyonlarinda radikal bir doniisiime

ihtiya¢ duyulmustur.

1970 krizini ¢bzmeye yonelik arayislar, yeni iktisat akimlarmin dogmasina veya
1960’11 yillarin ikinci yarisinda giindeme gelen iktisadi ekollerin gecerlilik kazanmasini
beraber getirmistir. Bu iktisatcilara gore, savaslar ve iktisadi krizler gibi zorunlu
sebepler disinda devletin ekonomik hayata miidahale etmemesi gerekir. Devlet
miidahalesi ekonominin etkinlikten uzak bir isleyise sahip olmas1 ve kaynak israfina yol

acmast seklinde kendini gosterir.”’

Bati diinyasinda 1980’lerden itibaren, yiikselen bir tempoda uygulamaya
konulmus olan 6zellestirmenin temelinde, kapitalist sistemin krizi ve onunla birlikte

gelisen kamu kesimi mali krizi yatmaktadir. 1974 petrol krizi ile iyice yogunlasan ve su

26 Alper, 1994, s. 19.
*7 Alper, 1994, s. 20.
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istiine c¢ikan ekonomik krizi agmak i¢in para ve maliye politikalarinin yaninda

ozellestirmeye de basvurmuslaurdl.28

Gelismis iilkelerde yapilan 6zellestirmelerin baslica amaclari, ekonomide rekabet
kurallarina  islerlik  kazandirilmasi, diinya ekonomileri ile entegrasyonun
kolaylastirilmasi, kamu kesimindeki savurganligin onlenmesi, tiiketicinin korunmasi
gibi ¢ok sayida fonksiyonu getirmeye yoneliktir. Gelismis iilkelerde uygulanan
ozellestirmelerde ekonominin yeniden yapilandirilmasi ya da verimliligin arttirilmasi
birinci derecede onem kazanmaktadir. Buna karsin, Sili, Arjantin, Brezilya, Meksika
gibi gelismekte olan iilkeler ise artan biitge agiklarimin finansmani ve diistiikleri mali
krizden kurtulmak amaciyla genel ekonomik reformlarin yaninda ozellestirme
programlarini uygulamaya koydular. Bu iilkeler enflasyonun %100’lere ve kamu kesimi

bor¢lanma gereginin %15’ lere yiikseldigi bir ortamda 6zellestirmeye bagvurdular.®
1.1.2 Gecis Ekonomilerinde Ozellestirme

1980’lerde, oOzellestirme Bat1 iilkelerinde oOzellikle de Ingiltere ve ABD’de
ekonomik ve politik tartigmalarin en 6nemli konusuydu. 1989 yilinda Berlin duvarinin
yikilmasindan sonra 6zellestirme eski sosyalist iilkelerde birinci giindem maddesi haline
gelmisti. Ozellestirmenin piyasa ekonomisine gecgisin yam sira demokrasinin

gelistirilmesinde de en 6nemli rolii iistlenecegi diisiiniilmekteydi.30

1989-1990 yillarindaki biiyiik siyasi degisiklikler Orta ve Dogu Avrupa bolgesi
ilkelerinde ekonomide ve ekonomi politikasinda yol arayiglarina yeni bir boyut

kazandirdi. Devlet miilkiyetinin dokunulmaz oldugu yolundaki ideoloji tiikkendi. Bu

# [zzetin Onder, “Ozellestirmeye Genel Yaklasim.” Diinya’da ve Tiirkiye’de Ozellestirme, editor Ergin
Arioglu, Ankara: Tiirkiye Maden Iscileri Sendikasi, 1994, s. 37.

* Orhan Sener, “Diinya’da Ozellestirme Uygulamalar1.” Diinya’da ve Tiirkiye’de Ozellestirme, editor
Ergin Arioglu, Ankara: Tiirkiye Maden Isgileri Sendikas1, 1994, s. 62.

% Siro Lombardini, “Privatization in Market Economies and for Building a Market Economy.”
Privatization in Europe: West and East Experiences, Edited by Ferdinand Targetti. Aldershot: Darmouth
Publishing, 1996, s. 113.
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ideoloji yerini 6zel miilkiyete daha fazla 6nem veren bir felsefeye birakti. Boylece

devlet miilkiyetindeki isletmelerin 6zellestirilmesi olasiligi dogmus oldu.”

Eski sosyalist iilkeler, mevcut iktisadi devlet tekellerinin yol agtigi sorunlardan
kurtulmak ic¢in serbest piyasa ekonomisine gecisi ve bu amagla Ozellestirme
uygulamalarina bagvurmayi tercih etmislerdir. Bu iilkelerde siyasi yapidaki doniisiimiin
ekonomik yapiya yansimasinin ilk adimi devlet miilkiyetinde olan isletmelerin
ozellestirilmesidir. Devletin, ekonomik ve sosyal yapinin en temel belirleyicisi oldugu
bu toplumlarda ozellestirme, salt ekonomik anlamda reform degil, ayn1 zamanda her
seye hakim olan bu merkezi varligin muazzam giiciiniin azaltilmas1 ve genel anlamiyla
da toplumsal siireclerde “devletsizlestirme” anlamina geliyordu. Tek tartisma konusu

ozellestirmenin bicimi, temposu ve siiresiydi.”?

Gecis siireci boyunca, kamu isletmelerinin 06zellestirilmesi mikro ekonomik
diizeyde reformun genis capta en onemli unsuru olarak ele alinmaktaydi. 1992°de, Cek
ozellestirme bakani Dusan Triska’nin dedigi gibi, “0zellestirme ekonomik programin

sadece bir parcasi degil, ayn1 zamanda doniisiimiin ta kendisiydi”.33

Gecis ekonomilerinde yapilan 6zellestirme ile miilkiyet yapisinin degistirilmesi
yaninda kamu isletmelerinde diisiik verimliligin, piyasa ve fiyat sinyallerini
algilamadaki yetersizligin kaldirilacagi varsayilmaktaydi. Ozellestirmenin, rekabeti
artiracagl ve rekabet baskisi altinda 6zel sirketlerin kamu isletmelerine gore kaynak
kullannminda daha etkin davranacagi, nispi fiyat yapisina gore iiretim maliyetlerini
minimize edecegi, piyasa sinyallerine gore de iiretim miktarin1 ayarlayacagi kabul

edilmekteydi.*

*! Kalman Mizsei, “Orta ve Dogu Avrupa’da Ozel Sektoriin Yeniden Dogusu.” Dogu Avrupa’da
Ozellestirme: Alternatifler, Cikarlar ve Yasalar. Editored by Ervin Apathy, ¢ev. Tartk Demirkan.
Istanbul: Yap1 Kredi Yayinlari, Nisan 1995, s. 13.

?2 Tandircioglu, 2000, s. 204.

* Estrin, 2002, s. 107.

3 Gerhard Schiisselbauer, “Privatization and Restructuring in Economies in Transition: Theory and
Evidence Revisited.” Europe-Asia Studies, Vol. 51, No. 1, Januar 1999, s. 66.
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Ozellestirmenin diger bir amac1 da biitiin boyutlarda iiretim etkinligini artirmaya
olanak saglayan kosullar1 yaratarak iiretim maliyetlerini azaltmak (birim emek
maliyetleri dahil), iirlin kalitesini ve c¢esitliligini gelistirmek, yenilik¢i bir hareket
gelistirmek, olasi kar temelli yatirimlar tesvik etmektir.”> Kamu sirketlerinde halen
mevcut olan yonetimden daha iyi bir yonetimin uygulanmasi, bu sirketlerin rekabetci
baskilara tabi tutulmasi, satilmalarinin ardindan siki biitce kisitlamalar1 temelinde,
tiretimde statik etkinligin artirllmasina yardim edebilir. Piyasada ¢ok sayida alic1 ve
saticinin bulunmasi, piyasaya giris ve ¢ikislarda ve dis korumacilikta engellerin az
olmas1 oOzellestirme aracilifiyla gecis ekonomilerinde tahsis etkinliginin artmasina

neden olabilir.

Ozellestirmede piyasa ekonomisine geciste, devlete gelir saglamas1 bakimindan da
yalpﬂmaktaydl.3 6 Gecis ekonomileri yonetimleri devlet biitcesini dengelemede ve
gelirleri artirmada zorluklarla karsilastiklari icin, ©Ozellestirme ile gelirleri artirma
yoluna gitmekteydiler. Firmalarin ve diger devlet miilkiyetinde bulunan varliklarin
piyasada olusan fiyatlardan daha yiiksek bir fiyattan satilmasi, ya da varliklarin
ozellestirilmesinden saglanan gelirlerin 6zellestirme i¢in yapilan harcamalar tarafindan

tiimiiyle emilmemesi durumunda devlet gelirlerinin artirilabilmesi miimkiin olabilir.”’
1.1.3 Karma Ekonomilerde ve Gecis Ekonomilerinde Karsilastirma
Eski sosyalist iilkelerde siirdiiriilen Ozellestirme uygulamalari bu iilkelerde
yasanmakta olan ekonomik ve siyasal degisim siirecinin en onemli politika araci olarak

goriilmektedir.

Gecis ekonomileri’nde siirdiiriilen ve karma ekonomilerde yapilan ozellestirme

calismalar1 arasinda ©nemli farklar bulunmaktadir. Oncelikle, Bati Avrupa’da

% Paul Hare, “Privatization in Comparative Perspective: An Overwiev of the Emerging Issues.”
Privatization in Central and Eastern Europe, New York: Longman Publishing, 1994, s. 32.

%% Marie Lavigne, The Economics of Transition: From Socialist Economy to Market Economy, Second
Edition. New York: Palgrave, 1999, s. 163.

¥ Hare, 1994, s. 33.
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ozellestirilen KIT lerin, ekonomideki paylar1 %]10-15’den fazla degildir. Dogu
Avrupa’da ise bu oran %80-90’lara ulagsmaktadir. Ayrica, Ozellestirmenin yerlesmis
piyasa kurum ve kurallar1 icerisinde yapilmasi yerine Dogu Avrupa’da ozellestirme ile
birlikte s6z konusu kurum ve kurallar yeniden olusturulmaktadir. Dolayisiyla, Dogu
Avrupa’da sermaye piyasalarindan ancak c¢ok smirli bir sekilde yararlanilabilecektir.

Ciinkii bu tiir piyasalar ya bulunmamaktadir ya da yeni kurulmustur.

Diger taraftan, Bati Avrupa’da ozellestirme iyice yerlesmis rekabet kurallari
altinda siirdiiriilmektedir ve ozellestirilen firma kendisini bir rekabet ortami icinde
bulmaktadir. Ozellestirilen kamu isletmeleri 6zel miilkiyetin hdkim oldugu piyasa
ortaminda caligmaktaydi. Dogu Avrupa’da ise tam tersine iflas, ticaret, sirketler,
rekabet, bor¢lar hukuku gibi konularda ticaret ve yatirim ortamini etkileyen yasal
diizenlemelerden yararlanilmasi miimkiin degildir. Bu yasalarin mevcut olmamalari
yeni olusturmus olmalar1 nedeniyle tam olarak rekabet ortami icinde

bulunmamaktalar.*®

Dolayisiyla, Dogu Avrupa’da dzellestirme, bu kurallarin tantmlanmasi i¢in atilmis
adimlardan sadece birisidir. Kisacasi, Dogu Avrupa’da 6zellestirme, bir yandan serbest
piyasa ekonomisinin tesis edilmesine katkida bulunurken, diger yandan yeni gelismeye

baslayan serbest piyasanin kurum ve kurallarindan yararlanilacaktir.

Gecis ekonomileri ile diger ekonomiler arasindaki diger 6nemli bir fark ta
ozellestirmelerde kullanilan yontemlerle ile ilgiliydi. Gelismis iilkelerde biiyiik
sirketlerinin ozellestirilmesinde halka arz yontemi, kiigiik sirketlerin 6zellestirilmesinde
de dogrudan satis yontemi kullanilmisti. Gegis ekonomilerinde tasarruf yetersizligi,
sermaye piyasalarinin yoklugu ya da az gelismisligi bu iilkeleri 6zellestirme siirecinde
geleneksel  yontemler yerine alternatif  yontemler kullanmaya  zorlamisti.
Ozellestirmelerde geleneksel yontemlerin kullamlmamasinda ki en onemli engel

sirketlerin degerlerinin belirlenme siireciydi. Bati’da 6zellestirilecek sirketlerinin hisse

38 Bastirmaci, 1998, s. 23.
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senetlerinin degerleri modern muhasebe yontemleri kullanilarak belirlenmesine karsin,
Dogu Avrupa iilkelerinde muhasebe kayitlarinin olmayisi veya gelismemesi ve sermaye
piyasalarinin bulunmamasi kamu sirket degerlerinin belirlenmesinde en biiyiik zorlugu

yaratmaktaydi.*’

Diger taraftan, sosyal adaletin saglanmasi bakimindan gelismis iilkelerde
sirketlerin ozellestirilmesi halka arz yontemine daha ¢ok bagvurularak halkin hisse
sahibi olmas1 saglanmaktaydi. Gecis ekonomilerinde ise adaletin saglanmasi
bakimindan sosyalist donemde miilkiyetlerin kamulastirilmast siireci boyunca
haklarindan zorla yoksun birakilan kisilere miilklerinin geri verilmesi yaninda
sirketlerin hisseleri kuponlar yardimiyla halka bedava ya da c¢ok kiiciik bir deger
karsilig: satildr.

1.3 Yabanci Sermaye ve Ozellestirme

Yabanci sermaye akimlari uluslararast ekonomi politigin en 6nemli konusu haline
geldi. Kapitalist sistemdeki gelismeler ve diinya ekonomik sistemindeki degismeler ulus
devletleri kendi ekonomilerini daha liberal bir yapiya kavusturmaya itti. 1980’lerde
korumaciligin kalkmasi ve Dogu Blok’unun yikilmasiyla birlikte diinya ekonomisi
sermaye hareketleri acisindan daha liberal bir yapiya kavustu. 1990’lardan sonra
finansal serbestlesmenin artmasi, sermaye hareketlerinin diinyadaki mal ticareti artisina

gore cok biiylik oranlarda olmasinmi sagladi.

Yabanci1 sermayenin bir iilkeye yatinm yapabilmesi icin iiretimde kullanacagi
dogal kaynaklarin varligi, piyasasinin biiyiikliigli, cografik konumu, ekonomik durumu,
faktor fiyatlari, ulasim maliyetleri gibi etmenlerin yaninda hiikiimetin belirli 6geler

tizerindeki (ticaret politikasi, sanayi politikasi, biitce politikasi, vergi politikasi, v.b.)

% Roman Frydman and Andrzej Rapaczynski. “Mass Privatization Proposals in Eastern Europe:
Ownership and the Structure of Control.” Privatization in Europe: West and East Experiences, Edited by
Ferdinand Targetti. Aldershot: Darmouth Publishing, 1996, s. 77.

“ Lavigne, 1999, s. 163.
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iktisat politikalarina baghdir. Diger bir deyisle, hiikiimetin iktisat politikasi iilkenin

yabanci sermaye ¢ekme kabiliyetini etkilemektedir.*'

Yabanci sermaye hareketleri sadece ekonomik faaliyetlere degil, ayn1 zamanda
siyasi faktorlere de baghdir. Ulkelerin ya da hiikiimetlerin politikalari yabanci sermaye
hareketlerini etkileyen en biiyiik etmenlerden birisidir. Bir iilkede siyasi istikrarin
saglanmas1 yabanci sermaye diizeyi iizerinde Onemli etkisi oldugu yabanci sermaye

literatiiriinde kabul edilmektedir.
1.3.1 Yabanci Sermayenin Giris Sekilleri

Uluslararas1 sermaye piyasalarin entegrasyonu ile beraber, kiiresel sermaye
hareketlerinin diinya biiylime ve mal ticareti artis oranlarina gére daha fazla artmasina
neden oldu. 1990-97 yillar1 arasinda yillik %13’ten fazla artis yasanan sermaye
hareketleri, 1998-2000 yillar1 arasinda %50’den fazla artis gosterdi. Kiiresel sermaye
hareketlerinin %70 kadar gelismis iilkelere, geri kalan %30’u da gelismekte ve az
gelismis iilkelere dogru olmaktadir. Bununla beraber, sermayenin %95 kadar1 da
gelismis iilkelerden ¢ikmaktadir. A.B.D, Ingiltere, Cin, Almanya, Fransa, Hollanda gibi
iilkeler diinyada yabanci sermayeyi en fazla ¢eken iilkeler konumundadir. Ote yandan
A.B.D, Ingiltere, Almanya, Fransa, Hollanda, Japonya gibi iilkeler de diinyada en ¢ok

yatirim yapan iilkelerdir.**

Yabanci sermaye kisa ve uzun vadeli olarak ayrilabilir. Sicak para da denilen kisa
vadeli yabanci sermaye portfoy yatirnmlari seklinde kendini gostermektedir. Uzun

vadeli yabanci sermaye ise dogrudan yabanci sermaye olarak ifade edilmektedir. Kisa

*! Magdolna Sass, Competitiveness and Economic Policies Related to Foreign Direct Investment,
Ministry of Finance Hungary, Working Paper No.3, Septembar 2003, s. 7. www.pm.gov.hu Erisim
tarihi:09.05.2005

2 Neil Patterson, Marie Montajnees, John Montala and Colleen Cardillo, Foreign Direct Investment:
Trends, Data Availability, Concepts and Recording Practices, Washington D.C: IMF, 2004, s. 7.
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ve uzun vadeli sermaye hareketleri degisik karakterli yapidadirlar ve iilkeler iizerine de

degisik sekillerde etki etmektedirler.*’

Yabanci potfoy yatirnmlari, degisik araglart icermektedir ki bunlarin degis tokusu
veya ticareti organize ve diger sermaye piyasalarinda: tahvil, hisse senedi ya da para
piyasasinda yapilmaktadir. Bu cesit yabanci sermayenin yerel sermaye piyasasini
gelistirmesine karsin hareketliligi nedeni ile yurtdisina kolay ¢ikisi veya kacisi finansal

piyasalari ve ekonomiyi negatif yonde etki etmektedir. **

Dogrudan yabanci sermaye, bir iilkede yerlesik bir kisinin (dogrudan yatirimci)
bagka bir iilkede uzun vadeli bir yatirnm yapmasi seklinde gerceklesir. Bu kisinin bagka
bir iilkedeki bir sirkette %10 veya daha fazla hisseye sahip ya da oy kullanma hakkina
sahip olmasi Dogrudan Yabanci Yatirrm (DYY) olarak algilanmaktadir. DYY'lar
dogrudan yatirimcinin milliyeti ya da vatandaslhigina gore degil, ikamet ettigi yere gore
temel alinmaktadir. DYY’lar teknolojik ve yonetimsel know-how’in saglanmasina,
kalifiye elemanin artmasina, uluslararasi iiretim agina, biiyiik piyasalara girisi ve marka
yaratmaya yardim etmektedir. Ulusal ekonominin gelismesine ve modernizasyonuna
katki yapmaktadir. Ev sahibi iilkede yatirimlarin artmast ve sermaye stokunun
genislemesi nedeni ile ekonomik biiyiimeye etki etmektedir. DY'Y lar iilkeler tarafindan
portfdy yatirimlarina gore daha cok arzu edilen yatirim bicimidir.* DYY’lar imalat
sektoriine yatirim yapabilecegi gibi, finans, perakende, telekomiinikasyon gibi hizmetler
sektoriine de yatinm yapmaktadir. DYY’larin yeni yatirim alanlarima (greenfield
investment), ortak girisim ya da satin alma veya birlesmeler seklinde yatirimi

olmaktadir.*®

“ UNCTAD, Foreign Portfolio Investment and Foreign Direct Investment: Characteristics, Similarities,
Complementarities and Differences, Policy Implications and Development Impact, Geneva: 1999, s. 2.
www.unctad.org Erisim tarihi:06.12.2005

4 UNCTAD, 1999, s. 3. www.unctad.org Erisim tarihi:06.12.2005

4 UNCTAD, Foreign Direct Investment and Developments, Geneva: 1999, s. 2. www.unctad.org
Erisim tarihi:07.12.2005

46 IMF, Foreign Direct Investment in Emerging Market Countries, Washington D.C: September 2003, s.
41. www.imf.org Erigim tarihi:10.12.2005
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2004 yil1 sonu itibari ile diinyada DY Y’larin tahmin edilen stok miktart 9 trilyon
dolara ulagmaktadir. 2000 yilinda 1,5 trilyon dolar ile tepe noktasina ulasan DYY’lar
2001 yilindan sonra yillik ortalama 800 milyar dolarin altina geriledi. 1990’larin
ortasindan sonra DYY’lar kendini en fazla satin alma ve birlesmeler seklinde
gostermektedir. Satin alma ve birlesmelerde bu yillarda biiyiik dalgalanmalar gosterdi.
1990’11 yillarda, ozellikle gelismekte olan iilkelerde kamu isletmelerinin 6zellestirilmesi
ile beraber satin alimlar onemli boyutlara ulasti. 2000 yilinda en yiiksek noktasina
ulagan satin almalar, bu donemden sonra azalmaya basladi. Satin alma ve birlesme
seklindeki DYY’lar en fazla gelismis iilkelerde goriiliirken, yeni yatinnm seklindeki
DYY'’lar da az gelismis ve gelismis iilkelere gitmektedir.47

1.3.2 Ozellestirmenin Bir Araci Olarak Yabanci Sermaye

Yabanci sermayeyi daha fazla ¢ekebilmek icin ister gelismis isterse gelismekte
olan {lkeler tarafindan Ozellestirme politikalar1 bir ara¢ olarak kullanilmak
istenmektedir. Bu amacin gerceklesmesi, yabanci sahislar ve tesekkiillere hisse senedi

ve miilk satigina izin veren bir 0zellestirme uygulamasi ile miimkiin olabilir.

Yabanci sermaye, iilke icindeki tasarruf yetersizligini gidermek iizere kaynak
bulmak, uluslararasi piyasalarla biitiinleserek istikrar saglamak ve iiretimde kullanacagi
modern teknoloji ile yonetim tekniklerinin transferini saglamak amaci ile talep edilir.
Ozellestirme uygulamalarinda yabanci sermayeye basvurmanmin diger bir nedeni de
doviz gelirlerini artirmaktir. Ozellikle 6demeler dengesi siirekli agik veren iilkelerde bu
ama¢ 6nem kazanmaktadir. Ozel yabanci sermaye yatirimlarinin iilkeye girisini tesvik
etmek suretiyle doviz gelirlerini artirma olanagi vardir. Ancak, gelismis iilkelerde bile,
kamuoyunda en fazla tepki yaratan Ozellestirme seklini, yabancilara yonelik olarak
yapilan ozellestirme uygulamalar1 olusturmaktadir. Ulke bagimsizhigini tehlikeye

sokacagi ileri siiriilerek karsi ¢ikilan bu tiir 6zellestirmelerde, yabancilara satilan hisse

" UNCTAD, Prospects for Foreign Direct Investment and the Strategies of Transnational Corporations,
2004-2007, Geneva: 2004, s. 8. www.unctad.org Erigim tarihi:07.12.2005
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oranini kotalayarak veya yonetim hakkini1 koruyacak “altin hisseler” olusturularak tedbir

almmaktadir.*®

Ozellestirme uygulamalarinda yabanci sermaye dogrudan yatirim yapabilecegi
gibi, portfoy yatinmlar1 seklinde de yatirm yapabilmektedir. Ozellestirmelerde
yabancilara satig, yonetim devri ve kiralama seklindeki uygulamalar dogrudan yabanci
yatirimlar1 ¢ekmektedir. Portfoy yatirimlar ise, yabanci tasarruf sahiplerinin bir faiz
geliri veya kar payr elde etmek igin uluslararasi sermaye piyasalarinda menkul
kiymetleri satin almalarn seklindeki yatirimlardir. Kamu isletmelerinin hisse senetleri
uluslararas1 menkul kiymet borsalarina siiriilerek satilmasi iilkeye portfdy seklinde

yabanci sermayenin ithaline neden olmaktadir.

Gerek dogrudan yatirimlarin gerekse portfoy yatirnmlarinin 6zellestirme politikasi
ile iilkeye ¢ekilmesi miimkiindiir. Bu konuda, dogrudan yatirimlara m1 yoksa portfoy

yatirimlarina m éncelik verilecegi siyasal tercih meselesidir.*’

“ Alper, 1994, s. 32.
¥ Aktan, 1987, s. 98.
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II. BOLUM

GECIiS EKONOMILERINDE OZELLESTiRME VE YABANCI
SERMAYE

2.1 Gecis Ekonomilerinde Ozellestirme

1980’11 yillardan itibaren biitiin diinyay1 saran ozellestirme, 6zellikle 1989 yilinda
Varsova Pakt’inin dagilmasindan sonra eski sosyalist iilkelerde de yogun bir sekilde
kullanilmaya baglandi. 1980’lerin ortasinda sosyalist rejim altinda bile Polonya,
Macaristan, Yugoslavya gibi bazi1 sosyalist iilkelerde 6zellestirme kismen de olsa
uygulanmaya baglanmisti. Tarim, perakende ve kiiciik hizmet sektoriinde o6zel

girisimlerin faaliyette bulunmasina izin verilmisti.
2.1.1 Ozellestirmenin Nedenleri

Hemen hemen biitiin Batil1 yazarlar 6zellestirmenin gecis doneminde ekonomik ve
siyasi reformun gerekli bileseni oldugunu belirtmektedirler. Ozellestirmenin nedenlerini

iki kategoriye ayirmak daha yararh olacaktir: iktisadi ve siyasi nedenler.”

En 6nemli neden olarak iktisadi etkinlik gelmektedir. Kamu sektoriiniin ¢ok biiyiik
olmasi, Uretimde verimsizlige, kaynak dagiliminda adaletsizlige ve teknolojiye
adaptasyonda sorunlar yaratmaktaydi. Ayrica kar maksimizasyonu giidiisii ile de
hareket edilmemekteydi. Ozel yatinmcilara varliklarin satilmasi ve ozellikle rekabeti
destekleyen giiclii politikalarin buna eslik etmesiyle iktisadi etkinligin artmasi

beklenmektedir.

30 Saul Estrin, “Economic Transition and Privatization: The Issues.” Privatization in Central and Eastern
Europe, New York: Longman Publishing, 1994, s. 13.
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Ozellestirme, hisse sahipligi kiiltiiriinii giiglendirmekteydi. Kamu isletmelerinin
hisse senetleri yoluyla satilmast halkin c¢ogunlugunda hisse senetlerini servet
portfoylerinin bir kismi olarak tutmasini alistirmaktadir. Hisse senetlerine yatirim
yapilmast mali ve sermaye piyasalarinin gelismesine katkida bulunmaktadir, finansal

sektoriin biiyiimesini desteklemektedir.

Ozellestirme rekabetin artmasina yardim etmektedir ki bu; piyasa temelli
ekonomik sistemlerde cok onemlidir. Yabanci yatinmlarin serbest birakilmasi ve 6zel
ve kamu tasarruflarinin yeni yatinmlara tesvik edilmesi rekabeti gelistirmektedir. Kamu
varliklarin satilmasi devletlerin gelirlerini artirmaktadir, dnceden zarar eden isletmelerin
masraflar1 i¢in gerekli finansmani azaltmaktadir. Vergi matrahinda da degisiklik

yapmaktadir.”!

Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinde oOzellestirmeyi destekleyenlerin bir diger
onceligi de kamu isletmelerinin yeniden yapilandirilmast gerekliligiydi. Yeniden
yapilandirma yatinm gerektirmektedir, ¢iinkii gecis ekonomilerindeki yonetimlerin
yatirimlar i¢in mevcut ¢cok az kaynaklar1 vardi. Kamu isletmeleri ticari banka sektoriine
de bagvurabilirlerdi, fakat buradaki gelismeler cok daha yavasti ve devlet siki kredi
politikas1 uygulamaktaydi. Ozellestirme, yeni sahiplerden sirketlerin yeniden
yapilandirilmasi i¢in gerekli olan fonlarin girmesini saglamaktadir. Bazi1 sirketlerin yeni
sahiplerinin yabanci sirketler olmasi, yabanci sermaye girisine neden olmaktadir.
Bununla beraber sirketlerde, bati dizayninin, teknolojisinin kullanilmasi, piyasa ve

yonetim uzmanligindan yararlanilmasina olanak saglamaktadir.”

Sosyalist sistemde es dost iliskisiyle idare edilen ve Partiye bagli bulunan
organizasyonlarin var olmasi en énemli siyasi neden olarak goziikmektedir. Partinin ve
yonetimin, varliklarin tahsis edilmesindeki karar alma siirecinden ¢ekilmesi ve kamu

isletmelerindeki politik atamalarin kaldirilmasi bu isletmelerin ekonomik konulara daha

3! Jozef M.van Brabant, The Political Economy of Transition, London: Routledge, 1998, s. 21
32 Estrin, 1994, s. 16.
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cok odaklanmalarina yardim etmektedir. Parti politikalarinin ekonomik isler tizerindeki
etkilerinin izini silmek ve hiikiimet biirokrasisinin yiiksek derecede monopolize olmusg
kamu isletmelerinin iizerindeki kontrollerini kismak siyasi bakimdan gegis

ekonomilerindeki 6zellestirmenin en ikna edici argiimanini olusturmaktadir.”
2.1.2 Ozellestirmenin Hiz1 ve Stratejileri

Ozellestirmenin hiz1 ve isabeti arasindaki secim sorunu, belki de gecis siirecinin
en onemli giindem maddelerinden birisidir. Tartismalarin odaginda, hizli ve kapsamli ve
genelde “sok terapi” olarak adlandirilan radikal bir degisim programu ile reformlarin
adim adim gerceklestirilmesini ongoren daha yavas bir strateji arasinda yapilacak secim

yer almaktadir.

Bu cercevede, oncelikle Jeffrey Sachs ve Martin Lipton gibi 0zellestirmenin
miimkiin olan en hizli, esit ve mali acidan en tutarli bir sekilde yapilmasini savunan
akademisyenler vardir. Diger yandan ise, Janos Kornai gibi daha yavas ve kurallarin
daha acik bir sekilde ortaya konuldugu ve istikrarli bir makro ekonomik alt yapinin
kurulmasinin ardindan daha yavas bir 6zellestirme programinin izlenmesini savunan

akademisyenler de bulunmaktadir. >*

Sachs ve Lipton, Ozellestirmenin maliyetinin giin gectikge arttigini, bu nedenle
hizli bir gecisin yaratacagi maliyetin Oniimiizdeki donemde verimsiz yapilarin
korunmasindan dogan kayiplardan daha diisiik olacagini, ayrica 06zellestirmenin
geciktirilmesi ile birlikte, siyasi ¢ekismelerin artacagini ve bunlarin 6zellestirmeyi daha

da geciktirecegini ileri sirmektedirler.”

Ozellestirmenin biiyiikliigii gecmis deneyimleri asmaktaydi. Eski sosyalist iilkeler,

Bat1 deneyimlerinde oldugu gibi sadece birkag sirketi degil, ekonominin yiizde 70, 80

> Brabant, 1998, s. 217.
4 Bastirmaci, 1998, s. 30.
33 Bastirmaci, 1998, s. 31.
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ya da yiizde 90’11 ozellestirmekteydiler. Ozellestirme ile kamu isletmelerindeki
“icerdekilerin” ¢ikarlarini korumak i¢in kuvvetli politik engellemelerle karsilagilmasi
bekleniyordu. Bazi kisiler de eskiden kamulastirilan ve miilkiyeti devlette olan
varliklarin kendilerine ait oldugunu iddia etmekteydiler.”® Ayrica, mevcut haklarin
belirsiz olmas1 ve bunlarin yonetici, is¢i gibi kesimlerce birlikte kullanilmasinin
yarattig1 belirsizlikler sayesinde firmalarin varliklarinin hizla elden ¢ikarildigini ve bu
olumsuzluklarin 6nlenmesi amaciyla, hizli bir 6zellestirme programinin uygulanmasi

gerektigini one siirmektedirler.

Gecis siireci agisindan bakildiginda, 6zellestirme konusunda kaydedilecek
gelismenin gecis siirecinin basarist ile dogrudan ilgili olacagi ve iiretim diisiisiinii
onlemek icin gerekli olacagi iddia edilmektedir. Nitekim Polonya’daki ekonomik
bliylimenin en Onemli nedeni o6zel isletmeler ile Ozellestirilmis kiiciik ve orta

isletmelerdir.

Diger bir ucta ise, daha yavas bir Ozellestirme programini savunanlar
bulunmaktadir. Oncellikle, daha yavas bir program teknik nedenlerle zorunlu
goriilmektedir. Sermaye piyasalarinin yoklugu ve sermaye birikiminin yetersiz olmasi
gibi nedenler bile, Ozellestirmeyi yavaslatacak unsurlardir. Ayrica, bu tiir araglarin
yoklugunun dogal olarak kuruluslarin dogru bir sekilde fiyatlandirilmasini

engelleyecegi diistiniilmektedir.

Siyasi agidan da yavas bir program tercih edilebilecektir. Ozellestirmenin
nimetlerinden daha fazla yararlanacak bir toplumsal kesimi, digerlerine tercih etmenin
hakli bir gerekcesi olamayacagi icin KiT lerin her birini ayr1 ayr1 6zellestirmek, siirecin
maliyetini ve nimetlerini toplumsal kesimler arasinda adil dagitmanin, kazanglar1 ve

sorunlar1 daha genis bir katmana yaymanin yontemi haline gelebilir. Dolayisiyla, boyle

%% Mitchell A.Orenstein, Out of the Red: Building Capitalism and Democrasy in Postcommunist Europe,
Michigan: The University of Michigan Press, 2001, s. 96.
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bir yaklasim Ozellestirme icin gerekli siyasi destegin saglanmasimna da yardimci

olacaktir.

Dogaldir ki, pek ¢cok yapisal degisimi bir gece icinde gerceklestirmek miimkiin
degildir. Gegis siireci acgisindan kaydedilecek gelisme Ozellestirme hizina baglhdir.
Ayrica, Ozellestirme gecis siirecindeki Uretim diislisiinii sona erdirmek igin de

gereklidir.”’

2.1.3 Ozellestirme Yontemleri

Konuyla ilgili ¢ogu Bati literatiiriinde olmak {izere, ©Ozellestirmenin gercek
mekanizmalar1 {izerine yapilan tartismalar ve analizlerde Ozellestirmenin amaglar1 ve
muhtemel sonuglart ikinci planda kalmaktaydi. Orta ve Dogu Avrupa iilkeleri, bunun
karsiti durumundaydi. Ozellestirme nedenleri biitiin arastirmacilar icin gayet acikti;
reformlarin politik simgesi ve girisimciligin yetersizligini ortaya koymaktaydi. Fakat
gecis ekonomilerinde yerli 6zel tasarruflar kit, sermaye piyasasi kurumlari gii¢siiz buna
karsilik kamu isletmelerinde bulunan yoneticiler ¢ok giiclii durumdaydilar. Bu nedenle
ozellestirmede geleneksel tarzda devletin varliklarinin sermaye piyasalar1 yoluyla
bireysel veya kurumsal 6zel sahiplere birakilmasi imkansiz gibi goriilmekteydi. Bu
yiizden bolgede tartismalarin cogu oOzellestirmede alternatif yontemlerin etrafinda

donmekteydi; ozellestirme nasil yapilacakti ve kime ya da kimlere satilacakt1?’®

57 Bastirmaci, 1998, s. 34.
38 Estrin, 1994, s. 20.
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Tablo 1. Gecis Ekonomileri’nde Ozellestirme Yontemleri

Birincil Yontem Ikincil Yontem
Yonetici- Y Onetici-
Calisan Calisan

Dogrudan  Satin Dogrudan  Satin
Ulke satig Alimlari Kupon satig Alimlar1 Kupon
Arnavutluk + +
Azerbaycan + +
Beyaz Rusya + +
Bulgaristan + +
Cek Cumbhuriyeti + +
Ermenistan + +
Estonya + +
Giircistan + +
Hirvatistan + +
Kazakistan + +
Kirgizistan + +
Letonya + +
Litvanya + +
Macaristan + +
Makedonya + +
Moldavya + +
Ozbekistan + +
Polonya + +
Romanya + +
Rusya + +
Slovakya + +
Slovenya + +
Tacikistan + +
Tiirkmenistan + +
Ukrayna + +

Kaynak: EBRD (1998), Kaynak: Estrin, Competition and Corporate Governance

in Transition, 2002.

Tablo 1 gecis ekonomilerinde kullanilan 6zellestirme yontemlerini gostermektedir.
25 iilkeden on dokuzu birincil ve ikincil yontemde yiginsal ozellestirme sekillerinden
bazilarini kullanmigtir. Dokuz iilke birincil yontem olarak yonetici-is¢ilere hisse senedi

sattmin1 tercih ederken, diger alti iilke yonetici ve iscilere satis1 ikincil yontemde
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uygulamislardir. Sadece bes iilke birincil yontem olarak dogrudan satis1 kullanmistir ki,

bu bes iilke de en fazla kalkinan ve en avantajli gecis ekonomisi iilkeleriydi.”

2.1.3.1 Miilkiyetin Eski Sahibine Iadesi

Devlet tarafindan kamulastirilan miilklerin eski sahiplerine iade edilmesi
siirecinde sadece eskiden miilkiyetin kendilerine ait oldugunu kanitlayabilenlere
miilkiyetin iadesi yapilmaktaydi. Sahibine geri iade siireci apartmanlari, gayri
menkulleri ve ayrica tarimsal alanlar1 kapsamaktaydi. Cogu Dogu Avrupa iilkelerinde,
sahibine iade tarimsal alanlarin 6zellestirilmesinde temel yontem olarak kullanilmustir,
ayrica iskan alanlarinin 6zellestirilmesinde ve kiiciik is kesiminin ortaya ¢ikmasina ve
tesvik edilmesinde Oonemli bir rol oynamistir. Rusya’da tarimsal alanlarin ya da gayri

menkullerin gergek sahiplerine iadesi Gnemsiz olarak gériilmekteydi.®

1945°ten sonra, baz1 Dogu Avrupa iilkeleri toprak reformlariyla biiyiik arazileri
parcalayarak araziyi kiiciik sahipliklere ayirmislardi. Daha sonralar1 bu araziler kollektif
ciftliklere doniistiiriilmiistii. Kollektif ciftliklerin iiyeleri kendi arazilerinin sahipligini
yitirmeyerek bazi durumlarda araziyi kullandiklar1 i¢in kira Odemelerine maruz
kalmaktaydilar. Her ne kadar, iiyelerin kendi topraklar {izerinde kontrolleri olmasa da,

kollektiviteyi terk etmeleri durumunda miilkiyet haklar1 sona ermekteydi.

Teorik olarak, eski sahiplerine geri verilen tarimsal arazilerin onlarin kendi
kararlarina gore satilmasi veya kiralanmasi1 gerekirken, pratikte, sahibine iade yasalar1
bu haklar1 sinirlamaya yonelikti. Ornegin, yeni sahiplerin aktif olarak ciftcilikle
ugragmalar1 gerekmekteydi. Arazilerin sahiplerine iade edilmesi, dnceden faydali olan
kollektif ciftliklerde tarimsal iiretimi ve kalitenin diigmesine neden olabilmekteydi.
Ciinkii yeni ozel ciftciler kiiciik arazi sahipligiyle, sermayeden yoksun ve ciftlik

yonetim tecriibesizligiyle karsi karsiya gelmekteydiler.

% Estrin, 2002, s. 109.
0 Josef C.Brada, “Privatization Is Transition-Or Is 1t?” Journal of Economic Perpectives, Volume 10,
Number 2, Spring 1996, s. 68.
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Miilkiyetin eski sahibine iadesi apartman dairelerine ve evlere, diikkanlara,
restoranlara ve diger kiiciikk miilkiyetlere de uygulanmaktaydi. Yeni sahiplerin en
onemli zorlugu, cogunlukla simdiki sakinlerin yerlerinden cikartilmasiydi. Biiyiik
miilklerde ise, fabrikalar, madenler ve buna benzerlerde genellikle devlet yatirimlarinin
gercek miilkiyetin iistiine bir seyler katmas1 durumunda, miilkiyetin eski sahibine iadesi

siirecinde eski sahiplerine nakit ya da senet olarak tazminat sart kosulmaktayda. o1
2.1.3.2 Cahisanlarin Hissedarlastirilmasi

Calisanlarin hissedarlastirilmas: goriisii gec¢is ekonomileri olan Orta ve Dogu
Avrupa iilkelerinde 1980°1i yillarin sonlarinda yayginlasmaya baslamisti. 1989°daki
radikal politik ve ekonomik reformlar takiben, ¢cok-partili demokratik sisteme ve karma
piyasa ekonomisine gecisin baslamasiyla, calisanlarin sahipligi 6zellestirme siireciyle
beraber son derece ilgili olmaya baslamisti. Cogu gecis ekonomisi iilkelerinde
calisanlarin hissedarlastirilmast yoluyla sahipligin degistirilmesi ¢ok Onemli rol
istlenmekte, hatta baz1 durumlarda 6zellestirmede kullanilacak yontemler icinde hakim

diisiinceyi olusturmaktaydi.

Calisanlarin  hissedarlastirilmas1  yontemi ge¢is ekonomilerinin  biiyiikk bir
boliimiinde uyguland. Icerdekiler -isciler ve yoneticiler- ¢alistiklarr sirketlerde sik sik
dikkate deger, bazi1 defalarda da cogunluk hisselerine sahip oldular. Calisanlara
imtiyazli satisin 6zel bir sekli de, is¢i-yoneticilerin sirketin biitiin hisselerini almasi ki
Orta ve Dogu Avrupa’da senet ile yapilan yiginsal 6zellestirmeye karsin hiz ve politik
olarak kabul edilebilirlik acisindan alternatifi olmaya baslamisti. Calisan sahipligi esas
iki sekilde gelismisti: yOnetici ve iscilere sirketin ¢ogunluk hisselerinin satilmasi ve
sirkette hakim ortaklar durumuna gelmeleri ve sirketin kontroliine olanak vermeyen

azinlik hisselerinin ¢alisanlara satilmasi.

1 Brada, 1996, s. 70.
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Sirketin hisseleri biitiin calisanlara esit sayida hisse senedi yoluyla, ya da
kidemlilige gore, maas oranlarina veya her ikisinin birlesimi sekliyle biitiinii veya bir
kismi calisanlara bedava dagitilabilmekteydi. Calisanlara bedava hisse dagitimi ya da
satilmas1 Calisanlarin Hisse Sahipligi Planlari’na (Employee Stock Ownership Plans
ESOP’s) gore yapilmaktaydi. Bu planlara gore, ¢alisanlarin hisseleri satin almak i¢in
gerekli olan finansmani sirketlerin gelecekte elde edecekleri karin geri ddenmesine
karsilik olarak 6zel veya devlet bankalar tarafindan saglanacakti. Bu sistemde calisanlar
kendi sirketleri {izerinde kontrole sahip olduklarindan emindirler. Onlar yoneticiyi tayin
edip stratejik biitiin kararlara karigmaktaydilar. Calisan sahipligi degisik sekillerde
uygulanmaktaydi. Rusya’da diger iilkelere gore calisganlara daha fazla hak
saglanmaktaydi. Iscilerin satis fiyatina gore indirimli fiyatlardan (%10) daha ¢ok ve
yoneticilerin de (%5 kadar) daha ¢ok hisse satin alma olanaklar1 vardi. Ayn1 zamanda,
calisanlar sirket sermayesinin %51°’ne kadar varan bir kontrol etme imkanlarina

sahiplerdi.

Macaristan’da ozellestirme siirecinde hisselerin calisanlara satilmasi biitiin
islemin %32’sini temsil etmekteydi. Yonetici ve is¢i hisse satin alimlart ayn1 zamanda
Romanya, Beyaz Rusya, Giircistan ve Litvanya (sirasiyla biitiin islemlerin %95’den
fazlasi, %75 ve %70 kadar1) Ozellestirmenin hakim yontemiydi. Estonya ve
Bulgaristan’daki 6zellestirme siirecinde de onemli bir rol oynamaktaydi (her iki iilkede
de biitiin ozellestirme islemlerin %33’kadar). Bulgaristan’daki calisanlar ayn: zamanda
belirli miktarda hisseyi %20 kadar indirimli alabilmekteydiler.62 Ukrayna’da calisanlar
bu yontemle Ozellestirilen sirketlerin %351 hissesine —yoneticiler %8 ve is¢iler %43
oraninda- sahiptiler. Disardan olanlar ise %31 oranminda ve devlette %11 oraninda

ozellestirilen sirkette hisseye sahip olmaktalydl.63

%2 Milica Uvalic and Daniel Vaughan-Whitehead, “Creating Employee Capitalism in Central and Eastern
Europe.” Privatization Surprises in Transition Economies: Employee-Ownership in Central and Eastern
Europe, Edited by Milica Uvalic and Daniel Vaughan-Whitehead. Cheltenham: Edward Elgar Publishing,
1997,s. 9.

% Estrin, 2002, s. 111.
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2.1.3.3 Dogrudan Satis

Devlet ait olan miilklerin dogrudan satis1 ayn1 zamanda birka¢ amaca ulasilmasini
saglamaktadir: devlet gelirlerini artirma, sirketlerin yeniden yapilandirilmasina ivedilik

kazandirma ve yabanci yatirimlarin ekonomiye girmesini tesvik etme.*

Gecis ekonomilerinde geleneksel yontem olan dogrudan satis yontemi ¢ok yavas
ilerleme kaydetmistir. Yerli o©zel fonlarin yetersizligi, gecis ekonomilerinde
ozellestirilmeyi bekleyen sirketlerin tatmin edici oranda Ozellestirilmesine olanak
saglayamamgtir. Ne var ki Ingiltere’de bile, teknik yeterliligin ve yerli sermayenin
varligina ragmen, her 6zellestirme projesi birkac yil siirmiistiir. Ingiltere’de kamudan
ozel sektore transfer edilen miktar toplam sinai ¢iktinin %7’si kadardi. Buna ragmen,
gecis ekonomilerinde yapilan oOzellestirme programlarinda ilk iic yil icin toplam

sanayinin %50’sinin 6zellestirilecegi 6ngoriilmekteydi.

Dogrudan satista en biiylik sorun sirketlerin degerlerinin belirlenme siireciydi.
Eski sosyalist ekonomilerde sirket degerinin belirlenebilecegi iyi bir yontem yoktu.
Cogu sosyalist sirketlerde karhiligin hesaplanmasi icin gerekli olan muhasebe bilgi
kayitlarinin tutulmasina gerek yoktu. Ikinci olarak, gecmis donem performansina ait
kayitlarin varliginda bile, girdi fiyatlarindaki, 6zellikle enerji ve malzeme fiyatlarindaki
biiylik degisiklikler ve c¢ikti fiyatlarinin belirlenmesinde eski ticari iligkilerin devam

ettirilmesi gelecekteki karliligin hesaplanmasini hayli belirsiz yapmaktalydL65

Cogu gecis ekonomisi iilkesinde yapilan ozellestirmelerde nomenklatura denilen
eski sosyalist donemde sirket, ordu ve yerel devlet kurumlariin iist diizey yoneticileri
olan sahislar Ozellestirme siirecine katilip sirketleri satin almaktaydilar. Bu da

hiikiimetlerin reform siireclerine engel olmaktaydi ki sosyalist donemde parti iyeligi

* Brada, 1996, s. 70.

% Saul Estrin, “Privatization and Company Restructuring in Central and Eastern Europe: Issues and
Progress ” Entreprneurship and Economic Transition in Central Europe, Editor Jean-Paul Larcon.
Boston: Kluwer Academic Publishers, 1998, s. 26.
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temelli siiren iliski ve komiinizm-tipi esitsizligin bu seferde kapitalist —tip temelli olan
tiretim varliklar1 sahipliginin siirmesi tehlikesi vardi. Bu tiir sorunlarin ortaya ¢ikmasi

nedeni ile devlet miilkiyetinin senetler yoluyla bedava dagitimi fikri ortaya atilmugtr.®®

Devlet miilkiyetinin dogrudan satis yontemiyle yeni sahiplere satilmasinda en
basarililar1 kiiciik boyutta olan hizmet miiesseselerin diikkdn ve restoran gibilerin
satilmasinda olmustu. Ornek olarak, Cek Cumhuriyetinde 1990 ve 1992 yillari arasinda
26000 kiiciik miiessese satilmisti ki bu GSMH’nin %3.,4’iinti teskil etmekteydi.
Polonya’da 1992’de 30000’den 80000 kadar kiiciik isletmeler ve Macaristan’da da 1993
yil1 ortasinda 8700’1 bu yontemle satilmisti. Bu tiir 6zellestirme cok sayida kiigiik 6zel
isletmelerin 6zellikle perakende ve katering sektoriinde gelismesine ve artmasina olanak

saglamigtir. 67

Biiyiilk kamu kuruluslarinin yerli ya da yabanci 6zel yatirimcilara satilmasi ¢ok
daha tartismali ve daha az basarili ge¢mistir. Yerli yatirimcilarin yetersizligi ve
cogunlukla yabanci yatirimcilara ¢ikarilan politik ve ekonomik engellemeler ve belirsiz
miilkiyet haklar1 nedeni ile biiylik kamu sirketlerinin dogrudan satis yontemi gecis
ekonomilerinde pek fazla uygulanamamistir. Sadece Dogu Almanya’da Bati Almanya
sayesinde ve Macaristan’in yabanci sermayeyi tesvik etmesi ile biiyilkk kamu

isletmelerin 6zellestirilmesinde bu yontemin basarili olmasini saglamlstlr.68

2.1.3.4 Yiginsal (Mass) Ozellestirme

Orta ve Dogu Avrupa bolgesinde Ozellestirme siirecinde yiginsal Ozellestirme
yontemi en 6nemli rolii oynamaktaydi ve en fazla itimat edilen yontemdi. Bu yontemde
kupon opsiyonu kullanilarak, cogu devlet varliklarinin hizli bir sekilde 6zel sektore

transferi amacland1.®’

% Estrin, 1998, s. 27.
7 Brada, 1996, s. 70.
% Brada, 1996, s. 72.
% Uvalic and Whitehead, 1997, s. 4.
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Hisse senetlerinin vatandaslara bedava transferi iki ana sekilde olmaktaydi: (i)
calistiklan1 sirketlerin hisselerine doniistiiriilebilen senet veya kuponlarin dagitilmasi;
(i1) diger sirket hisseleriyle degistirilebilme imkani veren yatirim fonlar1 ya da holding
sirketlerinin hisse senetlerinin dagitilmasi. Her ikisinin karisimi olan vatandaslarin
kuponlar1 alip kendi istekleriyle yatirim fonlarina vermesi ve yatirrm fonlarinin

vatandasglarin yerine senetleri yonetmesine imkan veren yontemler gelistirilmisti.70

Kupon yoluyla yiginsal 6zellestirme bir¢ok avantaja sahipti. En onemli avantaji
Ozellestirme siirecine biitiin vatandaslarin  katilimimi saglamaktaydi. Bazi kesim
tarafindan Ozellestirme yontemleri icinde en adaletlisi olarak diistiniilmekteydi.
Sermayeyi tabana yaymada ve doniisiimde sosyal uzlagsmanin saglanmasinda énemli bir
ara¢ olarak goriilmekteydi. Bununla beraber, yi8insal 6zellestirme ile diger ozellestirme
yontemlerinden daha hizli bir sekilde miilkiyet haklarinin 6zel kisilere devredilecegi
varsayilmaktaydi. Miilkiyet transferinin hizli bir sekilde saglanacagi, iyi calisan ticari ve
finansal piyasalar olusacagi, sirketlerin hizli bir sekilde yeniden yapilanmalari

saglayabilecegi ve karliliklarini artirabilecegi bir yontem olarak diistiniilmekteydi.

Reformlardan birkac¢ yil sonra, her ne kadar yiginsal 6zellestirmenin avantajlari

hesaplandiysa da, dnceden tahmin edilemeyen ¢ok sayida zorluk ortaya ¢ikmistr.””

Bu yaklasimlar gostermistir ki vatandaslara biitiin sirketlerin hisse senetlerinin esit
sekilde dagitilmasinin zorluklart var. Cogu durumlarda devlet her vatandasa belirli
sayida esit hisseye karsilik sertifikalar dagitmaktayd: ki bunlar herhangi bir kamu
isletmesinin hissesiyle degistirilebilmekteydi. Genel halk tek tek sirketler hakkinda
yeterince bilgi elde edememesi, finansal agidan iyi durumda olan sirketler yerine iyi
taninan veya reklami iyi yapilan sirketlerin hisse senetlerinin satin alinmasina neden
olabilmekteydi. Bu da sirketlerin asir1 degerlenmesine, diger sirketlerinde eksik

degerlenmesine neden olmaktaydi.

7 Lavigne, 1999, s. 173.
" Uvalic and Whitehead, 1997, s. 5.
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Bu programlarin diger biiyiik bir dezavantaji da devletin potansiyel gelirlerinin
kaybedilmesidir. Ozellestirme siirecinde devletin kasasma hi¢ nakit para girmemesidir.
Sirketlerin ~ yeniden  yapilandirilmalar1  i¢in  gerekli olan  kaynaklarnt  da
saglayamamaktadir. Ayrica bu degisimler sonunda devletin gelir saglayamamasi
vatandaglarin daha yiiksek vergiler 6demesi veya daha az kamu harcamalarinin
yapilmasi, ya da her ikisinin kombinasyonuna neden olmakta, doniisiim siireci
maliyetlerini artirdi@i yolunda elestiriler yapilmaktaydi. Yiginsal oOzellestirmeyi

yiiriirliige koyma siireleri beklenenden daha uzun siirmiistii.”

Kupon programi hisse senedi sahipliginin yiiksek oranda dagilimini saglamisti, bu
nedenden dolay1 bireysel olarak kisiler sirket {izerinde etkin denetim ile mesgul
olamamaktaydi. Sirket sahipligindeki asir1 yayginlik, gecis donemi boyunca sirket
yonetimini zayiflatmakta, ayrica yonetim performansinin gozlenmesinde de zorluk
yaratmaktaydi. Ayn1 sebepten dolayi, ornegin yabanci veya yerli bireysel yatirimci veya
yatirnm  gruplarina  sirket miilkiyetin satilmasi  veya transferi ¢ok zor

gerceklestirilmekteydi.

Gecis ekonomilerinde yiginsal Ozellestirme uygulamalarinda en Onemli rolii
yatirim fonlar1 iistlenmisti. Yatirim fonlar1 yardimiyla senet dagitiminin bazi
sorunlarindan kaginmanin imkani vardi. Yatirim fonlar1 nedeni ile sirketler hakkinda
bilgiye daha az gereksinim vardi. Yatirim fonlarinin vatandaglara gore bilgiye ulasmasi

daha kolaydi ve sirketlerin gbzlenmesinde ve yonetimi iizerinde daha etkin olmaktayda.

Her ne kadar, oncelikli hedefleri kendi fonlarinin hisse degerlerini korumalar
gerekirken, yatirim fonlar1 da ciddi sorunlarla karsilagsmaktaydilar. Yatirim fonlarindan,
uzun donemde sirketlerin karli duruma getirilmesi ve sirketin yeniden yapilandirilmasi
bekleniyordu. Fakat bu amag, kisa donemde yatirimlarinin yiiksek getiri hedefi ile

celigkili duruma diismekteydi. Bu nedenden dolay1 yatinm fonlarinin daha verimli

2 Uvalic and Whitehead, 1997, s. 6.
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calisan sirketlerin yeniden yapilandirilmasina yoneltmekteydi. Ayrica isteksiz olarak

sirket yonetimlerine karismak zorunda kallmalktalydllar.73

Yatirim fonlar1 yardimiyla yiginsal 6zellestirmeye en onemli elestiri, sirketlerin
hisselerinin kontroliiniin yatirrm fonlarinda toplanmasi1 nedeniyle devletin sirketler
tizerinde denetiminin kolay olmamasiydi. Bu durum isletmelerde onemli derecede
yolsuzluga ve verimsizlige neden olabilmekteydi. Diger taraftan da, yabancilarin
yatirim fonlar1 yonetmesi nedeni ile bazi durumlarda sirketlerin denetimi yabancilara

gecme olasiligi bulunmaktaydi.

Senetlerin kullanilmas1 menkul degerler borsasinda islem hacminin yiikselmesine
ve yeni Ozellestirilen sirketler iizerinde -¢ogunlukla yatirim fonlar1 ile- sahipligin
artmast ve denetimi saglamlastirmast bekleniyordu. Senet oOzellestirilmesi ile kisa

donemde ¢ok genis ve likit bir hisse senedi piyasas1 yaratilacagi dﬁsiiniiliiyordu.74

Cekoslovakya’da biiylik isletmelerin yiginsal ozellestirilmesinde temel yontem
olarak dagitilan senetlerin veya kuponlarin diger sirketlerin hisse senetleri ile
degistirilmesi yontemi kullanilmigtir. 1992 yilinda baslayan ozellestirme siirecinde
yaklasitk 2000 sirketin Ozellestirilmesini kapsamaktaydi. 1 Mart 1995 yilinda
tamamlandigi ilan edildi. Polonya’da yi1ginsal 6zellestirme programi, ikinci yontem olan
diger sirket hisseleri ile degistirilebilen yatirnm fonlar1 veya holding sirketlerinin
hisselerinin dagitilmas1 yontemi kullamilmisti (ilk basta 400 daha sonra 512 sirket).
Macaristan hiikkiimeti 1993’te y18insal 6zellestirme programini agikladi. Bu plana gore,
Polonya ve Cekoslovakya’ya gore daha fazla vatandasa dagitim yapilacak ve bunun
finansman1 ucuz kredilerle saglanacakti. Yiginsal Ozellestirme programina sadece 70
sirket dahil edilmisti. Fakat 1994 genel secimlerinde hiikiimetin se¢imleri kaybetmesi,

bu programin durdurulmasina neden oldu.”

3 Uvalic and Whitehead, 1997, s. 7.
" Uvalic and Whitehead, 1997, s. 7.
75 Lavigne, 1999, s. 173.
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Slovakya, Cek Cumhuriyetinden ayrilmasindan sonra Oncellikle uygulamada olan
ozellestirme programini durdurdu. Senet 6zellestirmesinde ikinci asama 1994°te basladi
fakat 1995°te tekrar durduruldu. Senet sahipleri (halkin %65’1) bonolarin1 2000 yili
sonuna kadar kendi senetleriyle degistirebildiler. Bu bonolar yardimi ile Ulusal
Miilkiyet Fonu hisselerinden satin alabilmekte, saghik ya da ev sigortalarim
odeyebilmekteydiler. Romanya yiginsal 6zellestirme programimi 1992’de uygulamaya
baslad1 ve 6300 sirketin %30 sermayesine tekabiil eden senet 17 milyon vatandasa
dagitildi. Bulgaristan’da Haziran 1994’te yi8insal o6zellestirme yasasini kabul edildi.
Bulgar vatandaslar1 yatinm kuponlarina sembolik bir fiyat Odeyerek sahip
olabilmekteydiler. Bu bonolarin degis tokusu yapilamiyordu, fakat sirket ya da yatirim

fonlarinin hisse senetlerinin satin alinmasinda kullanilabiliyordu.

Ayrica Baltik iilkeleri de yiginsal Ozellestirme yontemini kullandilar. Rusya
programi 1991 yilinda cikarilan 6zellestirme yasasina dayanmaktaydi. 10000 rublesi
olan Rus vatandaglar1 senet Ozellestirilmesine katilabilmekteydi ve ozellestirme igin
secilen sirketlerin hisseleri ya da nakit para ile degis tokus edilebiliyordu.”® Tablo 2
gecis ekonomilerinde yiginsal ozellestirme programinin basladigr yil ve yiginsal

ozellestirmede kullanilan yontemler gosterilmistir.

76 Lavigne, 1999, s. 174.
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Tablo 2. Orta ve Dogu Avrupa’da ve Bagimsiz Ulkeler Toplulugunda Yiginsal

Ozellestirme Programi

Senetler Yatirim

Senet Biitiin hisseler hamiline mi Fonlarina
Ulke Ozellestirilme | asamali m1 yoksa @ yazili, takas yatirima miisaade

sinin basladig1 = tek seferde mi edilebilir veya  ediyor, tesvik

yil ihra¢ edilmis? edilemez mi? ediyor mu ya da

zorunlu mu?

Arnavutluk 1995 Tek seferde Hamiline Tesvik ediyor
Ermenistan 1994 Tek seferde Hamiline Miisaade ediyor
Beyaz Rusya 1995 Tek seferde Hamiline Tesvik ediyor
Bulgaristan 1995 Asamal Edilemez Tesvik ediyor
Cek Cumhuriyeti 1992 Asamal Edilemez Tesvik ediyor
Estonya 1993 Tek seferde Edilir Miisaade ediyor
Giircistan 1995 Tek seferde Edilir Miisaade ediyor
Kazakistan 1994 Asamali Edilmez Zorunlu
Kirgizistan 1994 Tek seferde Hamiline Miisaade ediyor
Letonya 1994 Tek seferde Edilir Miisaade ediyor
Litvanya 1993 Tek seferde Edilmez Miisaade ediyor
Moldavya 1994 Asamal Edilmez Tesvik ediyor
Polonya 1995 Asamali Edilir Zorunlu
Romanya 1992 Tek seferde Hamiline Zorunlu
Romanya 1995 Asamal Edilmez Miisaade ediyor
Rusya 1992 Tek seferde Hamiline Tesvik ediyor
Slovakya 1992 Asamal Edilmez Tesvik ediyor
Slovenya 1994 Tek seferde Edilmez Miisaade ediyor
Ukrayna 1995 Tek seferde Edilmez Miisaade ediyor

Kaynak: Estrin, Privatization and Company Restructuring in Central and Eastern

Europe: Issues and Progress, 1998.

Gecis ekonomilerinden olan Macaristan ve Slovenya disindaki eski Yugoslavya

Cumhuriyetleri yiginsal 6zellestirme yontemini kullanmamiglardi. Tabloda senet

ozellestirmesinin hangi yil basladig1 ve programi olusturan ii¢ 6zellik bakimindan bilgi

vermektedir.

1. Senetlerin ihrac edildigi yontemi gostermektedir. ilk olarak ihra¢ edilen hisse

senetleri hamiline veya nama yazili olabilir ve takas edilebilir mi? (Hamiline senetler

her zaman takas edilebilir). Bu sorunun nedeni senetleri kimin aldigidir; biitiin halk mu,
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calisanlar ya da yoneticiler mi. Bazi eski Sovyetler Birligi iilkelerinde vatandaslarin
milliyeti veya kidemliligine gore senetlerin dagitimi yapilmaktaydi.

2. Sirketler nasil satilabilir? Ozellestirmeye hazir olan sirketlerin hisseleri
piyasaya tek seferde arz edilmekte, ya da asamali durumda oOzellestirmeye uygun
sirketlerin %25 ya da daha fazla hissesi piyasaya arz edilmekte, kalan diger hisseler de
baska bir zaman piyasaya sunulmaktaydi. Asamali yiginsal Ozellestirme yOntemini
kullanan Cekoslovakya oOrneginde, ylizlerce sirketin hisse senetleri eszamanli olarak
vatandaglara transfer edilmekteydi.

3. Ozellestirme siireci icinde ne tiir sermaye kurumlari ortaya cikabilir? Yiginsal
ozellestirme sahiplik haklarini transfer etmektedir. Bazi programlarda gordiigiimiiz gibi,
sermaye piyasasi aracilari programin ayrilmaz bir parcasi digerlerinde ise sadece izin

verilen ya da tesvik edilen kurumlar olarak goriilmekteler.’’

2.1.4 Ozellestirmede Karsilasilan Zorluklar

Thatcher hiikiimeti doneminde Ingiltere’de 1979 ve 1987 yillar1 arasinda,
GSMH’nin %11,5’ini teskil eden kamu isletmeleri %7,5 oranina indirildi. Fakat Dogu
Avrupa iilkelerinde, kamu isletmeleri istihdamin %70’inden fazlasim ve GSMH’nin
hemen hemen tamamini olusturmaktaydi. Macaristan, Polonya ve diger Dogu Avrupa
iilkelerinin devlet varliklarimi 6zellestirme planlarinda, ilk {i¢ yil icinde GSMH’nin
%30-40’na tekabiil eden sirketlerin 6zellestirilecegi ongoriilmekteydi. Bu kadar biiyiik
capta devlet varliklarinin transferi, gelismis iilkelerde bile goriilmemisti. Uriinlerin
kalitesizligi, ozellikle de emek ve sermaye piyasalarinin az gelismisligi i¢c piyasa
fiyatlarim hayli gilivenilmez yapmaktaydi. Bu nedenle sirket varliklarinin ve sirket
karliliginin degerlendirilmesi Ozellestirmeye hazirlanma asamasinda asiri zorluklar

(;1kalrma1ktayd1.78

7 Estrin, 1998, s. 32

8 Timothy Ash, Paul Hare and Anna Canning, “Privatization in the Former Centrally Planned
Economies.” Privatization and Regulation: A Review of the Issue, Edited by Peter M. Jackson and
Catherine M. Price. New York: Longman Publishing, 1994, s. 217.
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Eski Merkezi Planlama Ekonomilerinde (MPE) devlet varliklarinin 6zellestirmesi
siirecinde, kamu isletmelerinin verimsiz iiretim durumu ve sirketin genel durumu
hakkinda bilgi yetersizligi potansiyel alicilar acisindan hayli riskli goriilmelerinin
nedeniydi. Hare ve Hughes tarafindan yapilan arastirmalarda, bu iilkelerde iiretimin ve
girdilerin diinya piyasa fiyatlariyla degerlendirilmesi yapilmasi durumunda biiyiik
oranlarda imalat uriinlerinin degerleri, 6zellikle de kalite farkliliklarinin g6z ©Oniinde

bulundurulmasi durumunda negatif degerleri almaktaydi.

Ozellestirme siirecinde bir diger sorun da ozellestirme ile beraber, sirketlerin
yeniden yapilandirilmalari, fiyat serbestliligini ve piyasa kurumlarmin gelismesini
kapsayan reformlarinda yiiriirlii§e konmasi gerekliligiydi. Cogu kamu isletmelerinin
verimsiz durumu, potansiyel alicilara daha ¢ekici gelebilmesi icin bu sirketlerde biiyiik

oranda yeniden yapilandirilmalari zorunlu kilmaktaydi.

Eski MPE’lerinde halkin biiyiik cogunlugunun ozellestirme siirecine karsi ilgisi
cok diigiiktii. Bunun nedeni bu ekonomiler daha az gelismis olmasi ve halkin biiyiik
cogunlugunda hisse senetlerine yatirim yapacak gelirlerin olmamasindan kaynaklandigi
diisiiniilmekteydi. Bu sadece parasal gelirle ilgili degil, ayn1 zamanda gelir dagilimi ile
de ilgiliydi. Doniistim siirecinin baglamasiyla gri ya da kara ekonomi denilen yasadisi
yollardan  kazanmilan  gelirlerin ~ Ozellestirme  siirecinde  kullanilmasi  halkin

ozellestirmelere kars isteksiz olmalarina neden olmalktalydl.79

Ozellestirme siirecine ideolojik nedenler ile de karsi cikiliyordu. Kamu
sirketlerinde c¢alisanlar, is¢ci ve yoneticiler, gelirlerini ve giiclerini kaybedecekleri
korkusuyla 6zellestirmeye kars1 geliyorlardi. Ayrica 6zellestirme ile beraber sirketlerin
yeni sahiplerinin calisan is¢i sayisini azaltacagindan ve yeni 0zel sektoriin eskiden kamu
sirketlerinin sagladigi sosyal faydalardan —iskan, saglik ve kres bakimi, eglence, spor ve

tatil kolayliklarini- saglayamayacagindan endise edilmekteydi.™

7 Ash, Hare and Canning, 1994, s. 220.
%0 Brada, 1996, s. 68.
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2.2 Gecis Ekonomilerinde Yabanci Sermaye ve Ozellestirme

Doniisiimiin baslangicinda yabanci sermayenin 6zellestirmeye yogun ilgi duyacagi
timit edilmekteydi. Bu {iilkeler sosyalist rejim altinda iken bile, yabanci yatirimlar i¢in
biitiin iilkelerde yasal diizenlemeler yapilmisti. Ornek olarak 1960’larda Yugoslavya’da
(1967), 1970’lerde Macaristan, Romanya (1972), Polonya (1976), 1980’lerde
Bulgaristan (1980), Rusya (1987), Cekoslovakya’da (1989) yabanci yatirimlar ile ilgili

diizenlemeler yapilmist:.®’

2.2.1 Gecis Ekonomilerinde Yabanci Sermaye Yapisi ve Diizeyi

Son birkag yilda gecis ekonomilerine 6zellikle de Cek Cumhuriyeti, Macaristan ve
Polonya’ya biiyiikk capta yabanci sermaye akimi olduguna tanik olmaktayiz. Bunlar,
diger bazi1 gelismekte olan piyasalara giden benzer sermaye akimlariyla paralellik
gostermektedir, fakat acik bir sekilde sorulacak soru, Orta ve Dogu Avrupa iilkelerine
giden sermaye akimlarinin siirdiiriilebilir olup olmadiklaridir. Soru ¢ok agik ve
onemlidir c¢iinkii yabanci sermaye Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinin pazar ekonomisine

gecisini finanse edebilir ve yeni teknoloji ve know-how saglayabilir.**

Dogu blogunun parcalanmasi sonucunda ortaya ¢ikan yeni siyasi durum, diger pek
cok seyde oldugu gibi dogrudan sermaye hareketlerini de etkilemis, ©zellikle bu
tilkelerin bir kisminin Avrupa Birligi’ne (AB) girmeleri ya da aday statiisiinde olup kisa

siire icinde AB’ye girecek olmalar1 onlar1 oldukg¢a cazip hale getirmistir.

Tablo 3’de goriildiigii gibi AB’ye gecis siirecinde iiyelik tarihi yaklastikca yabanci
yatirrmlarin miktarinda belirgin bir artis saglanmustir. Ozellikle Polonya ve Cek

Cumhuriyeti DYY’1n en cazip pazari olma 6zelligini korumakta, Orta ve Dogu Avrupa

81 Lavigne, 1999, s. 169.

%2 Zdenek Drabek, “The Sustainability of Foreign Capital Flows into Central and Eastern Europe: An
Analyssis of Indicators of Instability of Capital Flows.” Managing Capital Flows in Turbulent Times: The
Experience of Europe’s Emerging Market Economies in Global Perspective, Edited by Zdenek Drabek
and Stephany Griffith-Jones. New York: M. E. Sharpe, 1999, s. 28.
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iilkelerine giden dogrudan yabanci yatinmlarin neredeyse yarisimi bu iki iilke

almaktadir. Bunda siiphesiz ekonomiyi daha serbest hale getirme ¢abasi dogrultusunda

yapilan kanuni diizenlemeler ile 6zellestirmenin ve nispeten uygun bir teknolojik ve

endiistriyel alt yapinin bulunmasi diger bolge iilkelerine kiyasla daha uygun bir yatirim

ikliminin olusmasmi saglamak suretiyle yabanci yatinmlar1 cezp etmesinin rolii

biiytiktiir.

Tablo 3. Orta ve Dogu Avrupa’da Dogrudan Yabanct Yatirumlar

DYY

Giris Kisi Stok Kisi

USD basina USD basina

milyon giris milyon giris

2000 2001 2002 2002 2000 2001 2002 2002
Arnavutluk 143 200 202 58 568 800 1.002 291
Beyaz Rusya 90 80 131 - 1.236 1.320 1.451 -
Bosna 150 130 212 54 340 470 682 179
Bulgaristan 1.002 689 621 75 3.309 3997 4618 579
Cek 4.986 5.646 8.446 341 21.644 26.764 30.310 2949
Cumhuriyeti
Estonya 387 542 409 294 2.648 3.155 3.564 2612
Hirvatistan 1.126 1.502 1.113 251 5.202 6.703 7.816 1781
Letonya 408 201 389 170 2.081 2216  2.605 1112
Litvanya 379 446 423 115 2.334 2.666  3.089 880
Makedonya 176 442 505 246 381 824 1.329 649
Moldavya 143 149 153 43 454 602 755 386
Polonya 9.342 8.000 6.110 159 33.603 39.000 44.234 1169
Romanya 1.040 1.137 1.068 48 6.561 7.698  8.766 391
Rusya 2.714 2.540 2650 19 20.195 22.735 25385 176
Slovakya 2.075 1.475 3.467 644 4.504 6.000  9.467 1759
Slovenya 176 442 635 319 2.809 3400 4.035 2028
Ukrayna 595 769 515 11 3774 4543  5.058 104
Yugoslavya 25 165 567 69 990 1.155 1.722 208

Kaynak: The Vienna Institute of International Studies;, Demircan, Diinya’da ve
Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirimlart ve Stratejileri, 2003.
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1998 yilinda Polonya’da yabanci sermayeli sirketler toplam satislarin %41’°ini ve

istthdamin ise %26’sm1 olusturuyordu. Cek Cumbhuriyeti’nde ise yabanci sermayeli

sirketler toplam satislarin  %32’sini istihdamin ise %?20’sini elinde tutuyordu.

Polonya’da yabanci yatirimcilar daha ¢ok kagit ve kagit iiriinleri, tiitin mamulleri,

motorlu araclar ve beyaz esya sektoriinde yogunlasirken, Cek Cumhuriyet’inde ise

motorlu araclar, lastik ve plastik, basin yayin ve metal olmayan mineraller iizerinde

yogunlasmaktadir. Baz1 endiistriler neredeyse tamamen yabanci yatirimcilarin kontrolii

altinda goriinmekte, pek c¢ok sektorde de yabanci sermayenin etkili bir pazar payi

bulunmaktadir.®’
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Kaynak: UNCTAD; FDI in Southeastern Europe, IMF Working Paper, June 2005.

Sekil 1 gecis ekonomilerinde 2003 sonu itibariyle dolar bazinda kisi bast DYY

stokunu gostermektedir. Genel olarak ele alindiginda Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinde

dogrudan yabanci sermaye hareketlerinin yetersiz oldugu sOylenebilir. Yabanci

yatirrmlarin etkinligi ozellestirme politikalar ile dogrudan bagimli goriinmektedir.

8 Hayrettin Demircan, Diinya’da ve Tiirkiye’de Yabanci Sermaye Yatirumlari ve Stratejileri, Ankara:
Ekonomik Arastirmalar Genel Miidiirliigii, Mart, 2003, s. 35.

47



Sonug olarak, asagida siralanan nedenlerde dolayr DY Y 1n yetersiz diizeyde seyrettigini

sOyleyebiliriz.

— Eski sosyalist donemden kalma ekonomik yapi: Pek ¢ok Dogu Avrupa
ilkesinde tiretim kapasitesi, teknoloji, {iriiniin piyasa talebine uygun olmamasi, maliyet
hesab1 ve fiyatlandirmada tutarsizliklar gibi hususlar yabanci yatirimcilarin Oniinde

yatirim karar1 alirken olumsuz etken olarak belirmektedir.

— Bolge iilkeleri arasinda DYY i¢in cok siddetli bir rekabetin bulunmasi. Daha
fazla DYY cekebilmek i¢in iilkelerin ¢ok sik yasal degisiklikler yapmaktadirlar.

— Ayrica DYY girisindeki artis ya da azaliglar yildan yila da biiyilk oynamalar
gosterebilmektedir. Cok sik yapilan yasal degisiklikler ve ozellestirmede yasanan

hatalar bu iilkelerin istenen oranda yabanci yatirimlari cekmesini engellemektedir.

— Bolgesel savaslar ve etnik problemler: Yugoslavya’nin boliinmesi ve
sonrasinda yasanan olaylar ekonomik kaynaklarin dagiliminda sapmalara neden olmus,
pazara girig zorlagmis, savas sonrasi yeniden yapilandirma programlarina dayali politik

ve ekonomik siireci baglatmistir.

— Dogu blogunun ¢okiisii sonrasinda yasanan gelismeler bu iilkelerde endiistriyel
ve organizasyonsal yeteneklerde asinmaya neden olmustur. Ozellikle Balkan
ilkelerinde milli gelir i¢inde sanayinin payr hissedilir oranda azalmis, yabanci

yatirimlar daha c¢ok turizm ve siiper marketler gibi hizmetler sektoriinde yogunlagmistir.

Biitiin bu nedenlerden dolayi, birkag iilke disinda DYY girisinin yetersiz oldugu
goriilmektedir. Macaristan, Polonya ve Cek Cumbhuriyeti’nde ise gerek diger eski
sosyalist iilkelere gore daha uygun bir ekonomik alt yapinin olmasi ve gerekse

ekonomik ve sosyal degisimin daha erken baslamasi nedeniyle daha uygun bir yatirim
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ikliminin olustugu, AB’ye gecis siirecinde olmalarmin da bu etkiyi gii¢lendirdigi

soylenebilir.**

2.2.2 Gecis Ekonomilerinde Ozellestirme ve Yabanci Sermaye iliskisi

1990 yilindan itibaren serbest piyasa ekonomisine gecis siirecinde bulunan Orta ve
Dogu Avrupa iilkeleri, bu donemde bir yandan siki maliye ve para politikalari
uygularken diger taraftan, dis ticaretin liberallestirilmesi, Ozellestirme ve yabanci
sermayenin tesviki gibi enstriimanlart hizli ekonomik gelisme ve kalkinmanin

saglanmasi icin genis kapsamli bir sekilde uygulamaya koymuslardi.

Ozellestirme yoluyla miilkiyetin kamu ve 6zel sektor arasinda oldugu kadar
yabanci ve ulusal yatirnmcilar arasinda dagitimi, hiikiimetlerin hedeflerine bagl olarak
degismektedir. Ozellikle yabanci yatirimlar s6z konusu oldugunda hiikiimetler,
ozellestirilen firmanin hisselerinden 6nemli bir pay1 ve firmanin faaliyetleri ile ilgili
kararlarda veto kullanma hakkini ellerinde tutmakta, bazi durumlarda ise yabanci

sermayeli firmaya oylama hakkinda ve yonetimde sinirlamalar getirmektedir.85

Ozellestirme ve yabanci sermaye yatirimlart arasindaki iliskinin belirgin bir
sekilde goriildiigti Polonya, Macaristan, Cek ve Slovak Cumhuriyetleri’nde, 1994
yilindan itibaren, Ozellestirme siirecinin hiz kazanmasina paralel olarak, yabanci

sermaye yatirimlarinda 6nemli oranda artis kaydedilmistir.

Orta ve Dogu Avrupa iilkelerine gecis doneminin ilk yillarinda oOzellestirme
kapsaminda 8,5 milyar dolar yabanci sermaye yatirimi gerceklestirilmistir. Bu tutar,
bolgeye gelen toplam yabanci sermayenin %48,5’ini olusturmaktaydi. Bu durum
yabanci sermayenin Onemli oranda oOzellestirilen firmalara yatirim yapmayi tercih

ettigini ortaya koymaktadir.

** Demircan, 2003, s. 38. ) )
% Hakan Karabalik, “Orta Avrupa Ulkelerinde Yabanci Sermaye Yatirimlar1 ve Ozellestirme.” Dug
Ticaret Dergisi, Say1:9 Yil:3, Nisan 1998, s. 76.
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Ozellestirme siirecinin sona ermeye baslamasiyla, ozellestirme gelirlerindeki
diisiise ragmen, yabanci sermayenin artis hizin1 korudugu dikkate alindiginda yabanci
yatirimcilarin - “greenfield investment” olarak adlandirilan yeni yatirnm alanlarina
yoneldigi goriilmektedir.’® Asagidaki sekilde 2003 yili sonu itibariyle gecis
ekonomilerinde DYY’larin Ozellestirme siireci i¢inde ne miktarlarda yer aldigim

gostermektedir.

Sekil 2. 2003 Yili Sonu Itibariyle Gegis Ekonomilerinde Ozellestirme ve Yabanct

Sermaye Iliskisi
80
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Kaynak: UNCTAD; FDI in Southeastern Europe, IMF Working Paper, June 2005.

Gecis ekonomilerinde o6zellestirme ile sirketlerin kar maksimizasyonu baskisi
altinda reel aktiflerini en 1yi sekilde kullanmaya ve yenilik¢i olmaya tesvik edecegi
beklenmektedir. Yabanci yatimcilarin 6zellestirmeye katilmasi ve sirketleri satin almasi
sanayideki yerli sirketlere giiclii baskilar altinda kar maksimizasyonu amaci ile tutarl

cikt1 elde etmeleri ve fiyatlarin1 hareket ettirmelerine neden olmaktadir.

Ozellestirme ve DYY lar gecis ekonomilerinde ortak sorunlar da yaratmaktadirlar.

Kisa dénemde issizligin artmasina neden olmaktadirlar. Ozellestirme ve DYY’larla

8 Karabalik, 1998, s. 78.
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beraber, 0zel girisimcilerin gizli ekonomik aktiviteleri ve gelirlerini eksik beyan etmesi,
yabancilarin gelirlerini disariya transfer etmesi vergi gelirlerinin azalmasina neden
olabilmektedir. Devletin sosyal giivenlik, sosyal hizmetler icin yaptigr harcamalari
artirmaktadir. Ozellestirme ve DYY’lar isci sendikalarinin zayiflamasina neden
olmaktadir. DYY iicretlerin yiiksek verimlilik artisi ve teknoloji transferi sonucu

yukariya dogru, 6zellestirme de iicretlerin diisiiriillmesi yolunda baski yalprnalktaldlr.87

2.2.3 Gecis Ekonomilerinde Yabanci Sermaye ve Ozellestirmenin Etkileri

Gecis doneminin baslamasiyla, bir taraftan, hiikiimetler daha 6nceki doneme gore
yabanct yatirimlart cekmek icgin yasalar cikarirken, diger taraftan, bu iilkelerde
milliyetci duygularin artmasi ve yabancilarin en iyi durumda olan sirketleri secip biiyiik
karlar elde edecegi endisesinden dolayr vatandagslar tarafindan yabanci sermayeye karsi
cikilmaktaydi. Tarimsal arazi ile ilgili satiglarda halkin duyarliligi daha fazla
olmaktaydi. Yabanci sermayeye kisitlama getirmeyen Macaristan’da bile, 1994 yilinda

cikarilan yasa ile yabancilara toprak satisinda sinirlamalar getirtilmisti.*®

Yabanci yatirnmcilar Ozellestirme siirecinde yerli sermayenin yetersizligi
nedeniyle kendi aralarinda rekabet etmekteydiler. Orta ve Dogu Avrupa bolgesindeki
mali ve yonetim acisindan en iyi durumda bulunan sirketlerin bile 6zellestirme sonrasi

yeniden yapilandirilmalari i¢in yeni yatirimlar gerekmekteydi.

Biitiin iilkelerde ozellestirme siirecinde baslica Ozellestirme yoOntemleri ve
ozellestirmeye katilan yabanci sirketlerin sanslari su sartlara bagliydi:
o Ogzellestirme siirecinde genel kurallara uygunlugun saglanmasi  ve
ozellestirmenin adaletli bir sekilde uygulanmasi,
e Ulkedeki biitce ve cari islemler hesabina,

® Yeniden yapilandirmanin beklenen etkisine ve

%7 Paul J.J.Welfens and Piotr Jasinski. Privatization and Foreign Direct Investment in Transforming
Economies, Aldershot: Darmouth, 1994, s. 222.
88 Lavigne, 1999, s. 170.
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¢ Hiikiimetlerin ulusal bagimsizlik algilamalarina, bagliydi.

Sonu¢ olarak, politik ve ekonomik amaclar ve Ozellestirme yOntemleri
degistirilebilir. Ayrica iilkeler sadece tek bir yontem degil, karma yontemler kullanma
yolunu secmislerdi. Kamu isletmelerinin satilmasinda temel yaklasim sirket
yapilandirilmasi ve gelismesi ise sirketler giiclii ve rekabetci yeni sahiplere satilmasi
gereklidir. Bu amaca ulagmak i¢in uluslararasi yabanci veya gelisen yerli girisimcilere
satis yapilmalidir. Fakat sirketlerde yeniden yapilandirmanin etkisi kisa donemde
istihdama ve fiyatlara negatif etki yapmaktadir. Issizligin ve fiyatlar genel diizeyinin
artmas1 sosyal adaletin ve ekonomi iizerinde kontroliin kaybedilmesine neden
olmaktadir. Sirketlerin halka veya iscilere esit miktarlarda senet ya da ESOP
programlariyla dagitilmas1 ahlaki degerler ve politik amaglar acisindan hosnutluk
saglayabilir. Fakat senet ya da ESOP temelli 6zellestirme politikalar1 mikro ekonomik
bazda yapilandirmay1 geciktirmektedir ve sonunda makroekonomik dengesizliklere yol

alg;malktaldlr.89 Tablo 4 dzellestirme yontemlerini ve etkilerini gdstermektedir.

% Gabor Hunya, “The Relationship Between FDI, Privatization and Structural Change in Central and
Eastern Europe Countries.” Privatization, Corporate Governance and the Emergence of Markets, Edited
by Eckehand F. Rosenbaum, Frank Bonker and Hans-Jiirgen Wagener. New Hampshire: MacMillan Press
LTD, 2000, s. 195.
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Tablo 4. Ozellestirmede Baslica Yontemler ve Etkileri

Etkileri
Yeniden
yapilanma Sosyal,
Sirket icin Devlet politik
Kullanilan Ozellestirme  yonetiminin sermaye gelirlerini adaletin
yontemler hizina iyilestirilmesine artirirmina  artirllmasina saglanmasina
Yerli
yatirimcilara - + = + -
satilmasi
Yabanci
yatirrmcilara - + + + -
satilmasi
Icerdekiler:
MBO, ESOP + - - = +
) +) )
Esit senet + - - - +
) )
Sahibine iade - = = - +

Not: Birincil etkilerin ve (ikincil etkilerin) sembolleri: + pozitif etki; - negatif etki; = yansiz (notr) etki.
Not: MBO (Management-Employee buy-outs) Yonetici-Is¢i satin alimlari; ESOP (Employee Stock
Ownership Plan) Isci Hisse Sahipligi Plant

Kaynak: Hunya, The Relationship Between FDI, Privatization and Structural
Change in Central and Eastern Europe Countries, 2000.

2.2.3.1 Ozel Sektoriin Biiyiimesi

Ozel sektoriin biiyiimesini sadece kamu isletmelerinin ozellestirilmesi degil, aym
zamanda yerli ve yabanci girisimcilerin yeni islerde faaliyete gecmesi de saglamistir.”
Ozel isletmelerin faaliyete gecmesi, yabanci ve yerli yatirimcilarin greenfield denilen
yeni yatirnmlara yonelmesi, uluslararas: sirketlerin Orta ve Dogu Avrupa ekonomilerine
yatirim yapmasi bu iilkelerde miilkiyet haklarinda radikal degisimlerin olmasina katkida
bulunmustur. Bir¢ok analizci Ozellestirmenin miilkiyet yapisinin degistirilmesinde
sadece kiiciik bir boliimiinii teskil ettigini ileri siirmekteydi. Orta ve Dogu Avrupa

ilkelerinde toplam 6zel miilk varliklarinin oram i¢inde 6zellestirilen varliklarin orani

% Brada, 1996, s. 75.
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nispi olarak dikkate alinirsa bu iddia dogru olabilir. Bu sadece 0zellestirilen sirket sayisi
ya da Ozellestirilen varliklarmin degeri ile ilgili degildi. Onemli KIT lerin
ozellestirilmesi Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinde cogaltan etkisi ile 6zel yatirimlari
tetiklemekteydi. Ozellestirme Orta ve Dogu Avrupa hiikiimetlerinin sistematik
degisimin gerceklestirilmesi konusunda verdikleri taahhiitlere dair dnemli bir delildir.
KiT lerin 6zellestirilmesi ve yeni kurulan ozel isletmeler sayesinde 6zel sektoriin

gelismesi desteklenmektedir.”’

Kullanilan belirli 6zellestirme yontemlerine bakmaksizin, cogu iilkenin 6zel
miilkiyeti hizli bir sekilde gelistirmesi dikkate degerdir. 1990’da, Macaristan ve
Polonya’da 6zel sektor GSMH’ nin muhtemelen %20-25’ini, diger ge¢is ekonomilerinde
GSMH’nin sadece %5-10"unu teskil etmekteydi. Fakat bu say1 ge¢is ekonomilerinde
cok hizli bir sekilde artmisti. 1994 lerin basinda, 6zel sektor biitiin gecis ekonomilerinde
GSMH’nin %30’ndan fazlasint olusturuyordu. Bu rakam bazi iilkelerde GSMH’ nin
yarisindan fazlasini temsil etmekteydi. Tablo 5’te 1994 ve 2000 yillarinda 6zel sektoriin
GSMH icindeki oranlar1 gostermektedir. Slovenya hari¢ biitiin iilkelerde bu oran %60
bazi iilkelerde de %7080 idi.”

°! Ivan Major, “Company Restructuring after Privatization in a Comparative Perspectives: Lessons from
Four Central and East European Countries.” Privatization and Economic Performance in Central and
Eastern Europe: Lessons to be Learnt from Western Europe, Edited by Ivan Major. Cheltenham: Edward
Elgar, 1999, s. 377.

2 Jan Svejnar, “Transition Economies: Performance and Challenges.” Journal of Economic Perspectives,
Volume 16, Number 1, Winter 2002, s. 15.
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Tablo 5. Ozel Sektoriin GSMH Icindeki Pay:

GSHM’da ozel GSHM’da 6zel

) sektor sektor
Ulke hissesi (%) hissesi (%)
1994 2000
Arnavutluk 25 75
Bulgaristan 24 70
Cek Cumhuriyeti 75 80
Estonya 55 75
Hirvatistan 40 70
Kazakistan 20 60
Letonya 55 65
Litvanya 50 70
Macaristan 55 80
Polonya 55 70
Romanya 35 60
Rusya 50 70
Slovakya 40 75
Slovenya 40 55
Ukrayna 30 60

Kaynak: Svejnar, Transition Economies: Performance and Challenges, 2002.

Yeni acilan 6zel sirketlerin ¢ogu kiiciik 6lgekliydi. Macaristan’da tarim dis1 kiigiik
ozel sektor 1989’dan once Dogu Avrupa’da en gii¢liiydii. 1989’da 320,000 olan bireysel
girisimcilerin sayis1 1994 sonunda 766,000 ulasmisti. Ayn1 donemde 6zel ekonomik
kurulus sayist 25,000’den 211,00’e yiikselmisti. Cek Cumhuriyetinde 1993 yilindan
sonra kayith girisimei sayist bir milyonu asmusti. Ayni sekilde diger gecis
ekonomilerinde 6zel girisimcilik hizl1 bir sekilde artmist1. Ozellikle Polonya en dinamik

kiiciik isletmecilik sektoriine sahipti.

Kiiciik isletme sahipligi en fazla insaat, yerli perakende ve toptan ticaret ve hizmet
sektoriinde yogunlasmaktaydi. Ornegin, Cek Cumhuriyeti ve Polonya’da, 1994 yilinda
0zel sektor ingaatta %75 ten ve perakende satista da %90’ ndan fazlasini saglamaktaydi.
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Bu sirketlerin ¢ogunu sahibine iade, kiiciik Ozellestirme ve diger Ozellestirme
yontemleriyle —yeni baslayanlar degil- satilan sirketler olusturmaktaydi. Bununla
birlikte, bu durum gecis ekonomilerinde girisimcilik ruhunun gelistigini

gdstermektedir.”

2.2.3.2 Sirketlerin Yeniden Yapilandirilmasi

Orta ve Dogu Avrupa iilkeleri, piyasa ekonomisine gecisin ilk yillarinda siddetli
talep ve fiyat soklariyla karsi karsiya kaldilar. Eski sosyalist iilkelerden mallarina olan
talep azalmisti. Bat1 iilkelerinde yiiksek kaliteli iiriinlere kars1 kendilerine yeni pazarlar
bulmak zorundaydilar. Ayrica ticari engellerin azaltilmasiyla i¢ piyasada ithal mallarla
olan rekabet artmisti. Bu soklar nedeniyle bolgedeki cogu sirket karsiz hale gelmisti.
Bazi durumlarda satis gelirleri tedarikcilere yapilan ddemeleri dengeleyemiyordu. Bu

nedenle, sirketlerin yeniden yapilandirilmalar kagcinilmaz olmustu.”

Sirketlerin yeniden yapilandirilmasi i¢in Ozellestirmenin ve yabanci sermayenin
muhtemelen gerekli oldugu fakat yeterli olmadigi iddia edilmekteydi. Ozellestirme
sirketlerin depolitizasyon siirecinin ana parcast olarak goriilmekteydi; devlet
miidahalelerinin  azaltilacagi, siibvansiyonlarin  kaldirilacagt  ongoriilmekteydi.
Ozellestirme yeniden yapilandirmay1 gelistirmekte, otomatik olarak ta statik ve dinamik

etki meydana getirmekteydi.95

Ampirik calismalarla Orta ve Dogu Avrupa iilkelerinde Ozellestirme ©ncesi ve
sonrasi sirketlerin performanslarim1 belirlemek icin ¢ok sayida arastirmalar yapildi.
Sonuglar gostermistir ki, 6zellestirme oncesinde bile sirketler verimliliklerini artirmak

icin caligmalara baslamislardi. Yerli sirketler defansif yeniden yapilandirma ¢ercevesinde

%> Brada, 1996, s. 76.

% Gerard Pohl, Robert E. Anderson, Stijn Claessens and Simeon Djankov. Privatization and
Restructuring in Central and Eastern Europe, Washington D.C: Worl Bank Technical Paper, No.368,
1997, s. 2.

% Wendy Carlin, “Ampirical Analysis of Corporate Governance in Transition.” Privatization, Corporate
Governance and the Emergence of Markets, Edited by Eckehand F. Rosenbaum, Frank Bonker and Hans-
Jirgen Wagener. New Hampshire: MacMillan Press LTD, 2000, s. 106.
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hacimlerini kiiciiltme yoluna gidip isci sayisini ve varliklarimi azaltmayr se¢cmislerdi.

Uzun donemde piyasalarda rekabet edebilecekleri sirket stratejileri gelistirmislerdi.

Yabanci sahipligindeki sirketler ise stratejik yeniden yapilandirma c¢ercevesinde
yeni iirlinlerin gelistirilmesi, yeni Uretim tesislerine yatirrm yapilmasi, pazarlamanin
gelistirilmesi, yeni pazarlara giris ve bunlar gibi diger daha aktif yapilanmalara

gitmislerdi.”®

Gecis ekonomilerinde sirketler uzun donem stratejilerini yiiriirlige koymalarinda
tic bliyiikk simirlamayla karsi karsitya kalmaktaydilar: aksak sermaye piyasalari, sirket
yonetimleri ve yonetimsel yetenekler. Bu alanlarda, yabanci yatirimcilar sirketlerin

stratejik yeniden yapilandirmay: hizlandirabilir.”’

Yeniden yapilandirma yatirim gerektirmektedir. Yatirnmlar sadece yeni iiretim
tesislerinin insasi i¢in degil, fakat ayn1 zamanda tasinmaz varliklarin elde edilmesi ya da
yaratilmasi icin de gereklidir. Yatirimlarini finanse etmek icin, sirketler dis finansman
bulmak zorunda idiler. Ciinkii KiT lerin rezervleri 6nemsiz orandaydi ve sadece birkag
ayricalikli sirket yedek akgelerini kullanmadan biiyiik projeleri finanse edebilmekteydi.
Yeni sermayenin girisi stratejik yeniden yapilandirma oncesi sartti. Genellikle, sahipler
gerekli sermayeye sahip degillerdi (6zellikle de yaygin hissedarlik ya da sirketin
calisanlar1 durumunda iseler). Devlet de miilk sahibi olarak diger sirketlere yatirim

yapacak fonlardan yoksundu.

Stratejik yapilandirmayi sinirlayan diger bir neden de bolgede yiginsal 6zellestirme
sonrasi sirket yonetim sisteminin ortaya c¢ikmasiydi. Orta ve Dogu Avrupa’da

Ozellestirme sonrasi ortaya ¢ikan sahiplik sablonunda daginik hissedarlik, yonetici ve isci

% Klaus Meyer, “Direct Foreign Investment and the Evolution of Markets in Central and Eastern
Europe.” Privatization, Corporate Governance and the Emergence of Markets, Edited by Eckehand F.
Rosenbaum, Frank Bonker and Hans-Jiirgen Wagener. New Hampshire: MacMillan Press LTD, 2000,
s. 238.

°7 Klaus Meyer, “Enterprise Transformation and Foreign Investment in Eastern Europe.” Enterprise
Restructuring and Foreign Investment in the Transformating East: The Impact of Privatization, Editor
Val Simonis. New York: International Business Press, 1998, s. 18.
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sahipligi, devlet miilkiyetinde kalan sirketler ve kismi ya da tamamen yabanci
sahipligindeki sirketler meydana gelmisti. Sahiplikteki bu alternatif yontemler, yonetim
iizerinde kontroliin saglanmasinda degisik sablonlar meydana getirmisti. Ozellikle de,
yiginsal Ozellestirmede kullanilan senet yontemi sahipligi yayginlastirmaktaydi. Bu

durum sahiplerin yonetimi etkin bir sekilde denetlemesini 6zendirmemekteydi.

Uciincii sinirlama da siirece katilan bireylerin yetenekleri ile ilgiliydi. Yoneticilerin
ve iscilerin alisik olmadiklart yeni sorumluluklar almalar1 bekleniyordu. Eksik becerileri
ile yeni iiretim teknolojilerini ve daha da onemli olani yoneticilerin finansmanda,
pazarlamada, insan kaynaklarinda ve liderlikte becerilerini kullanmalar1 gerekmekteydi.
Yabanci yatirimcilar yeni isgilerin egitilmesi ve Onemli know-how’larin transferini
saglayabilirler. Piyasa yoluyla bilgi ve becerilerin transferi asimetrik enformasyon nedeni
ile basarisiz olabilir. Cokuluslu sirketler yardimiyla bilgi transferinin piyasa yoluyla

yapilan bilgi transferinden daha etkin oldugu soylenebilir.”®

% Meyer, 1998, s. 21.
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III. BOLUM

POLONYA, MACARISTAN VE CEK CUMHURIYETI
DENEYIMLERI

Polonya, Macaristan ve Cek Cumhuriyeti merkezi planlamadan piyasa
ekonomisine gecis siirecinde ekonomik reformlarin ve o6zellestirmelerin basarili bir
sekilde uygulandig iilkeler 6rnegi olarak kabul edilmektedir. Gegis siireci ile beraber
ekonomik krizlerin meydana gelmesine karsin Ozellestirme gelirleri ve yabanci
yatinnmlar1 ¢ekme bakimindan diger eski sosyalist iilkelere gore daha basariliydilar.
Ayrica ekonomik reformlar ile beraber Ozellestirme iizerine yapilan tartigmalar
1980’lerin ikinci yarisindan itibaren bu {ii¢ iilkede digerlerine gore daha fazla
yapilmaktaydi. Polonya ve Macaristan yabanci yatirnmlara izin veren ilk iilkelerden

ikisiydi.
3.1 Polonya’da Ozellestirme Uygulamalar

1990’lara gelirken Polonya’da ekonomi derin bir kriz i¢inde bulunuyordu:
enflasyon artmakta, mallarin tiretiminde ve tedarikinde sikintilar ¢ekilmekteydi. Ayrica
1989 yilinda reel gelirler %20 oraninda gerilemisti. Issizlik 40 yildan bu yana ilk defa

%7’ nin tizerine ¢cikmisti.

1989°da yeni hiikiimetin Solidarnost’un basa gecmesi ile eski sosyalist
hiikiimetten devralinan hiper enflasyona doniisen enflasyon sorunuyla karsi karsiya
kaldilar. Biit¢ce agiklart GSMH’ nin %7’sine ulagsmisti. Sosyalist sistemdeki merkezi
planlamaya bagli ekonomik sistem bozulmaya baslamisti. Makroekonomik
dengesizlikleri gidermek i¢in Solidarnost hiikiimeti ekonomik reformlarin sadece

liberallesme ve istikrar politikalariyla sinirlandirilamayacagini farkina varmisti. Ayrica
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yapisal reformlarin ve politik sisteminin degistirilmesi ve hayata gecirilmesi de

gerekliydi.

Solidarnost  hiikiimetinin ~ yapisal doniisimii  saglamak icin yaptig1 ilk
icraatlarindan biri de tiretim iizerindeki 6zel miilkiyet sinirlamalarinin kaldirilmasi igin
cikarilan yasaydi. Solidarnost hiikiimetinin ekonomide temel aldig: fikir laissez-fairedi.
Bu yiizden 6zel miilkiyet sinirlamalarinin kaldirilmasi yaninda genis capl ozellestirme

programlar1 da hazirlanmustr.”

3.1.1 Ozellestirme Tartismalar:

Polonya ve Macaristan devlet miilkiyetli tekelin kaldirilmas1 ve miilkiyet yapisinin
degistirilmesi tartismalarinin baslandig ilk eski sosyalist iilkeler arasindaydi. 1988 ve
1989 yillar arasinda yapilan ilk tartigmalar kollektif sahiplik, calisanlarin sahipligi ve
devlet miilkiyetli organizasyonlarinin yeni sekilleri iizerineydi. Bu tartigmalar 1988
sonbaharinda teorik ve akademik ortamlarda da tartisiilmaya baglanmisti. 1988
Kasiminda Varsova’daki Merkezi Planlama ve Istatistik Okulu’'nda “Polonya
Ekonomisinin Déniisiimiinii i¢cin Oneriler” konferansi diizenlenmisti. Bu konferans
ozellestirme {izerine Dogu Avrupa’da ilk uluslararasi akademik c¢alisma niteligini

tasimaktaydz.'*

1988’in ikinci yarisinda Polonya’daki meydana gelen politik degismeler,
Ozellestirme tartismalarin1 akademik ortamdan politik ortama tagimisti. Tartigmalarin
odaklandig1 nokta ozellestirilecek sirketlerin se¢imi ve varlik degerlemesinin yapilacagi

yontem iizerineydi.

% Stanislaw Wellizsz, “Poland Under Solidarity Rule.” Journal of Economic Perspectives, Volume 5,
Number 4, Fall 1991, s. 216.

1% Barbara Blaszczyk and Manek Dobrowski, “The Privatization Process in Poland.” Privatization in the
Transition Process Recent Experiences in Eastern Europe, Unctad: United Nations Publications, 1993,

s. 86.
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Diger bir tartisma nedeni de sirketlerin 6zellestirilmesinde kullanilacak yontemle

ilgiliydi. Ozellikle 6zellestirmede dort yontem iizerinde tartismalar yogunlagmusti.

1. Sermaye piyasast yardimiyla Ozellestirme. Bu yontemde devlet
miilkiyetindeki sirketlerinin anonim sirketlere doniistiiriiliip halka arz yoluyla
ozellestirilmesini kapsamaktaydi.

2. Calisanlarin hissedarlastirilmas1  yoluyla Ozellestirme. Bu 0Ozellestirme
yontemi devlet varliklarinin tiim vatandaglara ait oldugu fikrinden
kaynaklanmaktaydi. 1989 yili sonlart ve 1990 yili baslarinda 6zellestirmede
yontem olarak calisanlarin sahipligi iizerinde durulmaktaydi. Bu argiimana gore
calisanlara satilmasi is giiciinii pozitif yonde etkileyecek ve verimliligi artiracak
bir etken olarak goriiliiyordu. Ayrica yoneticiler ve isciler arasindaki
anlagsmazlig1 azaltacagina inaniliyordu.

3. Vatandaslarin sahipligi yoluyla o6zellestirme. Bu yontemde vatandaslara
devlet varliklarin1 esit sekilde bedava ya da uzun vadeli ucuz krediler
kullandirilarak dagitilmasi.

4. Kurumsal yatinmcilar yoluyla 6zellestirme. Kurumsal yatirimcilar olarak
sigorta sirketleri, bankalar, yatirrm fonlari, emeklilik fonlar1 ve diger kurumsal
yatinmcilar  araciligiyla  Ozellestirme  siirecinin  hizlandirillacagi  iddia
edilmekteydi. Bu kurumsal yatirimcilar1 biiyiik oranda devlet miilkiyetindeki

bankalar ve fonlar olusturuyordu.

Yapilan diger bir tartisma da Ozellestirme hizi iizerineydi. Sachs’a gore (1991)
ozellestirmeler miimkiin olan en hizli bir bicimde yapilmasi gerekliydi. Yapisal ve
piyasa reformlar1 hizl bir sekilde gerceklestirilmek isteniyorsa miilkiyet yapisi hizli bir
sekilde degistirilmesi gerekliydi. Lewandowski ve Szomburga (1990) gore de politik
anlamda, hizli 6zellestirme ile demokratik sistemin ve piyasa ekonomisinin gelismesine

yardimei olan orta simfin yeniden ortaya ¢ctkmasina neden olabilir.'"!

19" Blaszczyk and Dabrowski, 1993, s. 93.
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Ozellestirmelerde yabanci sermayeye varliklarin ucuz satilacagi ve iilkenin peskes
cekilecegi konusunda tartismalar yasamiyordu. Bu yiizden basa gelen hiikiimetler

yabanci sermayenin iilkeye girisi karsisinda tedirgin ve ¢ekimser kaldilar.'®

3.1.2 Ozellestirme Yontemleri

Miilkiyet sahipliginin degistirilmesi siirecinde, en ©nemli iki c¢esit degisim
tizerinde duruluyordu. Miilkiyet yapisinin tamamen degistirilmesi ve kamu
isletmelerinin piyasa sistemine dayali ekonomik ve kurumsal yeniden yapilandirilmalari

diger bir adiyla ticarilesme.

Polonya’da diger eski sosyalist iilkelerdeki gibi, ozellestirmeye etkin ekonomi ve
politik demokrasiyi saglamanin temel sarti olarak bakilmaktaydi. Ozellestirme

politikasinin en dnemli amaci miilkiyet yapisinin biiyiik oranda degistirilmesiydi.

Doniigiimiin ilk yillarinda kamu tesebbiislerinin 6zellestirilmesinde {i¢ ana yontem
tizerinde durulmaktaydi: (1) sermaye Ozellestirilmesi denilen, eski sirketleri Hazine
miilkiyetine gecirip, yerli veya yabanci yatirimcilara boliimler halinde veya tamamen
satilmast; (2) kar eden kiiciik sirketler tasfiye edilerek, ozel kisilere ya da calisanlara
boliimler halinde veya tamamen satilmasi, e§er bu miimkiin olmasa kiralama yontemi
kullanilarak Ozellestirilmesi; (3) zarar eden isletmelerin sirketler tarafindan sunulan
tatmin edici iyilesme programi olmadigi taktirde sirket varliklarinin piyasada satisi

yoluyla dzellestirme uygulanacaktr.'”

Polonya’da ozellestirme ile ilgili ilk kapsamli yasa 13 Temmuz 1990 yilinda
Kamu Tesebbiislerinin Ozellestirilmesi admi tasiyan yasa cikarilmisti. Ekonomik

gerekceler ve doniisiim siireci ile beraber kazanilan tecriibe ile eski yasanin yerine 30

192 Kalman Mizsei, “Polonya.” Dogu Avrupa’da Ozellestirme: Alternatifler, Cikarlar ve Yasalar, Editored
by Ervin Apathy, ¢ev. Tarik Demirkan. Istanbul: Yapi Kredi Yayinlar1, Nisan 1995, s. 42.

1 Jan Mujzel, “Privatization in Poland: Its Achievements, Weaknesses and Dilemmas.” Privatization in
the Transition Process Recent Experiences in Eastern Europe, Unctad: United Nations Publications,
1993, s. 125.
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Agustos 1996 yilinda yeni 6zellestirme yasasi ¢ikartildi. Asagidaki tabloda 1991-2002

yillar1 arasinda kamu sirketlerinin 6zellestirme yontemleri gosterilmistir.
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Tablo 6. Polonya’da 1991-2002 Yillari Arasinda Kamu Sirketlerinin Doniistimii

Doniisiim altindaki Kamu Tesebbiisleri

Ticarilestirerek Dogrudan Satis  Tasfiye
Kamu Tesebbiislerinin Kamu Kamu
YIL Ozellestirilme Yasast, Tesebbiislerinin Tessebii
TOPLLAM  Ulusal Yatirnm Fonlari Ozellestirilme sleri
Yasasi, Kamu Yasas1 37.bendi, Uzerine
Tesebbiislerinin Kamu Yasanin
(3+5+6) Ticarilestirilmesi ve Tesebbiislerinin 19.bendi
Ozellestirilmesi Yasasi Ticarilestirilmesi
Kapsaminda Olanlar ve
Toplamz) Hisse/varlik Ozellest1r11mes1.
satist dahil Yasas1 39.bendi
Kapsaminda
Olanlar
1 2 3 4 5 6
1991 1210 260 28 415 535
1992 2029 480 51 696 853
1993 2498 527 98 892 1079
1994 2985 723 134 1023 1239
1995 3515 958 220 1174 1383
1996 3927 1076 787 1371 1480
1997 4358" 1254? 845 1564 1540
1998 4655 1372 886 1699 1584
1999 4957 1469 912 1847 1641
2000 5216 1506 938 2012 1698
2001 5350 1515 970 2084 1751
2002 5450 1527 992 2128 1795

1) Miilkiyet Doniisiim Bakanlig1 tarafindan Kamu Tesebbiislerinin Ticarilestirilmesi ve Ozellestirilmesi
Yasasinin III. Boliimiine dayanarak miilkiyeti Hazineye devredilen sirketler.
2) Kamu Tesebbiislerinin Ticarilestirilmesi ve Ozellestirilmesi Yasasmin III. Boliimiine dayanarak
kurulan Ulusal Yatirim Fonlarina bagh sirketleri kapsamaktadir.
3) Diger bakanliklar tarafindan kurulan ve miilkiyeti Hazineye devredilen 117 sirketi kapsamaktadir.

Kaynak: Polonya Hazine Bakanligi
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1990 ve 31 Aralik 2002’ye kadar olan donemde, 5450 sirketin miilkiyetinde
degisim gerceklestirildi. 1527 sirket ticarilestirme yontemi, 2128 sirkette dogrudan satis

yontemi ve 1795 sirket icinde tasfiye yontemi kullanilarak 6zellestirme yapildi.

1990-2002 yillar1 arasinda baz1 sektorlerde: bankacilik, telekomiinikasyon, ticaret
ve hizmetlerde, demir dis1 metallerde ve otomotiv, elektrik, cimento, sigara gibi bazi

endiistri dallarinda dzellestirme tamamlanmugti.'

3.1.2.1 Cahsanlarin Hissedarlastirilmasi

Bu tez daha sosyalizmi animsatan Onerilerin gergeklesme kosullarinin giindemde
oldugu donemde popiilerlesti. 1989’ un ikinci yarisindaki siyasi gelismeler isci hisseleri
konusuna ayr1 bir giincellik getirdi. Miilkiyet bicimlerini bu yontemle degistirme
konusu en ¢ok Polonya’da meshurdu. 1989 yili sonbaharinda ortaya cikan siyasi
durumda bu tezin dayanacag saglam bir temel vardi. Ama uzun siyasi miicadeleler
sirasinda kademeli olarak geri plana diistii ve 1990 yaz aylarinda kabul edilen
Ozellestirme yasasi, iscilerin hissedarlastirllmast konusuna sadece Ozellestirme

siirecinde yardimer yontem kullanilabilecegi atfini yapti.'®

Polonya’daki yasaya gore, ozellestirilecek olan isletmenin is¢ileri uygun fiyatla
(degerinin yaris1 kadar diisiik fiyat lizerinden) ve en fazla isletme hisselerinin %20’sini
satin alabilme imkani veriyordu. Bu yiizde yirmilik oran daha sonralar1 yiginsal

ozellestirme ile 6zellestirilen devlet isletmelerinde de uygulandi.

Calisanlarin  hissedarlagtirllmasinda en Onemli tarafi finansman yOniiydii.
Calisanlarin %?20’lik pesin 6demeyi ve sonradan yapacaklart édemeleri, calisanlarin

tasarruflar1 yaninda, uygun kredi kosulariyla cesitli kaynaklardan karsilanmaktaydi.

1% The Ministry Of Treasury, Privatization Program For Treasury Assets Until 2006, Warsaw,
November 2003, s. 6. www.msp.goy..pl Erisim tarihi:13.05.2005
105 Mizsei, Orta ve Dogu Avrupa’da Ozel Sektoriin Yeniden Dogusu, 1995, s. 31.
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Bankalar ve banka dis1 finansal aracilar yaninda, sirketlerin kendi fonlarindan ve bu is

icin olusturulan 6zel fonlardan ¢alisanlarin finansmani karsilaniyordu.

Calisanlarin hissedarlastirilmas1 yontemi, kotii durumda olan ve daha fazla
yeniden yapilandirma gereken sektorlerde, Ornegin madencilik, metaliirji ve enerji
tiretiminde uygulanmadi. Bu yontem daha ¢ok is¢i sahipligine ve katilimina miisait olan

insaat, ticaret ve hizmet sektorlerinde kullanilds. '

3.1.2.2 Ticarilestirerek Ozellestirme

Devlet miilkiyetindeki isletmelerin hazine miilkiyeti altinda anonim sirket haline
doniistiiriilmesi Polonya’da ticarilestirme olarak bilinmektedir. Ticarilestirmenin esas
amaci isletmelerin temel yapisim1 degistirmekti. Ondan sonraki adim is¢i konseylerinin
yerini alan sirket sahiplerini temsil eden genel kurul ve eski yonetim yerini alan yonetim
kurulu getirilmekteydi. Bu yasal degisiklikler, kamu isletmelerinin yasal yapisini

sermaye sirketlerinin gerektirdigi sekle doniistiirecegi varsayiliyordu.'”’

Endiistrideki ortalama sirketlerden daha fazla karliligi olan sirketler
ticarilestirmede oncelikle kabul edilmekteydiler. Buna ilave olarak sirketlerin ekonomik
ve finansal durumlarini gosteren daha ayrintili analizleri gerekliydi. Bu belgeler
Ozellestirme Bakanligi (OB) tarafindan kabul edilen bagimsiz sirketler tarafindan
hazirlanmas1 gerekmekteydi. Ticarilestirmeden sonra, OB sirketlere genel kurul

iyelerini atayip, ticaret siciline kayitlar1 yapilmaktaydi.

1% Domenico Mario Nuti. “Employee Ownership in Polish Privatization.” Privatization Surprises in
Transition Economies: Employee-Ownership in Central and Eastern Europe, Edited by Milica Uvalic
and Daniel Vaughan-Whitehead. Cheltenham: Edward Elgar Publishing, 1997, s. 173.

107 Wiladyslaw W. Jermakowicz, “Privatization and Foreign Investment in Poland, 1990-1993: Results,
Problems and Lessons.” Privatization and Foreign Investments in Eastern Europe, Edited by Iliana
Zloch-Christy. Westport: Praeger Publishing, 1995, s. 71.
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Anonim sirketlere doniistiiriilmiis eski sirketler ii¢ yontemden biri kullanilarak
ozellestirilmesi gerceklestirilmekteydi: halka arz, dogrudan satis, ya da yiginsal

ozellestirme seklinde.

Ticarilestirilen sirketlerin dogrudan satis yontemi cogunlukla kurumsal (yabanci
ve vyerli) alicilara satilmaktaydi ve OB’lig1 tarafindan en etkin yontem olarak
kullamlmaktaydi. Dogrudan satislarda alicilar OB’ligiyla goriiserek belirledikleri
degerlerden sirketin ¢ogunluk hisselerine sahip olabilmekteydiler (baz1i defa %80
oranina kadar). Bu yontemle ozellestirilen sirketler ¢ok sayida sektdre uygulandi:
alkollii ickiler, kablo, ¢cimento, hazir giyim, insaat, elektronik ve telekomiinikasyon,
cam, makine geregleri, mekanik ve elektrikli otomobil aksamlari, lastik, ayakkabi,

enerji, boya ve vernik gibi Polonya ekonomisinin en cazip sektorlerinde uygulandi.

Halka arz yontemi OB’lig1 tarafinda ticarilestirmede kullandigr diger bir
yontemdi. Bu yontem bazi defa Ingiliz tipi 6zellestirmesi olarak anilmaktaydi. En
onemli rolii Polonya sermaye piyasasinin gelismesini saglamakti. Dogrudan satiglardan

sonra Ozellestirmeden saglanan biit¢e gelirleri iginde ikinci biiyiik kaynakt.

Aralik 1990 yilinda, géreceli basarili olan orta olcekteki ilk bes sirket, Ingiliz
modeline yakin bir modelle satisa sunulmustu. Sirketlerin degerlerinin belirlenmesi ve
ayrintili tarifname i¢in yabanci finansal danismanlar kullanildi. 1991 Nisaninda Varsova

Menkul Kiymetler Borsasi bu bes sirketin hisse senetleri ile calismaya baslad1.'®

3.1.2.3 Tasfiye Yontemiyle Ozellestirme

Tasfiye yontemi ile Ozellestirme adi yanlis yola sevk edebilir ¢iinkii bu yolla
ozellestirilen KIT ler finansal olarak nispeten iyi ve giivenli durumdaydilar. Bu siireg
altinda belirlenmis tesebbiis feshedilmekte ya da KiT’e doniistiiriilmekteydi ve eski

calisanlar dis yatirimcilarin katilimi ile veya onlarsiz yeni sirkette ise baslamaktaydilar.

108 Jermakowicz, 1995, s. 76.
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Bu yeni sirket tasfiye edilmis isletmenin biitiin ya da bazi varliklar tizerinde denetim
saglamaktaydi. Boylece kurulan yeni sirket kendini tiimiiyle ya da kismi olarak
satabilmekte, satilan varliklarindan elde edilen gelirler de sirket {izerinde kalmaktaydi.

Sirket bu sekilde kendi degerini korumaktaydi.'®

Tasfiyeye giren KiT’te, isletme iizerinde tasfiye isini genel miidiir
yiilklenmekteydi. Eger isletme finansal darlik yiiziinden tasfiye edilmeye baslanmissa,
tasfiye kurumlar iflas siirecini baglatmaktaydilar. Bu 6rnek olay iflas nedeniyle tasfiye
yontemi gostermektedir. Isletme finansal olarak iyi halde ise, genel kurul, 6zellestirmeyi
takiben, isletmenin varliklar1 KIT varliklarina gore daha etkin ve daha iyi yonetilecegi
varsayimindan hareket ederek isletmenin tasfiyesi yapilmaktaydi. Bu da ozellestirme

yoluyla tasfiye yontemine bir 6rnegi teskil etmektedir.

Deneyimden yoksun ve diisiik motivasyonu olan profesyonel tasfiyeciler 6nemli
rol oynamaktaydilar. KiT’lerin eski miidiirleri genellikle tasfiyeci olarak hizmet
vermekte ve cogunlukla eski diisiincelerle ortaya ¢ikmaktaydilar. Bu diisiince elverisli
degilse bile, sirketleri bir biitiin olarak korumaya calismaktaydilar. Ayrica kisisel olarak
maliyetleri diisiirme ya da gelirleri artirma siirecini hizlandirmaya ¢alismamaktaydilar.
Miilkiyet hakkini elde etmek i¢in uzun, maliyetli yasal siire¢ gerekliydi ve finansal
durumu zayif olanlarin durumu bu uzun siirece el vermiyordu. Tasfiye edilen sirketlerin

varliklart a¢ik artirma, kiralama ve birlesme yoluyla satllabilmekteydi.llo

Acik artirmada, tasfiye edilen sirket varliklarinin satisi belirli bir fiyat {izerinden
olmast gerekliydi. Alicilar genellikle sirket yoneticileri ve isgileri (veya is¢i grubu)
olmaktaydi. Bu sirketlerin satisin1 kolaylastirmak i¢in varliklar i¢in yapilan 6demelerde

taksit kolayliklar1 getirildi.

1% Stanislaw Gomulka and Piotr Jasinski. “Privatization in Poland 1989—1993. Policies, Methods, and
Results.” Privatization in Central and Eastern Europe, New York: Longman Publishing, 1994, s. 229.
1o Jermakowicz, 1995, s. 79.
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Kiralama yonteminde, diger yatirimcilarin katilimiyla beraber isletme yoneticileri
ve iscilerine sirket varliklarmin transferine izin verilmekteydi. Yonetici ve iscileri,
onceden belirlenmis yillik {icretlerine gore eski isletme sermayesinin en az %?20
oranindaki sermayesine esde§er minimum hisseye sahip olunmasina olanak
tanimaktaydi. Sonug¢ olarak kira kontrat1 yapilan varliklarin satin alinmasi durumunda,
kira kontratinin bittigi donemden sonra varliklar satin alan kisiye devredilmekteydi. Bu
satin alma secenegine sadece Polonya vatandaslar katilabilmekteydi. Buna karsin daha
sonraki donemlerde Polonya vatandaslarin yabanci ortak/yatinmcilarla igbirligi

yapabilmekteydiler. "'

Yabanci yatirimcilarin katilimina izin verildigi tek yontem birlesme yontemiydi.
Yeni sirket miilkiyeti, Hazine ve 0©zel ya da yabaci yatinmci ortaklifinda
diizenlenmekteydi. Tasfiye edilen sirket varliklari yeni sirkete Hazine hissesi gibi
transfer ediliyordu. Bu yontemle Hazinenin yerli veya yabancilarla ortak olmasi
saglanarak sirket calisanlarina ya da diger yatirimcilara Hazinenin elindeki hisselere
yatirim yapma imkani taninmisti. Hazinenin elindeki hisselere yapilan 6demeler ulusal
biitceye aktarilmaktaydi. ilk iki yontemin daha etkin olarak kullanildig1 goriilmektedir.
Acik artirma sik sik iflas yoluyla 6zellestirme durumlarinda (%86,4); kiralama yontemi

de tasfiye yoluyla 6zellestirme (%78,3) yonteminde kullanildi.

[k yillardaki deneyimlere gore tasfiye yontemiyle dzellestirme otoritelere basit ve
pratik olarak goziikmekteydi. Fakat bu yonteminde bazi sorunlari vardi. En onemli
sorunu tasfiye siirecinde biiyiik sayida gecikmeler yasanmaktaydi. Ozellestirme siireci
alti aydan baslayarak ii¢ yila kadar siirmekteydi. Gdansk’taki Piyasa Ekonomisi
Arastirma Enstitiisii’nlin yaptig1 calismalara gore, ortalama tasfiye siireci planlanan

zamandan dort kat daha uzun bir siire, iki-ii¢ yil kadar siirrnekteydi.112

t Jermakowicz, 1995, s. 81.

"2 Barbara Blaszczyk, Grazyna Gierszewska, Michal Gorzynski, Tytus Kaminski, Wojciech
Maliszewski, Richard Woodward and Aleksandar Zolnierski, “Privatization and Company Restructuring
in Poland.” Privatization and Economic Performance in Central and Eastern Europe: Lessons to be
Learnt from Western Europe, Edited by Ivan Major. Cheltenham: Edward Elgar, 1999, s. 305.
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3.1.2.4 Yignsal Ozellestirme

Polonya, piyasa ekonomisi i¢in gerekli reformlar diizenleyen ilk sosyalist tilkeler
arasinda olmasina ragmen, yiginsal ozellestirme programini en son uygulayan iilkeler

arasindaydi. Programin temel ilkeleri 1992 yilinin baslarinda olusturulmaya baslanmisti.

1993 Nisaninda uzun tartismalar sonunda Ulusal Yatirim Fon’lar1 (UYF, National
Investment Fund-NIF) yasas1 yiiriirliige girmisti. Bu yasa yiginsal ozellestirme
programinin temelini olusturmaktaydi. Yasaya gore yetiskin tiim Polonya vatandasi
ulusal varliklarin hissesinden belirli fiyattan pay alabilmekteydi. UYF programi
ozellestirme siirecini  hizlandiracagr varsayilarak gelistirilmisti. Aym1 zamanda
ozellestirme Oncesi sirketlerin yeniden yapilandirmalarimi sart kosmaktaydi. 15 tane

UYF olusturularak 512 sirket bu programa dahil edilmisti.'"

UYF’lar1 Polonya yiginsal oOzellestirme programimnin en Onemli pargasidir.
UYF’lar tamamen Hazine miilkiyetinde olan KiT’lerin 6zellestirilme siirecinde bu
sirketlerin miilkiyetine sahip olmak isteyen vatandaglar arasinda aracilik roliinii

iistlenmekteydi.'*

18 yasim1 dolduran, Polonya’da ikamet eden ve Polonya vatandasi olan herkes
hisse sertifikalarina ortalama yedi dolar ddeyerek sahip olabilme imkam vardi. Sahip
olduklar1 hisse sertifikalarin1 daha sonralar1 istedikleri UYF'u hisseleri ile
degistirmekteydiler. Bu degis tokus islemi yi1ginsal ozellestirme programinin en énemli

ayagini olusturmaktaydi.

Kurulan 15 UYF’u anonim sirket seklinde hareket etmekteydi. Genel kurul,
denetleme kurulu ve yonetim kurullarina sahipti. UYF’larinin yonetim kurullar

cogunlukla profesyonel yabanci kisiler ve finansal aracilardan olusturulmaktaydi.

13 Blaszczyk ve arkadaslari, 1999, s. 305.
14 Wladyslaw Sztyber, “Polish Mass Privatization Scheme: The Programme of National Investment
Funds.” Journal of Economic Studies, Volume 30, Number 3/4, 2003, s. 206.
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Bununda en biiyiik nedeni profesyonel yabancilarin deneyim ve bilgilerinden daha fazla
yararlanilmas1 ve sirketlerdeki yeniden yapilandirmalarini cagin gereklerine gore

yapabilmeleriydi.

UYFlart 512 sirketi kapsamaktaydi ve her sirketin hisseleri su sekilde
boliinmiistii;
e hisselerin %33’ii en biiyiik Ulusal Yatirim Fonuna
¢ hisselerin %27’si diger Ulusal Yatirim Fonlarina
e hisselerin %15’1 sirket ¢alisanlarina, ve

e hisselerin %25’i Hazineye.'"

2006 yili sonuna kadar, (1998 yilinda baslamis olan) UYF programinda bulunan
sirketlerin Hazine’ye ait hisselerin satilmasit Ongoriilmektedir. Ticarilestirme ve
Ozellestirme yasasina gore ve Bakanlar Kurulu karariyla, Hazine UYF’rinda sahip
oldugu hisse senetlerini agik artirma yoluyla yerli ve yabanci yatirimlara satma olanagi
bulunmaktadir. 2002 yilinda bir UYF undaki tiim hisselerin satis1 yapilmisti. 2003 yili

itibariyle Hazinenin UYF’larinda sahip oldugu hisse %4.71 oraninda bulunmaktayd:.''®

3.1.3 Polonya’da Yabanci Sermaye

Ik yabanci yatirimlar Polonya’da 1970’lerin sonunda Polonyali gég¢menler
tarafindan kurulan Polonia adindaki sirketlerdi. 1977 yilinda ilk ii¢ sirket kayda gecti.
1980’lerin sonuna dogru sayilar1 45’e yiikseldi. 1982 yilinda tiim yabancilara kiiciik
Olcekli sirket kurma imkani taninmisti. 1985 yilinda ¢ikarilan bir yasa ile anonim sirket

. 117
kurma olanag1 saglanmisti.

'3 Joanna Kruczalak-Jankowska and Kazimerz Kruczalak. “Polish Mass Privatisation Scheme: The Legal
Framework.” Journal of Economic Studies, Volume 30, Number 3/4, 2003, s. 253.

" The Ministry Of Treasury, Privatization Program For Treasury Assets Until 2006, s. 51.
www.msp.gov.pl Erigim tarihi:13.05.2005

"7 Blaszczyk and Dabrowski, 1993, s. 106.
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Doniistim  siirecinin ilk yillarinda politik ve ekonomik karisiklik yiiziinden
Polonya DYY’lardan ¢ok kiigiik pay almaktaydi. Polonya Yabanci Sermaye Ajansinin
(PAIZ) verilerine gore 1990 yilinda Polonya’ya giren DYY 100 milyon dolar ve 1991
yilinda da 200 milyon dolar degerindeydi. Ik kez 1992 yilinda yabanci yatirrmlar 1
milyar dolar iizerine ¢ikarak 1,1 milyar dolara ulasmisti. O yildan bu yana yabanci
yatirrmlarin miktar1 bu diizeyin altina diigmedi ve Orta ve Dogu Avrupa bolgesinde

rekor miktara ulast.'"®

2004 yilinda Polonya’ya yatirim yapan yabanci sermaye miktart 7.86 milyar $
degerindeydi. Bu miktar 2003 yilina gére %23 oraninda daha fazladir. 2004 yili sonu
itibariyle 84.48 milyar $ yabanci sermaye stokuna ulasilmis oldu. Polonya’da 2000
yilinda giren yabanci sermaye rekor diizeyde gercekleserek 10.601 milyar $ olmustu.
Bu miktara ulagilmasinin en Onemli nedeni France Telekomun telekomiinikasyon

sektoriine yaptig1 yatirnmdan dolay: olmustu.

Sekil 3. 1993-2004 Yillar: Arasinda Polonya’ya Giren DYY lar (milyar dolar)

10601
9574

7891

6o6s 20

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Kaynak: PAIZ, The List Of Major Foreign Investors in Poland, 2004.

"8 Mustafa Begiin, A Comparative Analysis of Foreign Direct Investments Policies of Turkey and
Poland, (Yayinlanmamig Yiiksek Lisans Tezi). Istanbul: Bogazici Universitesi, 2003, s. 56.
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Sekil 4. Polonya’da 2003 Yili Itibariyle DYY Stoku (milyar dolar)

72,705
65,115

56,834

49,392

1993 1994 98485 1996 1997 19484 1999 2000 22001 2002 2003

Kaynak: PAIZ, The List Of Major Foreign Investors in Poland, 2004.
Polonya’da en ¢ok yatirim yapan iilkeler siralamasinda Fransa, Hollanda, ABD,

Almanya, italya ve Ingiltere siralanmaktadir. 2003 yili sonu itibariyle OECD iilkeleri

yabanci yatirimlarin %90’dan fazlasini1 gerceklestirmektedir.
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Tablo 7. 2004 Sonu Itibariyle Polonya’da DYY larin Ulkelere Gore Dagilimi

) SERMAYE
ULKE YATIRIKLARI
Milyon $
1 Fransa 13,857.2
2 Hollanda 9,863.2
3 A.B.D 8,689.3
4 Almanya 8,414.7
5 Italya 3,837.4
6 Ingiltere 3,689.8
7 Uluslararasi 3,161.5
8 Isvec 3,062.3
9 Danimarka 2,111.4
10 Belgika 2,048.1
11 Rusya 1,291.9
12 Avusturya 1,122.9
13 Kibris 1,106.1
14 Irlanda 1,087.7
15 Isvicre 1,087.3
16 Giiney Kore 965.8
17 Yunanistan 556.5
18 Liiksemburg 541.4
19 Finlandiya 479.2
20 Portekiz 423.4
27 Tiirkiye 100.1
1 milyon $ tizerindeki yatirimlar 80,650
1 milyon $ altindaki yatirimlar 3,830
TOPLAM 84,480

Kaynak: PAIZ, The List Of Major Foreign Investors in Poland, 2004.

En fazla yatirnm ceken sektorler ise sirasiyla %46’lik oranla imalat sektoriidiir.
Finansal aracilik hizmetleri sektoriine yapilan yatirim oran1 %38’e ulasmistir.
Telekomiinikasyon, ticaret ve enerji sektorlerine de %5’ er civarinda yabanci sermaye
yatirimi yapilmistir.
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Polonya’da en biiyiik yabanci yatirimcilara baktigimiz zaman ¢okuluslu sirketler
telekomiinikasyon, bankacilik ve otomotiv sektoriinde yogunlagsmaktadir. France
Telekom ve Vivendi (Fransa) telekomiinikasyon sektoriinde; HVB Group (Almanya),
Citigroup (ABD), EBRD (Uluslararas1), Unicredito Italiano (Italya), Credit Agricole
(Fransa), ING Group (Hollanda) bankacilik sektoriinde; FIAT (italya), General Motors
(ABD) ve Daewoo (Giiney Kore) gibi sirketler otomotiv sektoriinde faaliyet

gostermektedirler.'”

3.1.4 Yabanci Sermaye ve Ozellestirme iliskisi

Doniisiim baslangic yillarinda yabanci yatirimcilarin Polonya piyasasina girisleri
stnirhi  tutulmustu. 1991 yilinda cikarilan yabanci sermaye yasasiyla, Polonya
parlamentosu yerli ve yabanci yatirimlar icin bazi diizenlemeler yapmisti. Yabanci

yatirimcilara uygulanan vergi oranlar yerli yatirimcilara uygulanan diizeye getirilmisti.

DYY’lar Polonya’da 6zellestirme siirecinde onemli bir oynamistir. DYY larin
ozellestirme siirecindeki 6nemini anlamak icin yeni yatirimlara (greenfield investment)
ve satin alinan kamu sirketlerinin oranina bakilmasi gerekmektedir. OECD’ye gore Cek
Cumhuriyetinde %67, Macaristan’da %60 ve Polonya’da %37 oraninda &zellestirilen
sirketlere yabancilar dogrudan yatinm yapmayr tercih etmislerdir. Yabancilar
Polonya’da ozellestirmeye oranla yeni yatirnmlara daha fazla yatirnm yapmaktaydi.
Polonya’da 6zellestirme siirecinin yavas siirdiiriilmesi yabancilarin satin alimlar yerine
yeni dogrudan yatirnmlara yonelmesi neden olmaktaydi. Biiylik sirketlerin
ozellestirilmesinde ticarilestirme ve tasfiye yontemi kullanilmisti. 1990-1997 yillari
arasinda ticarilestirme yOntemiyle satilan sirketlerin %48 kadar1 yabanci yatirimcilar

tarafindan satin almmugtr. '2°

"% Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych (PAIZ), The List Of Major Foreign Investors in
Poland, Warsaw, 2004, s. 9. www.paiz.gov.pl Erisim tarihi:20.05.2005

"2 Maria Romanowska, “Economic Growth and Foreign Direct Investment: The Polish Case.”
Entreprneurship and Economic Transition in Central Europe, Editor Jean-Paul Larcon. Boston: Kluwer
Academic Publishers, 1998, s. 116.
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Ozellikle 2000 yilindan sonra Polonya’ya gelen yabanci sermaye greenfield
investment de denilen yeni alanlara yatinm yapmaktaydi. Sekil 5’te Polonya’ya 2003
yilinda yabanci sermayenin yatirim yaptigi alanlar gostermektedir. 2003 yilinda %51°1
yeni yatirimlara, %22’si ozellestirmeye, %20’si devralma ve birlesmelere, %7’°de ortak

girisim olarak iilkeye dogrudan yabanci sermaye girisi olmustur.'?!

Sekil 5. Polonya’da 2003 Yilinda DYY Giris Sekilleri

Crrtak Girigim
%y

Devralma
%20

Wl alan
31

Srellegtirme
w22

Kaynak: PAIZ, The List Of Major Foreign Investors in Poland, 2004.

3.2 Macaristan’da Ozellestirme Uygulamalari

Diger Dogu Avrupa ilkelerine gore Macaristan’da 6zel sektOriin
geligtirilebilmesinin  Oniindeki engeller daha erken donemlerde kaldirildi, ilk
liberalizasyon ©zel ekonomik is gruplarinin kurulmasiyla 1981°de baslatildi. Devlet
isletmeleri 1986’dan itibaren hizla devlet idaresinden uzaklasma siirecine girdiler ve bu
siire¢ isletme 6zyonetim birimlerinin sayesinde (isletme konseyi, genel kurul) daha da
derinlesti. 1989 yil1 isletmelerin hukuki yapilanmalar1 ve miilki durumlar1 anlaminda bir
dontim noktast oldu. Siyasi gelismelere bagli olarak, sosyalist miilkiyet reformdan

gecirilerek, isletmelerin sirketlestirilmesi saglandi.

"2l Polska Agencja Informacji i Inwestycji Zagranicznych (PAIZ), The List Of Major Foreign Investment
In Poland, s. 4. www.paiz.gov.pl FErisim tarihi:20.05.2005
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Ekonomik yap1 degisikliginde yeni yontem olarak ozellestirme 1989 yilimin ikinci
yarisinda giindeme geldi. Planlara gore bu yontemin uygulanmaya alinmasiyla, merkezi
bir ozellestirme politikas1 uygulanacak, gorece gelismis kurumsalliga sahip ozellestirme
sistemi yaratilacak (borsa, tahvil piyasasi vb.) karar yetki hakki isletmelerden hiikiimete
gececek, acik miiracaatlarla satiglar yapilacak ve sonugta ozellestirme bilingli bir siirec¢

izleyecekti. 122

3.2.1 Ozellestirme Yontemleri

Macaristan 0zellestirmede komgsularinkine benzemeyen bir yol izlemistir.
Macaristan toplu 6zellestirme programinin yapilmadigi tek eski sosyalist iilkedir. Bunun
yerine, Ingiliz cercevesinde kuruluslarin tek tek ozellestirilmesi yontemi benimsenmis
ve kural olarak alicilarin bedelin en azindan bir kismimi nakit olarak 6demesi
kararlastirilmistir. Ayrica yabancilara, 6zellikle stratejik yatirimcilara ¢esitli kolayliklar
saglanarak, ne faaliyet gosterecekleri sektor, ne yatirim yapacaklari sirketin boyutu, ne

de bagka tiirlii kisitlamalar getirilmistir.

1990 y1li Mayis ayi icinde Parlamento, 6zellestirme yasasini ¢ikarmis ve bir Kamu
Miilkiyet Ajanst (KMA) kurulmustur. Bu yasa, tek tek ozellestirme yaklagimini
korumasinin yam sira iscilerin calistiklar1 kurumlarin hisselerini almalar1 gibi tercihli
sistemler de getirmistir. Baslangicta Macaristan Ozellestirme Idaresi’ne devredilen
2000’e yakin kamu miilkiyetindeki sirketten, 1997 yili Nisan itibariyle kurumun elinde
kalan sirket sayis1 457 dir. Bu sirketlerin 242’sinde kamu hisselerinin payr %50’ nin

altina diismiis bulunmaktadir.

Telekomiinikasyon, gaz dagitimi, elektrik bankacilik ve sanayi sektorlerindeki
devlet isletmelerin tamami 6zellestirilmistir.'> Yapilan 6zellestirmeler sonunda 6zel

sektoriin GSMH’daki pay1 1990 yilinda %10’dan 2004 yilinda yiizde 85’lere ulasmistir.

'22 Istvan Csillag, “Macaristan.” Dogu Avrupa ‘da Ozellestirme: Alternatifler, Cikarlar ve Yasalar,
Editored by Ervin Apathy, ¢cev. Tarik Demirkan. Istanbul: Yap1 Kredi Yayinlari, Nisan 1995, s. 93.
' Karabalik, 1998, s. 82.
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3.2.1.1 Spontane Ozellestirme

Spontane Ozellestirme Ozellestirmenin 06zel bir yontemi degildir, fakat
icerdekilerin eski devlet miilkiyetini kendilerine tahsisini aciklamak i¢in gelistirilmis bir
sozcliiktiir. Cogunlukla eski komiinist parti iiyelerinin nomenklaturalarin az ya da ¢ok
yasal davraniglarla eskiden yonettikleri sirketlerin (ya da bu sirketlerin en iyi
kisimlarini) yeni sahipleri olarak tamimlanmaktadir. Bu tiir davraniglar Macaristan’da

yasalara uygun sekilde yapilmaktaydi.

Sosyalist rejim altindayken, ilk ©Once devlet isletmelerine daha fazla haklar
verilmekteydi, is¢i konseyleri yonetime daha fazla karigmaktaydilar ve hatta isletme
miidiiriinii se¢imine bile karigabilmekteydiler. Ondan sonra devlet isletmesi anonim
sirkete doniismekteydi. Yoneticiler yeni yasay1 kullanarak devlet isletmelerini bolerek,
en iyl bolimiinii smirli sorumluluk ya da ortak girisim sirketine doniistiirerek,
kendilerinin ve kalifiye elemanlarin iglerini garanti altina alarak, sirketin miilkiyetini
kendi iizerlerine geciriyorlardi. Eski devlet isletmesinin zarar eden boliimlerini devlet

miilkiyeti altinda birakmaktaydilar.'**

Sirketteki yoneticiler, 6zellestirme yapilacak varliklarin acik artirma yoluyla (bu
durumda miilkiyet ajans1 miidahale edememekte) veya kendileri anlasma yapmak
kaydiyla (bu durumda da KMA anlagsmanin adil olmamasi veya diger baska nedenlerle
ozellestirmeye miidahale edebilmekte) sirketin yerli veya yabanci yatirrmlara satigina

karar verebilmekteydiler.

Ciechocinska (1992) ve Mizsei (1992) gore bu cesit oOzellestirme yabanci
sermayeyi ¢ekmekteydi. Macaristan diger Orta ve Dogu Avrupa ekonomilerine gore
doniisiimiin baglangicinda yabanci sermaye o6zelliklede kisi basi yabanci sermayede

daha basariliydi.

124 Lavigne, 1999, s. 177.
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Satilan miilkiyetler agik artirma yerine yoneticilerin kisisel temaslart yoluyla
satilmasi Ozellestirme siirecinde seffaflik ve toplumsal kabul edilebilirlik acisindan ters

diismekteydi.'”

3.2.1.2 Dogrudan Satis

Spontane oOzellestirmeye gelen yogun elestiriler Macar hiikiimetinin kamu
sirketlerini 1990 yilinda kurulan Kamu Miilkiyeti Ajansi’na (KMA) devretmesine neden
oldu. Macaristan’da yapilacak biitiin Ozellestirmeler artik ajansin onayini almasi
gerekliydi. 1990 yilinda s6z verilen 20 sirketin halka arz yOntemiyle
ozellestirilememesi, 1991 yilinda 6zellestirilmenin tek merkezden yapilmasina sebep

oldu.

Hizmet ve perakende ticaret sektoriindeki kiiciik isletmeler herkesin katilabilecegi
acik artirma yontemiyle dogrudan satilmaktaydi ve bu siire¢ diizgiin ilerlemekteydi.
Macaristan’da biiyiik sirketlerin 6zellestirilmesi yiginsal 6zellestirme yerine satislar

teker teker gerceklestirilmekteydi. 126

3.2.1.3 Yabana Sermaye Yoluyla Ozellestirme

Macaristan 6zellestirmesinde yabanci sermayenin rolii ¢ok biiyiiktii. Macaristan
ozellestirme programi diger Orta ve Dogu Avrupa iilkelerine gore 6zel olarak yabanci
yatirimcilart hedeflemekteydi. Macaristan sirketlerin tek tek temeli {izerinde stratejik
yatirimcilara satilmasinda aktif politikalar yolunu izlemekteydi. Sirketlerin yeniden
yapilanmalarindan sonra, hiikiimet kamu isletmelerini yabanci alicilara satilmasinda
aktif rol ustlenmisti. Ayrica, Macaristan stratejik denilen sektorleri de diger gecis
ilkelerine gore yabanci yatirimcilara cok daha erken donemlerde agmisti. 1991-1997

yillar1 arasinda Macaristan’da yapilan 6zellestirmelerin iicte ikisi yabancilar tarafindan

'2 Welfens and Jasinski, 1994, s. 162.
126 Bartlomiej Kaminski and Michelle Riboud, Foreign Investment and Restructuring: The Evidence from
Hungary, Wasington D.C: World Bank Techical Paper No.453, March 2000, s. 7.
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satin alinmist1 ki bu o denemde devlet biit¢esine 6,4 milyar $ kadar katki yapmisti. Bu

miktar o donemde Macaristan’da yapilan DY 'Y larin %43’iine esitti.

Macaristan sirketlerin 6zellestirilmesinde yabanci yatinmcilarin katilimlarina izin
vererek en yiiksek fiyati verene sirketlerin satilmasi siirecini izlemekteydi. Bunun
nedeni sadece yabanci tasarruflarin iilkeye girisini saglamak degil, ayn1 zamanda dis
bor¢larin 6denmesinde de 6nemli bir rol {istlenmisti. Ayrica know-how transferi ve

uluslararasi is alaninda deneyimlerinden Macar sirketlerinin yararlanmasi saglamistir.'*’

3.2.2 Yabanci Sermaye Yatirnmlari

Macaristan bolge iilkeleri arasinda dogrudan yabanci yatirimlari ¢eken baslica
iilkelerden biri olmustur. Yabanci sermayeli yaklasik 25000 firma Macaristan’da
faaliyet gostermektedir. Ve yabanci sermayeli firmalarin iiretimi GSYIH icinde %32

paya sahiptir.

Yabanci yatirmu iilkeye ceken faktorlerden birisi girisimciye saglanan 15 yila
kadar varan vergi indirimleridir. IMF, Macaristan’in greenfield projeleri i¢in vergi ve
ithalat giimriik indirimleri acisindan bolgede en fazla indirimi saglayan iilke oldugunu
belirtmistir. 2004 yili itibariyle kurumlar vergisi oram1  %18’den %16’ya

diisiiriilmiistiir.'*®

Macaristan aynm1 zamanda olduk¢a liberal bir yabanci sermaye politikasi
izlemektedir. Ornegin: yabanci yatiimlar igin asgari yatinm miktar1 sarti yoktur;
yatirrmcilar tarafindan sahip olunacak sermaye yiizdesi konusunda bir sinirlama
bulunmamaktadir; Macar vatandast olmayanlar yonetim kurulunda iiye olabilmekte,
yonetimde yer alabilmektedir; yabanci yatirimlarin tescilinde ayri 6zel bir onay veya

yasal islem uygulanmamaktadir.

127 Kaminski and Riboud, 2000, s. 11.
28 D1g Ekonomik liskiler Kurulu (DEIK), Macaristan Ulke Biilteni, Mayis 2005, s. 5.

80



Macaristan’a giren DYY miktar1 2003 sonunda kiimiilatif olarak 35.7 milyar
dolart bulmustur. Kisi basina DYY miktarinda Macaristan bolgede lider iilkedir.
Yabanci sermaye hareketlerine bakildiginda asagidaki tablodan da goriilecegi iizere,
1995°de 3,5 milyar euro civarindaki yabanci sermaye, 2001°de 1 milyar seviyesine

diigmiis, 2003’te tekrar ivme kazanarak 1,4 milyar euroya yiikselmistir.

Tablo 8. Macaristan’da Yillik Yabanci Sermaye Girisleri (milyon euro)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

1,142 2,039 966 3,576 1,497 1,653 1,302 1,592 1,519 1,098 1,281 1,494

Kaynak: DEIK, Macaristan Ulke Biilteni, Mayis 2005.

Macaristan’a gelen dogrudan yabanci sermaye girislerinde ilk dort tilke sunlardir;
Almanya % 34’liik oranla ilk sirada, Hollanda % 15°lik oranla ikinci sirada, ABD %
9’luk Fransa’da % 6’lik oranla bu iki iilkeyi takip etmektedir.

Macaristan’a gelen DYY’mn %90’dan fazlas1 AB iilkeleri kaynaklidir. italya,
Belcika ve Japonya diger yatirimci iilkeler arasinda sayilabilir. Yatirimlar 6zellikle
imalat, ingaat, altyapi projeleri ve hizmetler sektorlerinde yogunlasmistir. Kalifiye
isgilicliniin yiiksek olmasi ileri teknoloji alaninda yatirnmlar1 Macaristan’a ¢ekmektedir.
DYY’larin yaklasik %50’si imalat sektoriinde yapilmustir. imalat sektorii icinde de
ozellikle otomotiv, yedek parca ve yan sanayi, kimya ve gida endiistrileri, elektrik-

elektronik makine iiriinleri iiretimi ve telekomiinikasyon bast cekmistir.'*’

129 DEIK, 2005, s. 9.
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Tablo 9. Macaristan’da Yabancit Sermayenin Sektorel Dagilimt

Imalat % 46
Emlak, Hizmetler % 12
Ticaret ve Tamir % 11
Ulasim, Telekom, Depolama ve Posta % 10
Finans %10
Enerji % 5
Diger % 6

Kaynak: DEIK, Macaristan Ulke Biilteni, Mayts 2005.

Otomotiv sektoriinde Audi, General Motors, Renault-Nissan gibi sirketler
faaliyetlerini siirdiirmektedirler. Alcoa, BAT, Avis, Exxon Mobil, GE ve IBM
Macaristan’da finans merkezleri kuran yabanci firmalardan baslicalaridir. Bir¢cok firma
Macaristan’t AR-GE merkezleri olarak belirlemislerdir. Bunlar arasinda Bosch,
Electrolux, IBM, Siemens, Nokia, Philips ve Ericsson sayilabilir. Buna karsin
yabancilarin 1994 yilina kadar tarim arazisi satig1 serbestken artan tepkiler yiiziinden

yabancilarin tarim arazisi almalar1 yasaklanmistir.

3.3 Cek Cumhuriyeti Ozellestirme Uygulamalari

Cekoslovakya’da Kasim 1989 tarithinde komdiinist yOnetimin isbasindan
uzaklagsmasina kadar 6zellestirmeye dair konusmak bile yasakti. Bu konuda ilk kayda
deger inceleme Cekoslovakya Bilimler Akademisi Ekonomi Enstitiisii tarafindan 1989
yil1 sonunda hazirlandi. Yapilan bu calisma ekonominin yapisal durumunu ve buna

bagl olarak miilkiyet iligkilerinin nasil degistirebilecegi konusu da ele alhmyordu.13 0

Cekoslovakya’da ozellestirme planlamasi 1990 yilinda, “kadife devrimin” hemen
ardindan sosyalist rejimin yerine gecen ulusal birlik hiikiimetinin 1990 Haziran’inda
yapilacak 6zgiir se¢cimlere hazirlamas: siirecinde yapilan ekonomik reformlar sirasinda

giindeme gelmisti. Yeni hiikiimetin maliye bakani Vaclav Klaus, miilkiyet sorununu

0 Ervin Apathy, “Cek-Slovakya.” Dogu Avrupa’da Ozellestirme: Alternatifler, Cikarlar ve Yasalar,
Editored by Ervin Apathy, ¢cev. Tarik Demirkan. Istanbul: Yap1 Kredi Yayinlari, Nisan 1995, s. 73.
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cozmek icin bir ekip olusturarak kamu isletmelerinin 6zel kisilere transferinin nasil

yapilacagi ve hangi yontemlerin kullanilacagr iizerinde ¢alismalar yapmaktaydi.

Cekoslovakya’da yapilan en 6nemli tartismalar 6zellestirmenin hizi ve yontemleri
ile ilgiliydi. Bir taraftan bagbakan Valtr Komarek, 6zellestirmenin asamali yapilmasi
gerektigini sOylemekteydi. Komarek sirketlerin 6zellestirilmeden once daha rekabetci
bir hale getirmek i¢in yeniden yapilandirilmalar1 ve varligim siirdiiremeyecek olan
sirketlerin tasfiye edilmesi tezini savunmaktaydi. Ayrica 6zellestirmede yontem olarak

sirketlerin tek tek ve calisanlara diisiik fiyattan hisse satisindan yanaydi.

Diger taraftan maliye bakan1 Klaus onderliginde bir grup, 6zellestirmenin hizli bir
bicimde ve kupon yontemi kullanilarak yapilmasi gerektigi tezini savunmaktaydi.
Klaus, asamali 6zellestirme yerine hizli 6zellestirmeyi savunmasinin en biiyiik nedeni
kisa siirede biiyiik devlet isletmelerinin tekelligini kirmak arzusundaydi ve spontane
ozellestirme ile sirket yoneticilerinin yabancilara sirket varliklarin1 ucuza satmasindan

endise etmekteydi."”!

3.3.1 Ozellestirme Yontemleri

1989 yilinda Cekoslovakya, sosyalist iilkeler arasinda en kiiciik ozel sektore
sahipti. Is giiciiniin sadece %1,2’sini istihdam etmekteydi ve aym oranda milli gelire
katkis1 vardi. Cek ozellestirme programi sonucunda 1995 yilinda iiretim kapasitesinin

%75 kadar1 6zel sektore transfer edilmisti.

Cek Cumbhuriyeti hiikiimeti 6zellestirmede ii¢ biiylik program izlemekteydi: (1)
miilkiyetin eski sahiplerine iadesi; (2) kiigiik dl¢ekli 6zellestirme ve (3) biiyiik olgekli

(yiginsal) 6zellestirme. '

! Orenstein, 2001, s. 101.
"2 Jan Hanousek and Evzen Kocenda, “The Impact of Czech Mass Privatisation On Corporate
Governance.” Journal of Economic Studies, Volume 30, Number 3/4, 2003, s. 278.
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1.3.1.1 Miilkiyetin Eski Sahiplerine Iadesi

Miilkiyetin geri iadesi, diger adiyla yeniden Ozellestirme yasasi 1990 Agustos
ayinda kii¢iik ve biiyiik olcekli 6zellestirmeleri kapsayan yasadan once cikti. Bu yasa,
genel olarak kiiciik Olcekli ve fiyati diisiik isyerlerini ele alarak (ticari magazalar,
zanaatkar atolyeleri, degirmenler, konutlar) 1948 yilindan sonra ¢ikarilan devletlestirme
yasalarinin ve kararnamelerinin neden oldugu miilksiizlestirmelere bir ¢6ziim getirmeyi

ve bu yoldaki haksizliklar1 gidermeyi amagliyordu.

1990 tarihli yasa, devletlestirmenin gergeklestigi tarihte miilk sahibine para
O0denmis olsa bile tekrar bir tazminat Odenmesini giindeme getiriyordu. Bunun
olabilmesi icin miilk sahiplerinin 6 ay icinde, bir zamanlar kendilerinin olan miilkiin
isletme hakkini elinde tutan kuruma basvurarak kesin belgelerle miilkiyet hakkinin

kendine ait oldugunu kanitlayabilirse, tazminat alma hakkina sahip oluyordu.

Zaman icinde yikilan ya da yeni ingaatlar dolayisiyla eski bicimden tamamen
uzaklasan binalar icin gecerli degildi. Bu durumlarda eski hak sahiplerinin talebi

izerine 6zellestirme bakanligi tazminat 6demekle yﬁkﬁmlﬁydﬁ.l33

Miilkiyetin simdiki sahibi ve eski sahibi arasinda miilkiyetin geri iadesi siiresince
200,000’den fazla tarimsal toprak ve 70,000 kadar da apartman dairesi eski sahiplerine
iade edildi. En Onemlisi ise endiistriyel miilkiyetin sahipleri, biiyiik sirketlerle
birlestirilmis miilklerinin yerine Ozellestirme zamaninda 6zellestirilecek sirketin
hisselerini alabilmekteydiler. Sirketin ilave hisselerini ayricalikli sartlarda (genellikle
defter degeri iizerinden ve diger potansiyel alicilarin rekabet etmeden) satin alabilme

imkani talmnmls'u.134

133 Apathy, 1995, s. 82.
134 Hanousek and Kocenda, 2003, s. 280.
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3.3.1.2 Kiiciik Olgekli Ozellestirme

25 Ekim 1990 tarihinde kabul edilen ve 1 Aralik 1990’da yiiriirliige giren Kiigiik
Ozellestirme yasasi tiim {iilke diizeyinde gecerliydi. Bu yasaya gore agirlikli olarak
devlet isletmeleri, kamu kuruluslari ve belediyeler tarafindan isletilen hizmet

birimlerinin ve kiigiik ticarete yonelik birimlerin 6zellestirilmesi s6z konusuydu.

Kiiciik olgekli ozellestirme denilen siirecte perakende magazalart ve kiigiik
isletmeler acik artirma ve dogrudan satis yoluyla ozellestirmeleri yapilmaktaydi. Agik
artima yapilan isletmelerin ilk turuna sadece Cek vatandasi olanlar katilabilmekteydi.
Eger ilk turda bir sonu¢ ¢ikmazsa, bir sonraki turda Cek vatandasi olmayanlarin da

katilma hakki vardi.

Satin alma tutar1 gayrimenkul fiyatin1 da icermekteydi. ilan edilen fiyattan satin
alma konusunda, s6z konusu birimin isletme hakkini elinde tutan kisilere Oncelik
verilmekteydi. Ihale sonunda satis isleminden gelen net gelir, satis1 diizenleyen ilgili

devlet kurumunun hesabina yazilmaktaydi.

Kiiciik ozellestirme uygulamalari Cek Cumbhuriyeti devlet miilkiyet idaresi ve
ozellestirmeyle ilgili yetkili bakanlik ve bu bakanlik tarafindan olusturulan yerel

ozellestirme komisyonlarinin yetkisi dﬁhilindeydi.135

3.3.1.3 Biiyiik Olcekli (Yiginsal) Ozellestirme

Cek Cumbhuriyetinde en Onemli Ozellestirme programi biiyiikk odlcekli
ozellestirmeydi. Siire¢ 1991 Subat’inda cikarillan Ozellestirme yasasi ile bagsladi.
Sahibine geri iade edilmeyen ve kiiciik Olcekli Ozellestirme ile Ozellestirilmeyen

sirketleri kapsamaktaydi.

135 Orenstein, 2001, s. 102.
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Biiyiik oOlgekli  Ozellestirme birka¢ 0Ozellestirme kombinasyonunu ihtiva
etmekteydi: kiiciik isletmeler agik artirma ya da ihale yontemiyle satilmakta; orta dl¢ekli
isletmeler dogrudan satis ya da ihale yontemiyle satilmaktaydi. Biiyiik isletmeler ise
anonim sirketlere doniistiiriilerek, hisseleri kupon 6zellestirilmesi ile dagitilmakta, nakit

karsilig1 satilmakta ya da belediyelere bedava transfer edilmekteydi.13 6

Ilk once biiyiik olcekli ozellestirme kapsamina alinan sirketlerin yeni kurulan
Ozellestirme Bakanlhiginin kullanilacak o6zellestirme yontemi ile ilgili plana boyun
egmeleri istenmekteydi. Bu planlar, sirket hisselerinin ne oranlarda kuponlar ile degis
tokus yapilabilecegi, yatinmcilara nakit olarak dogrudan satilabilecegi, belediyelere
bedava verilebilecegi, ileride acik artirma ile satilabilecegi, eski sahibine geri iade i¢in
kullanabilecegi ya da hiikiimetin ellerine birakabilecegini agikca belirtmesi gerekmekte

idi. Buna karsin, 6zellestirme ile ilgili sirketler de kendi planlarin1 dnerebilmekteydiler.

Biiylik olcekli ozellestirme programinda olan sirketlerde ¢ogunlukla hisselerin
%50’si kuponlar ile degistirilmesi yontemi kullanildi. Anonim sirkete doniistiiriilen

3278 sirketten %56’ 1nda 1849 sirkette kupon yontemi kullamildi.'*’

3.3.1.4 Kupon (Voucher) Ozellestirmesi

Kupon modeli yiginsal 6zellestirmenin bir boliimii olarak genis ve degisik 6zel
alict gruplarina kamu varliklarinin transferini hizli bir sekilde gerceklestirmek icgin
gelistirilmis bir yontemdi. Kupon 6zellestirmenin birinci hedefi KiT’leri 6zellestirerek
piyasa ekonomisine gecisi en kisa siirede saglamakti. Kupon yontemiyle yiginsal
ozellestirme programi, belirli kamu isletmelerinin Ozellestirilmesi iki asamaya
ayrilmigti. Hisselerin belli bir orant (%3-100 oranmi arasinda degismekteydi) kuponlar

araciligiyla dagitilmast icin tahsis edilmisti.'*®

136 Hanousek and Kocenda, 2003, s. 282.

7 Orenstein, 2001, s. 102.

138 Michal Mejstrik, “Privatization in the Czech Republic and Russia: The Voucher Model.” Privatization
at the End of the Century, editor Herbert Giersch, Springer: Egan-Sohmen Foundation, 1997, s. 203.
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Kuponlu biiyiik ve orta 6lcekli kamu sirketlerin 6zellestirilmesi iki asama ya da
dalga halinde yapilmisti. Kupon dagitimindan sonra geriye kalan hisseler plan
cercevesinde, dogrudan, acik artirma yoluyla satilmasi ve belediyelere transferi sz

konusuydu.

18 yasim1 doldurmus ve Cek ve Slovak Cumbhuriyetinde ikamet eden her Cek
vatandas1 kupon alma hakkina sahip oluyordu. Isteyenler 1000 kupon bulunan bir
pakete 1000 koruna (Kcs.), 35 dolar 6deyerek (1992 yilinda ortalama is¢inin bir haftalik
maasinin biraz istiinde) bir bedel Odeyerek kuponlari satin alabilmekteydiler. Bu
kuponlar isme mahsus, devredilmesi yasak olan ve karsiliginda sadece bu yolla
Ozellestirilen isletmelerin hisse senetleri satin almasina imkan vermekteydi. Kupon
sahipleri dogrudan, acik artirma yoluyla veya Ozellestirme Yatirrm Fonlar1 (OYF)

araciligi ile kuponlarini hisselere doniistiirebilme secenegine salhiptiler.13 ?

OYF’11 kupon ozellestirilmesi siirecinde ortaya c¢ikan batidaki yatirim fonlarina
benzeyen Ozel finansal kuruluslar1 olarak finansal aracilik rolliinii iistlenmekteydiler.
Toplam 434 yasal kayith OYF’lar1 6zellestirme siirecinde kuponlarin %72’ini ¢ekmisti.
Birinci dalga Ozellestirmede kuponlarin %40’tan fazlasi biiyiik ticari bankalarin,

tasarruf bankalarin ve sigorta sirketlerinin kurduklar1 on fonda toplanmaisti.

Birinci dalga 6zellestirme Aralik 1992°de tamamlanmisti. 1 milyona yakin is¢inin
istthdam edildigi 1500’e yakin sirket kupon yoOntemi kullanilarak Ozellestirilmesi

yapildi. Birinci dalga 6zellestirmeye 10,5 milyon vatandastan 8,5 milyonu katilmusti.

861 sirketi kapsayan ikinci dalga kupon Ozellestirmesinde 6,2 milyon vatandas
kuponlari satin almisti. ikinci dalga 6zellestirmede de birincisinde oldugu gibi ayn1 yol

izlenmisti. OYF’lar1 yine 6zellestirme siirecinde en 6nemli rolii tistlenmisti.'*°

" Ira W. Lieberman, Andrew Ewing, Michal Mejstrik, Joyita Mukherjee and Peter Fidler. Mass
Privatization in Central and Eastern Europe and the Former Soviet Union: a Comparative Analysis,
Washington D.C: World Bank Studies of Economies in Transformation Paper No.16, 1995, s. 5.

140 Lieberman, Ewing, Mejstrik, Mukherjee and Fidler. 1995, s. 7.
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Cek Cumbhuriyeti diinyada kupon acgik artirmasini ilk defa diizenleyen iilke
konumundaydi. Dagitilan kuponlar ile sadece hisse senedi satin alinabilmekteydi. Hisse
senetleri ihale usulii satilmakta ve bu ihalelerde para yerine kuponlar kullanilmaktaydi.

Halka sunulan hisse senetleri ayni anda satisa ¢ikariliyordu.'*!

Cek modelinde arz edilen hisseler i¢in teklifler birka¢ turdan olusan, bilgisayar
destekli merkezi bir sistemle eszamanli fiyat verme siirecini icermekteydi. Birinci dalga
kupon (1491 sirketin) Ozellestirmesinde siire¢ bes turda tamamlandi. Bes tur sonunda
arz ve talep arasindaki denge saglanmusti, hisselerin %92,8’1 satilmisti. 861 sirketi
kapsayan ikinci dalga 6zellestirme alt1 tur sonunda benzer sonuglarla 1994 yili sonunda

tamamlands.'*

3.3.2 Cek Cumhuriyetinde Yabanci Sermaye

Cek Cumhuriyeti’nde ekonomik kriz ve yabanci sermaye ile ilgili diizenlemelerin
yapilamamasindan, ayrica Ozellestirmelere yabancilarin katilimlarina engeller
cikarilmasindan dolayr doniisiimiin ilk yillarinda yeterince yabanci sermaye girisi
olmamistir. 1995 yilinda cikarilan yasayla yabanci sermaye ile ilgili diizenlemeler

yapildi.

Cek Cumhuriyetine 1993 yilinda DYY’lar diisiik bir diizeyde 0,9 milyar $ iken,
1994 yilinda 1.65 milyar $ cikmisti. 1995 yilinda 6zellestirmenin etkisiyle DYY’lar
2.57 milyar $ oldu. DYY’larda iki yil goriilen azalmadan sonra 2002 yilinda rekor

diizeye ulasarak 8 milyar $ iizerine ¢ikmistr.'*

141 Apathy, 1995, s. 79.

'42S. David Young, “The Demand Side of Voucher Privatization in Central and Eastern Europe.”
Between State and Market: Mass Privatization in Transition Economies, Edited by Ira W. Lieberman,
Stilpan S. Nestor and Raj M. Desai with assistance of Carol Gabyzan. Washington D.C: World Bank
Studies of Economies in Transformation Paper No.23, 1997, s. 46.

13 Multirateral Investment Guarantee Agency (MIGA), Competing For FDI, Washington D.C, Decembar
2004, s. 13.
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Tablo 10. Cek Cumhuriyetinde Yillar Itibariyle DYY lar (milyar dolar)

1993 | 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002‘
09 1.65 257 143 130 372 632 499 5.64 8.44‘

Kaynak: Cek Ulusal Bankasi, 2003 Foreign Direct Investment, March 2005.

2003 sonu itibariyle Cek Cumbhuriyeti’nde toplam DYY stoku 45 milyar $
ulagmisti. Finansal aracilik ve sigorta hizmetleri yabanci yatirnmlari en biiyiik boliimiinii
yaklasik olarak %17 sini kadar cekmistir. DYY alaninda ticaret %12,3 oran ile ikinci,

gayrimenkul %9’luk oranla ii¢lincii sirada yer almaktadir.

Sekil 6. Cek Cumhuriyeti'nde 31 Aralik 2003 Sonu Itibariyle DYY’larin Ekonomik

Faaliyetlere Gore Dagilimt

Finan=al
Difjer — Aracilk
%51 9 "||I w168

Ticaret
123

Metal Driinleri
%4 B Gavyrimenkul

—— #%9.0

Metal Clmerysan Motorlu Araclar
Mineral Lrdnleri s
%50 Petral, Kimya \_ Ulagim,
CIFiinlesi Telekominikazyon
%57 %59

Kaynak: Cek Ulusal Bankasi, 2003 Foreign Direct Investment, March 2005.

Cek Cumhuriyeti’ne Hollanda ve Almanya’dan en fazla dogrudan yatirimlar
yapilmaktadir ki iki iilkeden gelen yatirimlarin toplami toplam yatirimlarin %50’den
fazlasin1 olusturmaktadir. Diger yillara gore, Avusturya %12’lik oranla en fazla yatirrm

yapan {igiincii iilke konumuna gelmistir. Ayrica diger biiyilk ol¢ekte yatirnm yapan
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tilkeler arasinda Fransa, ABD, 1ngiltere, Belcika ve isvigre de yer almaktadir. Cek

Cumhuriyeti’ne toplam yatinnmlarin %88’1 AB iilkelerinden yapilmistir. a4

Sekil 7. Cek Cumhuriyeti’nde Ulkelere Gore Yabanct Sermaye Dagilinu

i Diferleri
Belcika %;a %124
%d.2 i Hollanda
%309

ingittere
ed 2

ABD

W52 Almanya

%206

Franza

570 Avusturya

W11.5

Kaynak: Cek Ulusal Bankasi, 2003 Foreign Direct Investment, March 2005.

Ulkeye gelen dogrudan yabanci sermaye yatirimin biiyiik bir boliimii (yabanci
sermayenin %62’si1) 250 kisiden fazla is¢i calistiran biiyiik Olcekli yerli sirketlere
yonelmektedir. Yabanci sermayenin %15°1 51-250 isci calistiran sirketlere, %23’ ise
50 is¢iden daha az is¢i calistiran sirketlere yonelmistir. Yabanci yatirimcilarin, yabanci
miilkiyetinde bulunan 3900 sirkette kayitli sermayenin %70’inden fazlasinda tamamen,

%21°nde ise %50’yi asan hisselere sahip durumundalar.'®’

3.3.3 Yabanci Sermayenin Ozellestirmedeki Yeri

Cek Cumbhuriyeti Klaus doneminde uygulanan o6zellestirmelerde Polonya ve
Macaristan’a gore yabanci sermayeye daha fazla kisitlamalar getirilmisti. 1990’
yillarda siiren Cek Cumbhuriyeti’'ne 6zel kupon yontemine dayanan Ozellestirme

programinda, kamu isletmelerin miilkiyeti genellikle Cek vatandaslarina oncelik

144 Ceska Narodni Banka (CNB), 2003 Foreign Direct Investment, March 2003, s. 5. www.cnb.cz
Erisim tarihi:05.06.2005
145 CNB, 2003, s. 7. www.cnb.cz Erisim tarihi:05.06.2005
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tamimaktaydi. 1997 yilinda kabine degisikligiyle beraber yeni hiikiimet yapilan

ozellestirmelerde yabanci sermaye katilimini daha fazla desteklemekteydi.'*

2001-2003 yillar1 arasinda telekomiinikasyon ve enerji sektorlerinde yapilan
biiyiik 0Ozellestirmeler ve liberalizasyonlar nedeni ile yiiksek miktarlarda yabanci

sermaye girisine neden olmustu.

3.4 Ozellestirme ve Yabanci Sermayenin Ulke Ekonomileri Uzerindeki

Etkileri

Ozellestirme mikro ekonomik alanda onemli bir etkiye sahip olmakla beraber,
sirketleri minimum maliyette iiretim yapmalar1 yoniinde egilime gotiiriir, sadece mikro
ekonomik bazda degil fakat aym1 zamanda biiyiik makroekonomik etkilere de sahiptir.
Bu etkiler arz elastikiyetinin artmasina neden olur, ayrica emek piyasasini da etkiler.
Eski donemdeki devlet kontroliine gore sirketlerin 6zel sektor ve rekabetin bulundugu

piyasadaki hizli degisimlere cabucak uyum saglamasina neden olmaktadir.'"’

3.4.1 Makro iktisadi Etkileri

Gecis siirecini takiben, oOzellestirme ile beraber ekonomide o©nemli Olciide
degisiklikler meydana geldi. 1989 yilinda GSMH icinde %10 olan 6zel sektor payi
2000’11 yillara dogru %70’lerin lizerine ¢ikti. Sanayi iiretiminin %65’ten fazlas1 6zel

sektor tarafindan gerceklestirilmekteydi.

Miilkiyet yapisinin degisimiyle beraber, ekonominin fiziksel yapisinda da 6nemli
degisiklikler ortaya ¢ikti. 1990 yilinda GSMH i¢inde dominant rolii oynayan sanayinin
payr %50’lerden %30’larin altina geriledi. Ayrica tarimsal iiretimin %8 olan pay1 da

%6 mn altina diistii.'*®

MO MIGA, 2004, s. 12.
147 Welfens and Jasinski, 1994, s. 219.
148 Blazszczyk ve arkadaslari, 1999, s. 315.
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Yabanci yatirrmlar bu ii¢ iilkenin ekonomisinin yeniden yapilandirilmasinda ve
modernizasyonunda ©nemli bir rol iistlenmislerdir. DYY’lar teknoloji transferi
yardimiyla ekonominin etkin bir sekilde calismasina, disa ag¢ilmasina ve dis diinyayla
rekabet edebilme kabiliyetinin gelismesine yardimci olmustur. DYY’lar ile arz
tarafindaki iiretim kapasitesinde artis saglanirken, diger taraftan da kisa donemde

ithalattin uzun dénemde de ihracattin artmasina neden olmustur.

Ozellestirme ve DY Y lar bir biitiin olarak ekonominin tiim piyasalarin1 etkilerken,

ozellikle biiyiimede ve emek piyasasinda onemli etkileri olmustu.'*

3.4.1.1 Biiyiime

Ozellestirmenin bilyiime iizerine dogrudan etkisi yoktu. Ozellestirmeler sayesinde
miilkiyetin 6zel sektdre devredilmesi ve 6zel sektoriin faaliyetine izin verilmesi, Oniiniin
acilmasi bilyiimeyi dolayli yoldan etkilemisti. Ozel sektor biiyiimenin lokomotifi
olmustu. Ozel sektordeki katma deger artist (%7 ila %27 aras1) kamu sektoriine gore

(%?2’ler civarinda) ¢cok daha yiiksek olmaktayd1.150

Hizli biiyiiyen ekonomiler (Polonya gibi) o6zellestirmeyi yavas bir sekilde
uygulamiglardi. Sachs, Zinnes ve Eialt’in (2000) yaptigi ekonometrik arastirmalarda,
ozellestirmenin tek basina GSMH’y1 artiramayacagin, fakat 6zellestirme ile beraber
yapisal reformlarin uygulamaya sokulmasi durumunda 6zellestirmenin GSMH iizerine

pozitif etki yaptigini bulmuslardr.'!

DYY’larin iizerine gelistirilen teoriler, DYY’larin biiyiimeye etkileri sorusuna
kesin cevap verememektedir. Neoklasik biiylime modeline gére DY 'Y ’larin uzun dénem
biiylimeye etki etmedigini savunmaktadir. Neoklasiklere gore DYY’lar uzun dénem

biiylimeye sadece iki digsal faktor yardimiyla etki edebilir: birisi teknolojik gelisme ve

149 Welfens and Jasinski, 1994, s. 232.
150 Blazszczyk ve arkadaslari, 1999, s. 316.
' Svejnar, 2002, s. 15.
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digeri istihdam edilen emek miktarinda degisme saglanirsa. Buna gore yabanci

yatirimlar iilkede teknoloji ve istthdam diizeyini artirirsa biiyiime tizerine etki yapabilir.

Digsal biiyiime teorisine gore, DY Y lar arastirma ve gelistirme (AR-GE) ile ya da
beseri sermaye yardimiyla biiylime oranlarina etki etmektedir. Degisik teorik okullar
DYY’larin ekonomik biiyiime iizerine degisik ve cesitli etkileri olduguna
inanmaktadirlar. DYY’larin 6zel olarak biiylimeye etkileri iizerine yapilan ampirik
caligmalar tartismaya yol agcan sonuclar ortaya cikarmistir. Birkag iilkeyi kapsayan bazi
arastirmalarda (Mello (1999), Crankovic and Linkey (2000), Lipsey (2000)) DYY ile
biiylime arasinda anlamli/pozitif korelasyon bulunamamisti. Borenstein, de Gregorio ve
Lee’nin (1998) tek iilke ornegi lizerinde yaptiklar1 arastirmalarda iilkenin beseri
sermaye diizeyi ve sermayeyi emme kapasitesine bagli olarak DYY’larin biiyiime

izerine pozitif etkisi olabilecegini kanitlamislardi.

Campos ve Kinoshita’nin (2002) gecis ekonomileri i¢in yaptiklar1 arastirmalar ile
DYY’larin ekonomik biiyiime {iizerine anlamli etki yaptiklarin1 desteklemekteydiler.
Gecis ekonomilerinde beseri sermayenin kalitesi yatirimlarin biiyiimeye etkisinde en

onemli etken gibi gtjriinmekteydi.152

Yabanci yatirnmlarin ii¢ iilkenin ekonomik biiyiimesine etkileri iizerine yapilan
ekonometrik analizlerle, DYY’lar ve biiyiimenin arasinda pozitif korelasyonun var
oldugunu dogrulamaktaydi. Bir dolarlik DYY’in ardindan GSMH bir dolardan fazla
artmaktaydi ve DYY’larda %10’luk bir artis1t GSMH’da %0.31°den fazla bir artis takip
etmekteydi. Aragtirmalar ayrica ters acidan iliskiyi de gostermekteydi: GSMH artisi
yabanc1 yatirima olan talebi artirmaktaydi ve dinamizmin artmasina katki yapmaktaydi.

GSMH’da %1°lik bir artis DY Y larda ortalama %35’lik artis eslik etrnekteydi.153

132 Sass, 2003, s. 6. www.pm.gov.hu Erisim tarihi:09.05.2005
153 Romanowska, 1998, s. 115.
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Tablo 11. U¢ Ulkedeki Reel GSMH Artis Hizlar

Ulke 1995-2000 2001 2002 2003 2004 | 2005* = 2006*
Cek 2.2 2.6 1.5 3.7 4.0 4.0 4.2
Cumbhuriyeti

Macaristan 3.6 3.8 3.5 3.0 4.0 3.9 3.8
Polonya 54 1.0 1.4 3.8 53 4.4 4.5

Kaynak: OECD, Economic Forecasts, Spring 2005.

* Tahmini rakamlar

Tablo 11°de iilkelerin reel GSMH artis oranlarim1 géstermektedir. 2005 ve 2006
yili tahmini rakamlar verilmistir. Ug iilke arasinda reel GSMH’da en biiyiik artis
Polonya’da saglanmistir. Son iki yilda ii¢ iilkede de reel GSMH artig1 yiiksek olmustur.
Polonya’da 2004 yilindaki %35,3’liik biiyiime Euro bolgesinde (%1,3) ve AB icinde
(%1,6) en yiiksek biiyiime oranlarina sahip. 2005 ve 2006 yilinda da yiiksek biiylime
rakamlar1 beklenmektedir."* Sekil 8’de Visegrad Ulkeleri de denilen eski sosyalist
tilkelerin 2004 yilindaki GSMH’larin1 milyar dolar bazinda gostermektedir.

Sekil 8. 2004 Yilinda GSMH (milyar dolar)

2500
Z0.0
150.0
100.0

0.0

Palanya ek Cumburiyeti Macaristan Slovakya

Kaynak: PAIZ, Cost Effectiveness, 2005.

154 OECD, Economic Forecasts Spring 2005, s. 82. www.oecd.org FErigim tarihi:10.07.2005
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3.4.1.2 istihdam

Ozellestirme ile beraber yabanci sermayenin ekonominin tiim sektorlerine etkisi
olmasina ragmen, emek piyasasina en fazla etki etmektedir. 1989 yilindan sonra
uygulanan ekonomik ve sosyal reformlar ulusal emek piyasasinda hizli degismelere
neden oldu. Ekonomik durgunlukla beraber, miilkiyet yapisinin degismesi ile ge¢misten
gelen gizli igsizligin acik issizlige doniismesine sebep oldu. Buna karsin, 1970 ve
1980’lerde acik issizlik bu iilkelerde mevcut degildi. Bu donemde tam istihdamin
saglanmasmna ragmen, emegin kullaniominda verimsiz sonuclar elde ediliyordu.
Uluslararas1 karsilastirmalarda emek verimliligi bati1 iilkelerine gore cok diisiik

kalmaktayd:.'>

1990 yillarin basinda issizligin hizli bir sekilde artmasinda 6zellestirmenin etkisi
yaninda en biiyiik etmen olarak KiT’lerin piyasa ekonomisine uyum siirecinde ve disa
acilma ile beraber rekabet giiclerini koruyabilmek amaciyla gereginden fazla olanlari

kitlesel isten ¢cikarimlarin nedeni olarak goriilmekteydi.

Diger taraftan, kisa donemde Ozellestirme ve Ozel sektoriin hizli sekilde
genislemesi kamu sektoriiniin ayarlamalar1 karsisinda issizligin dengelenmesinde

kismen katkida bulunmaktaydi.

Ozellestirme kisa ve uzun doénemde issizlige degisik yonde etkilemektedir. Kisa
donemde issizligin artmasinda uygulanan 6zellestirme teknikleri nispeten kiiciik oranda
katkida bulundu. KIT’lerin halka arz ya da stratejik yatirrmcilara satilmasi issizligin
hizli bir sekilde artmasina Onemsiz oranda etki etmisti. Tasfiye yontemiyle yapilan
ozellestirmelerde issizlige etkisi daha belirsizdi. Bazi durumlarda yonetici-is¢i satin
alimlarinda yeni sirketler is¢i fazlaligimi tutma egilimindeydiler. Dogrudan satiglarda

sirketin yeni sahipleri genellikle derhal ¢alisan sayisin1 azaltma yoluna gidiyordu.

1 Bela Galgoczi, “Social Costs of the Transformation Process in the Visegrad Countries.” Frameworks
for Industrial Policy in Central and Eastern Europe, Edited by Briggita Widmaier and Wolfgang Potratz.
Aldershot: Ashgate Publishing, 1999, s. 220.
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Ozellestirmenin etkileri orta ve uzun dénemde konu ile ilgili bilgi eksikliginden
dolay1 net ve acik degil. Orta donemde halka arz yoluyla ozellestirilen KiT’lerde
Ozellestirme Oncesi ¢alisan sayisini yaklasik olarak %30 oraninda azaltmislardi. Ayrica
caligsanlar tarafindan satin alinan sirketlerde de rekabet baskisi yiiziinden is¢i sayisinin

azaltilmas1 yoniinde olumlu bakmalarina neden oluyordu.'*

Tablo 12 Cek Cumbhuriyeti, Macaristan ve Polonya’da issizlik oranlarim
gostermektedir. Issizlik oran1 Polonya diger iilkelere gore iki ii¢ katina kadar

cikmaktadir.

Tablo 12. Issizlik Oranlart

Ulke 1995-2000 | 2001 2002 2003 2004 | 2005* = 2006*
Cek 6.0 8.0 7.3 7.8 8.3 8.3 8.2
Cumhuriyeti

Macaristan 8.4 5.6 5.6 5.8 59 6.3 6.2
Polonya 12.7 18.5 19.8 19.2 18.8 18.3 17.6

Kaynak: OECD, Economic Forecasts, Spring 2005.

* Tahmini rakamlar

Ozellestirme reel iicretlerin asagiya dogru, DYY’larda yukariya dogru baski

yapmasina neden olmaktadir.

Tablo 13. Reel Olarak Emek Birim Maliyeti

Ulke 1995-2000 | 2001 2002 2003 2004 | 2005* @ 2006*
Cek - 0.3 34 0.9 2.7 -1.4 -1.1
Cumbhuriyeti

Macaristan -3.0 2.6 0.0 -0.1 -0.9 -1.2 -0.9
Polonya -0.1 5.3 -3.7 -4.5 -3.5 -1.0 -0.9

Kaynak: : OECD, Economic Forecasts, Spring 2005.

13 Ryszard Rapacki, “Privatization and Distributional Equity in Poland.” Privatization and Equity,
Editored by V.V. Ramanadham. London: Routledge, 1995, s. 74.
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Sekil 9. Visegrad Ulkelerinde Ucret Artislar

20 -
_ = B Polorys
O Gek Cumburiyeti
150 L B Slovakya
- O tacaristan
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E -
1 1 1 1 1 1 1 1

oo 2001 02 A03 X04  AN05 A0e 007 A08

Kaynak: PAIZ, Cost Effectiveness, 2005.

Polonya’da igsizlik oraninin yiiksek olmasi diger iki iilkeye gore emek maliyetinin
daha diisiik olmasimi saglamaktadir. Bu nedenden dolay1 Polonya’da yabanci sermaye
diger iki tilkeye gore daha fazla yatirim yapmaktadir. PAIZ’in yaptig1 arastirmalara gore
yabanci yatirimcilarin %901 Polonya’yi tercih etmesinin nedenini diisiik emek maliyeti

olarak ac¢iklamaktadir. 157

3.4.1.3 Gelir Dagilinu

Sistematik degisimin basinda uygulanan sok terapi yontemi, kisa donemde yasam
standartlarinda dramatik bir diisiis yasanmasina neden oldu. Reel iicretlerin diismesi ve
igsizligin artmasi gelirleri %40 oraninda diisiirmiistii. Reel {icretlerin diismesi reel
tasarruf oranlarinin diismesi ile sonug;lalndL158 Doniistimiin ilk yillarinda ekonomilerde

siiren hiper enflasyonla birlikte niifusun ¢ogunlugunda reel servetlerinde diisiis meydana

ST PAIZ, Cost Effectiveness, 2005, s. 3. www.paiz.gov.pl Erisim tarihi:20.05.2005
138 Rapacki, 1995, s. 75.
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gelmisti. Calisanlarin tasarruf oranlari artmasina ragmen, issizlik diizeyinde biiyiik

artislarin olmasi toplam tasarruf diizeyinde diisiisii ortaya 91karm1$t1.159

1989 sonrast eski Sovyet ve eski sosyalist iilke piyasalarina ¢alisan sirketlerde,
sanayi i¢inde pay1 azalan agir sanayi, madencilik sektoriinde, vasifsiz is¢ilerin calistigi

sektorler en fazla kaybeden gruplar arasindaydi.

Diger taraftan finansal hizmetler sektoriinde, gayrimenkul sektoriinde,
yabancilarla ortak girisimde bulunanlar, kalifiye elemanlar daha yiiksek gelire sahip
olduklarindan dolay: digerlerine gore dnemli oranlarda gelir artis1 saglamaktaydilar. Bu

durum da gelir dagilimina etki yapmaktaydi.'®

Tablo 14. Gelir Dagilimi: Gini Katsay:si

) 1980’lerin Sonunda | 1990’larin Baginda = 1990’larin Sonunda
Ulke Y1l Gini Y1l Gini Y1l Gini
Cek Cumhuriyeti . 1988 20.0 1992 23.0 1998 26.0
Macaristan 1987 24.4 1992 26.0 1999 25.3
Polonya 1987 25.0 1993 29.8 1999 32.7

Kaynak: Svejnar, Transition Economies: Performance and Challenges, 2002.

Gini katsayis1 ile belirtilen gelir dagilimi verisi Tablo 14’te 6zetlenmistir.
Sosyalist donemde iilkeler yiiksek derecede esitlik¢i gelir dagilimina sahiptiler.
1980’lerin sonunda gelir dagilimi Gini katsayisina gore 20 ila 25 arasindaydi. 1990’11
yillar boyunca esitsizlik artmigssa da Gini katsayis1 26-32,7 arasina ulagsmisti. Bu
katsayilar kapitalist ekonomilerde gelir dagiliminda oldukca adaletli olan Isveg ile
oldukca adaletsiz gelir dagilimi sahip olan ABD arasinda bir yere yerlestirmektedir.'®’

Oldukca esitlik¢i olan gelir dagilimi yapisi sosyal giivenlik agindan kaynaklanmaktayda.

159 Welfens and Jasinski, 1994, s. 220.
10 Rapacki, 1995, s. 78.
1! Svejnar, 2002, s. 20.
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3.4.2 Finansal Sektoriin Gelismesi

Orta Avrupa’daki gecis ekonomileri doniisiim siirecinin baglamasiyla birlikte
liberalizasyonu, iiretim ve finans dis1 hizmet sektorlerinde 6zel sektoriin genislemesini
saglayan reformlar1 hizli bir sekilde gerceklestirmisti. Buna karsin, finansal piyasalarda

liberalizasyon ve diizenlemeler asamali olmustu.

Bankacilik sektoriinde ilk reformlar monobank ta denilen tek banka sistemini iki
yontem kullanilarak yikmak icin yapilan diizenlemeler idi: (i) merkez bankas1 sadece
para politikalarim1 idare edecekti ve (i1) kamu miilkiyetindeki ticari bankalar mevduat,
bor¢ verme ve diger ticari banka aktivitelerinden sorumlu olmuslardi. ilk olarak tek
banka sistemini yikan reformlar Yugoslavya’da 1971 yilinda uygulanmisti. Bunu

Macaristan 1987, Polonya 1989 ve Cekoslovakya 1990 yillarinda takip etmislerdi.'®

1 Ocak 1990 yilinda Cekoslovakya’da tek banka sistemi yerine iki yeni banka
kurularak Cekoslovakya Ulusal Bankasinin ticari islemlerini devraldilar. 1991 yilinda

dis ticaret ve doviz kuru lizerinde tekel olan Cekoslovakya Ticaret Bankasi kuruldu.

Macaristan’da 1987°den 6nce Macaristan Ulusal Bankasi merkez bankacilig
yaninda ticari faaliyetleri de (tasarruf, kredi, dis ticaret) iistlenmisti. 1987 de merkez

bankasinin yaninda {i¢ii ticari ikisi de uzman banka olmak iizere bes banka kurulmustu.

Polonya’da 1989 yilinda yapilan reformlar Ulusal Bankanin ticari fonksiyonlar
tizerinde yogunlasmisti. 1980’lerin basinda ulusal bankadan ayri olarak tarimcilik, doviz
tevdiat1 ve doviz kuru ve ticaret ile ugrasan bankalar kurulmustu. 1987 yilinda ihracat
finansmani ve yerli para cinsinden tasarruf mevduati kabul eden iki banka daha

kurulmustu. Kurulan bu bes banka uzman banka statiisiinde faaliyet gostermekteydi.

162 Michael S. Borish, Wei Ding and Michel Noel. On the Road to EU Accesion: Financial Sector
Development in Central Europe, Washington D.C: World Bank Discussion Papers No.345, 1996, s. 5.
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1989 yilinda ise monobankin ticari faaliyetlerini diizenleyen yasa c¢ikarilarak bolgesel

dokuz yeni ticari bankanin kurulmasina olanak saglandi.

Doniisiimiin ilk yilarinda devlet bankalarinin %70’ten fazla olan toplam varlik,
toplam kredi ve toplam mevduat oranlari, liberalizasyon, ©Ozellestirme ve yabanci
girislerinin serbest birakilmasi ile devlet bankalarinin payr azalirken, 6zel bankaciligin
bankacilik igindeki paymin artmasina neden oldu. Bankacilik sektoriiniin
ozellestirilmesinde politik uzlagsmanin saglanamamasindan, bankalarin finansal ve
yapisal sorunlarinin bulunmasi nedeni ile potansiyel alicilar isteksiz davranmaktaydilar.
Ayrica hiikiimetler bankacilik sektoriintin - 0zellestirilmesi konusunu da agirdan

almaktaydilar.

Macaristan diger sektorlerde oldugu gibi yabanci yatinmcilara bankacilik
ozellestirilmesinde hicbir kisitlama getirmemisti. Sektor 1989 yilinda yabanci
bankalara, ortak girisimlere ve yeni 0zel bankalara acilmisti. Polonya digerlerine gore
asamal1 ve sinirlt bir sekilde bankacilik sektoriinde ozellestirmeye gitti. Bu {i¢ iilkede

bankalar genellikle kismi 6zellestirmelere tabi tutulmalktalydllaur.163

Tablo 15. Cek Cumhuriyeti, Macaristan ve Polonya’da Yabanci Banka Sayist

1994 2002
) Banka Yabanci Banka Yabanci
Ulke Sayisi Sahipligi Sayisi Sahipligi
Cek Cumhuriyeti 43 17 38 30
Macaristan 55 13 40 16
Polonya 82 11 74 47

Kaynak: Diinya Bankast

Son bes yilda ozellikle Macaristan bankacilik sektoriinii etkin bir sekilde
ozellestirdi ve bilylik ¢cogunlugu yabanci yatinmcilar tarafindan kontrol edilmektedir.

Polonya ve Cek Cumhuriyeti de aym yolu izlemekte. Ozellikle Cek Cumhuriyeti’nde

163 Borish, Ding and Noel, 1996, s. 23.
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banka sahipligindeki OYF’lar1 diger sektorlerin oOzellestirilmesinde biiyiik rol
oynamaktalar. Bu durum OYF’larimin ve hisseleri bulundugu sirketlerde sahiplik
sorununa neden oluyordu. Uc iilkede finansal hizmet sektoriinde bankalarin sigorta,
menkul kiymet aracilifi, emekli fonlar1 ve diger finansal operasyonlar1 yiiriiten

sirketlerde biiyiik oranlarda hisseleri bulunmaktadur.'®*

1% Paul J. Siegelbaum, Khaled Sherif, Michael Borish and George Clarke, Structural Adjustment in the
Transition: Case Studies from Albania, Azerbaijan, Kyrgyz Republic and Moldova, Washington D.C:
World Bank Discussion Paper No0.429, 2002, s. 140.
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Ozellestirmenin gerisinde, iiretimle ilgili tercihler ve kaynak kullaniminda
etkinligi saglamada ©6zel sektoriin kamu sektoriine gore daha basarili oldugu iddiasi
vardir. Kar motifi ile tiretim faaliyetini gerceklestiren 6zel tesebbiis, yonetim anlayisi,
teknolojik degisikliklere ayak uydurma ve yeniliklere agik olma, sahip oldugu
dinamizm ve iktisadi faaliyetin sonuglarindan dogrudan kendisinin etkilenmesi
sebeplerine bagl olarak daha rasyonel hareket etmektedir. Ozel sektoriin etkin kaynak
kullantmin1 saglayan diger unsur ise, iktisadi faaliyetleri ile ilgili kararlarda piyasa
mekanizmasinin gostergelerini esas almasi, iiretim faaliyetlerini arz ve talep sartlarina
bagl olarak gerceklestirmesi ve piyasa faktorlerine duyarl davranmasidir. Ozellestirme
ile beraber yasal ve kurumsal diizenlemelerinin yapilmasi ile serbest piyasa ortamini
yaratilarak ekonominin rekabet giiciiniin artmasi saglanacaktir. Rekabete dayanan
piyasa mekanizmasinin iktisadi problemlerin ¢ziimiinde daha basarili oldugu ve etkin
kaynak kullanimini gerceklestirdigi inanci ile iktisadi organizasyonun isleyisinde bu

piyasa sekli hakim kilinmak istenmektedir. Ozellestirme de bu amacla kullanilmaktadar.

Ozellestirmenin temel iktisadi amaclarinin yaminda baska amaclarinda ortaya
cikmasi 6zellestirme hedefini genisletmistir. Bu amaclar arasinda, kaynak kullaniminda
etkinlik saglamak, piyasa mekanizmasina islerlik kazandirmak, tekellesmeyi ortadan
kaldirmak, doviz geliri saglamak, KiT’lerde gizli issizligi ©nlemek gibi iktisadi
amaclarla devlete gelir saglamak, KIT lerin borg yiikiinden kurtulmak, vergi yapisini
degistirmek gibi mali amaclarda vardir. Ideolojik ve siyasi olarak da devleti kiiciiltmek
asli fonksiyonlarina dondiirmek, demokratiklesmeyi saglamak gibi amaclar s6z

konusudur.

Ozellestirme uygulamalarinda degisik yontemler kullamlmaktadir. Bazi
uygulamalar, ozellestirilecek olan iktisadi birimlerinin miilkiyetini ve yonetimini 6zel
sektore devretmekte, bazi uygulamalarda kamuya ait olan her tiirlii iktisadi, faaliyet

alanin 0zel sektore acilmasi ve devlet tekelinin ortadan kaldirilmasina yonelik
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olmaktadir. Bu tip 6zellestirme yasal ve kurumsal serbestlestirme, imtiyaz devri, kupon
uygulamasi, yonetim devri, kiralama, gelir ortaklig1 senedi c¢ikarilmasi, ¢aligsanlara satis

gibi uygulamalari icermektedir.

1970’11 yillarda petrol krizlerinin stagflasyon ile beraber yasanmas: iilkelerde
ozellikle de gelismis lilkeler de kamunun ekonomideki paymnin azaltilmasina neden
oldu. Devlet girisimciliginin oldugu mal ve hizmet sektorlerinde kamu isletmelerinin

ozellestirme ile elden ¢ikarilmasi, 6zel sektore transferi ile s6z konusuydu.

Ozellestirme, giiniimiizde diinyanin 6nde gelen sanayilesmis ve gelismis iilkeleri
de dahil olmak iizere gelismekte olan ve azgelismis iilkelerin temel ekonomi
politikalarinda yer almistir. Diinyada ilk kapsaml1 6zellestirme uygulamasi 1979 yilinda
Ingiltere’de Thatcher hiikiimeti doneminde baglamistir. Daha sonra sanayilesmis
tilkelerden ABD, Fransa, Italya, Almanya, Japonya ve 1spanya’da Ozellestirme
uygulamalarina gidilmisti. Latin Amerika’da Sili, Arjantin, Brezilya ve Meksika

ozellestirme konusunda kiigciimsenemeyecek ilerlemeler kat etmislerdir.

1980’lerde, oOzellestirme Bat1 iilkelerinde oOzellikle de Ingiltere ve ABD’de
ekonomik ve politik tartismalarin en 6nemli konusuydu. 1989 yilinda Berlin duvarinin
yikilmasindan sonra oOzellestirme eski sosyalist iilkelerinde birinci giindem maddesi
haline geldi. Ozellestirmenin piyasa ekonomisine gecisin yam sira demokrasinin

gelistirilmesinde de en 6nemli rolii iistlenecegi diisiiniiliityordu.

Merkezi planlama ekonomilerinin dogmasi ve yikilmasi sadece yirminci yiizyilin
en biiylik olay1 degil, ayn1 zamanda insanlik tarihinin de en 6nemli ekonomik deneyini
olusturmaktadir. Savas sonras1 Dogu Avrupa’da, merkezi planlama ekonomi iizerindeki
kontroliin temel aleti olmustu. 45 yil boyunca hem sanayi iiretimi hem de tarimsal
tiretim devlet tarafindan planlanmakta ve yapilmaktaydi. Ekonomik ve sosyal hayatta
0zel miilkiyetin gelistirilmesine imkén taninmamisti. Eski sosyalist iilkelerde,

kaynaklarin tahsisi miktar temelli planlamaya dayanmaktaydi. Hem nihai iiriin hem de
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ara mallarin arzinda piyasa sistemi yoktu. Sermaye merkezdeki tek kurum tarafindan
tahsis edilmekteydi. Sirketler finansal ag¢idan bagimsiz degillerdi ve satista ya da
fiyatlamada sorumluluklar1 yoktu. Planlama sisteminde tiiketicilerin tercihleri yerine
planlamacilarin tercihleri hedef aliniyordu ve bu hedefler agir sanayi iiriinleri iizerinde

yogunlagmust.

Genel olarak gecis siirecindeki iilkelerin sosyalist sistemi benimsedikleri donemde
ekonominin hemen hemen tamami kamulastirilmig, 6zel miilkiyete cok sinirli hayat
hakki taninmisti. Uretim yapan kamu kuruluslarinin biiyiik bir kismi tekellesmis,
fiyatlar ve yatinm kararlar1 devlet tarafindan kontrol edilir hale gelmis, disa kapali
ekonomi politikalar1 izlenmisti. Makroekonomik dengeler bozulmus, yiiksek biitce

aciklari, para arzinin sinirsiz artigi ve yiiksek enflasyon gibi sorunlarla karsilagilmisti.

1980’lerin sonunda sorunlarin ¢oOziilmesi amaciyla, Dogu Avrupa iilkeleri
tarafindan bir yandan makroekonomik dengelerin kurulmasi amaciyla istikrari
saglamaya yonelik bir dizi politika uygulamaya koyarken, diger yandan da, 6zellestirme
gibi ekonomide yapisal degisiklikleri saglayacak yeniden yapilandirma programini
ongoren onlemler hayata gecirildi. Istikrar politikalari ve ozellestirme eski sosyalist

tilkeleri serbest piyasa ekonomisine yoneltmistir.

Eski sosyalist iilkeler, mevcut iktisadi devlet tekellerinin yol actifi sorunlardan
kurtulmak i¢in serbest piyasa ekonomisine gec¢is ve bu amacgla Ozellestirme
uygulamalarina basvurmay1 tercih ettiler. Bu iilkelerde siyasi yapidaki doniisiimiin
ekonomik yapiya yansimasinin ilk adimi devlet miilkiyetinde olan isletmelerin
ozellestirilmesidir. Devletin, ekonomik ve sosyal yapinin en temel ve en belirleyici
oldugu bu toplumlarda 6zellestirme, salt ekonomik anlamda reform degil, ayn1 zamanda
her seye hakim olan bu merkezi varlifin muazzam giiciiniin azaltilmas1 ve genel
anlamiyla da toplumsal siireclerde “devletsizlestirme” anlamina geliyordu. Tek tartisma

konusu 6zellestirmenin yapilacagi yontemler, hizi ve siiresiydi.
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Orta ve Dogu Avrupa’da siirdiiriilen 6zellestirme uygulamalar1 diger gelismis ya
da piyasa sistemini benimsemis gelismekte olan iilkelere nazaran ekonominin %80-
90’11 kapsamaktaydi. Ayrica bu iilkelerde serbest piyasa icin gerekli olan kurumlar ve

kurallar 6zellestirme ile beraber olusturulmaktaydi.

Gecis ekonomilerinde 6zellestirmenin en 6nemli neden olarak ekonomik etkinlik
gelmekteydi. Ciinkii kamu sektoriiniin ¢ok biiyiilk olmasi, iiretimde dayanilmaz
verimsizlige, kaynak dagiliminda adaletsizlige ve teknolojiye adaptasyonda sorunlar

yaratmaktaydi.

Gecis ekonomilerinde Ozellestirme siirecinde en c¢ok yapilan tartismalar
ozellestirme hiz1 ve yontemleri ile ilgiliydi. Bir taraftan, 6zellestirmenin maliyetinin giin
gectikce arttigini, bu nedenle hizli bir gecisin yaratacagi maliyetin Oniimiizdeki
donemde verimsiz yapilarin korunmasindan dogan kayiplardan daha diisiik olacagini,
ayrica Ozellestirmenin geciktirilmesi ile birlikte, siyasi cekismelerin artacagini ve
bunlarin 6zellestirmeyi daha da geciktirecegini bunun icinde hizli Ozellestirmeyi
savunanlar. Diger taraftan da sermaye piyasasi yoklugu ve sermaye birikiminin yetersiz
olmasi nedeni ile yavas 6zellestirmeyi savunanlar vardi. Ekonominin %80-90’n1 10-15
yillik bir siire i¢inde Ozellestiren gecis ekonomileri hizli bir 6zellestirme uyguladiklari

sOylenebilir.

Gecis ekonomilerini 6zellestirme uygulamalarinda diger iilkelerden ayirtan diger
bir ozellikte uyguladiklar1 oOzellestirme yontemleri ile ilgiliydi. Gelismis {iilkeler
ozellestirilen sirketlerin cogunda halka arz yontemi kullanmislardi, gelismekte olan
iilkeler ise dogrudan satis yontemine daha fazla basvurmuslardi. Ge¢is ekonomileri
sermaye piyasasi ve sermaye birikimi yetersizligi nedeniyle dogrudan satis ve halka arz
yontemine ¢ok az bagvurmuslardi. 1945°ten sonra uygulanan kamulastirma nedeni ile
miilklerin eski sahiplerine veya onlarin mirascilarina iadesi siirecinde kiigiik
isletmelerin, gayrimenkullerin geri iadesi hemen hemen tiim gecis ekonomilerinde

uygulanmisti. Gecis ekonomilerinde en Onemli Ozellestirme yOontemi olan yiginsal
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ozellestirmede en goze carpan Ozellik, bu yontemde kullanilan voucher’larin yani
senetlerin halka bazi iilkelerde cok diisiik bir iicret karsiliginda, bazi iilkelerde de
bedava dagitiminin yapilmasiydi. Dagitilan bu senetler yardimiyla vatandaslar bu
yontemle 6zellestirilen sirketlerin ya kuponlar1 hisse senetleri ile degistirerek ya da

yatirim fonlar1 araciligiyla sirketlerin hisse senetlerine sahip olabilmekteydiler.

Basvurulan diger bir yontemde yonetici ve calisanlarin ¢alistiklar1 sirketlerin
sermayesinin belli bir oranina %20-30’una kadar hissesini satin alma imkani veren
yontemdi. Ozellestirilen isletmelerin bir kismu kirk kiisur yil 6nce devletlestirilen
isletmelerdi. Bunlarin eski sahiplerine veya onlarin mirascilarina iadesi yontemi
kullanilabilirdi. Ama aradan gegen kirk yil i¢inde bu isletmeler yenilenmis, biiylimiis ve
neredeyse yeniden kurulmuslardi. Kirk yillik toplumsal ve ekonomik birikim de soz
konusuydu ve bu birikim isletmenin eski sahibine degil, orada calisan is¢ilerin ve tiim
toplumun birikimiydi. Ozellestirilen isletmelerin ezici ¢ogunlugu da son kirk yil i¢inde
kurulan isletmelerdi. Bu yiizden toplumun adalet duygularimi zedelemeden devlet
isletmelerinin miilkiyeti, calisanlarin hissedarlastirilmas1 yoluyla veya senetlerin
vatandaglara bedava veya diisiik bir bedel karsiliginda satilmasi vasitasiyla ozellestirme

stirecine biitiin vatandaglarin katilimi saglandi.

Yabanci sermaye yoluyla oOzellestirme de gecis ekonomilerinde biiyilk 6nem
tasimistir. Gegis doneminin ilk yillarinda sadece Macaristan yabanci sermayeye
ozellestirme uygulamalarinda kisitlama getirmemisti. Diger tiim Orta ve Dogu Avrupa
iilkeleri 6zellestirmenin ilk basladig1 yillarda 6zellestirmede isletmelerin yabancilarin
kontroliine gecmesi ve yabancilara ucuza satilmasi endisesi ile yabanci sermaye

girislerine bazi kisitlamalar getirmisti.
Buna karsin 6zellikle Polonya, Macaristan ve Cek Cumhuriyeti yabanci sermaye

icin cazibe merkezi haline gelmistir. Ozellikle de greenfield investment denilen yeni

yatirnm alanlarina yabanci sermaye yatirimlart olmustur. Bu ii¢ iilkede 15 yillik bir
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siirecte yabanci sermaye stoku Polonya’da 80 milyar dolara ulasirken, Macaristan ve

Cek Cumhuriyeti’nde yabanci sermaye stok miktar1 45 milyar dolar1 agmaktadir.

Ozellestirme yabanci sermaye ile birlikte en onemli etkiyi ©zel sektoriin
gelismesinde yapmusti. 1989 yilinda GSMH iginde %2—-10 arasi olan 6zel sektor payi
2000’11 yillarda %80’lere ulagmusti.

Ozellestirme sadece mikro ekonomik bazda degil aym zamanda biiyiik
makroekonomik etkilere de sahipti. Miilkiyet yapisinin degisimiyle beraber eski
sosyalist iilkelerde dominant rolii oynayan sanayinin payr %50’lerden %30’larin altina
gerilemisti. Gegis ekonomilerinde 6zellestirme ve yabanci sermaye bir biitiin olarak tiim
ekonomiyi etkilerken o©zellikle de biiyiimede ve emek piyasasinda onemli etkileri
olmustu. Eski sosyalist donemde kamu isletmelerinde olan gizli issizligin doniisiim ve
ozellestirme ile beraber acgik igsizlige doniismiistii. Bu nedenle gecis ekonomilerinde

igsizlik oranlar yiiksek gibi goriinmektedir.

Ozellestirmenin biiyiimeye dogrudan etkisi olmazken, ozel sektor faaliyetlerine
izin verilmesi ve 6zel sektoriin Oniiniin agilmasi biiylimeyi dolayli yoldan etkilemisti.
Ayrica gec¢is ekonomilerinde yabanci sermaye artisi ardindan GSMH artis
yasanmaktaydi. Bunun tersi de s6z konusuydu. GSMH’da %1’lik bir artis DY Y larda
ortalama %35’lik artis eslik etmekteydi.

Ozellestirmenin bu iilkelerde sanildigi gibi gelir dagiliminda ©nemli bir
bozulmaya neden olmamistir. 1980’lerin sonunda 20 olan Gini katsayis1 2000’1i yillarda
Polonya’da 32’ye ulasmisti, diger iki iilkede Macaristan ve Cek Cumhuriyeti’nde Gini

katsayis1 26 civarindaydi.

Ozetle gecis ekonomilerinde ozellestirme yapisal degisimin en 6nemli ayagini
olusturmustur. 10 yillik zaman diliminde ekonominin hemen hemen tamamina yakini

kamudan 6zel sektore transfer edildi. Gelismis ve bazi gelismekte olan iilkelerde
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ozellestirilen sirketlerin ekonomi i¢indeki pay: kiigiik olmasina ragmen 10 yildan fazla
siirmiistii. Hatta baz1 gelismekte olan iilkelerde gecis ekonomilerinden Once baslayan

ozellestirme uygulamalar1 daha devam etmektedir.
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