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limlere yonelik bulgulan ise, dogru politikalarin saptanmasi ve dnlemlerin zamanin-

da alinmas1 agisindan ¢ok dnemli uyarilar igermektedir.

22 yillik istikrarli bir emek ve adanmanin sonucu olan "Tiirkiye nin 500 Biiyiik Sa-
nayi Kurulugunun Yirmi Yihh" ¢aligmasinn ilgili tiim kisi ve kuruluslar icin yararl
olacagini iimit ediyor, bu degerli calismasi igin Prof. Dr. Ozer Ertuna’ya ¢ok tesek-

kiir ediyoruz.

Saygilarimizla,

C. Taml Kiiciik

Yonetim Kurulu Baskam



ONSOZ

2004 yili Temmuz ayinda, Istanbul Sanayi Odas1’nda, Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sana-
yi Kurulusu’nun 2003 y1h sonuglarim degerlendiriyorduk. Degerli uzman arkadagim
Erdogan Ozétiin, zaman akip giderken fark etmedigim bir seyi hatirlatti. 22 yildur,
her yil, Istanbul Sanayi Odas1’mn 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu anket sonuglarim de-
gerlendiriyordum. Her yil, son 6 yilin ekonomik gelismeleri altinda firmalarin elde
ettigi sonuglar1 degerlendirmeye ¢alismig, hem firmalar hem de ekonomi i¢in anlam-
1 sonuglara varmaya calisgmistim. Gergi 6 yilhk bir perspektif ekonomik ¢erceve
icinde sirketlerin davramiglan ve elde ettikleri sonuglar hakkinda bilgi elde etmemizi
saghyordu. Ama, her seye ragmen elimizdeki 22 degerlendirme, yani 22 adet fotog-
raf, Tiirkiye 'nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun, diinyada ve Tiirkiye’de ¢ok 6nem-
li gelismelerin yasandig1 bir donemde tiim resmi yansitamiyordu. Tiim resme baka-
rak bir degerlendirme yapma fikri Sayin Ozotiin’den geldi. Eksik olmasin, hemen
bana 22 yildir yazdiklarimuin ve ekonomik ve mali verilerin fotokopilerini yolladi.
1980 sonrasi diinya ve Tiirkiye’deki gelismeler cercevesinde Tiirkiye nin 500 Biiyiik
Sanayi Kurulusu’nun degerlendirme ¢alismalan hemen bagladi. Calismalar tamam-
landiginda 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’'nun 2004 yili sonugclart da elde edilmisti.
Degerlendirmeye 2004 yili sonuglarimi da eklemenin yararhh olacagim diisiindiik.
Boylece bu kitap ortaya ¢ikti.

Bu caligmamiz temel olarak sekiz boliimden olugsmaktadir. Birinci béliimde 1980’ler
ve sonrasinda diinyadaki temel ekonomik gelismeler ele alindi. 1980 sonrasi, ABD
onciiliigiinde yeni bir diinya diizeninin olusturulmaya ¢alisildiga bir dénemdir. 1978
yilinda Diinya Bankasi, IMF ve ABD Hazinesi liberallesmeyi tiim diinya iilkelerine
yaymak konusunda fikir birligine varmisti. Sonralart Washington uzlagmasi olarak ad-
landirlan bu regete 6zellestirme, ticaretin serbestlestirilmesi ve liberallesme ve devlet
denetimlerinin kaldirilmasin iceriyordu. Liberallesme ¢aligmalart, 1994 yilinda Tica-
ret ve Giimriikler Genel Anlasmas1’mn imzalanmasi ve Diinya Ticaret Orgiitii’niin ku-
rulmasiyla sonug¢landi. Diinya tizerinde ticaretin serbestlesmesinin tiim tilkelere yara-
yacagi savunulmustu. 10 yila yaklasan uygulama siirecinde, liberallesme sonucu fakir
tilkeler daha da fakirlesti, zengin iilkelerin zenginligi artti. Daha dogrusu, tilkeler ara-
s1 ve iilkeler iginde zengin ve fakir arasindaki ugurum daha da genisledi.

Yeni diinya diizeninin diger bir yani, global diizeyde sermaye hareketlerinin serbest-
lesmesiydi. Kisa vadeli sermaye hareketlerinin serbestlesmesi, diinya iizerinde kal-



kinmakta olan iilkelerde krizlerin yagsanmasiyla sonuglandi. 1994 yilinda Tiirkiye ve
Meksika’da, 1997 yilinda Giineydogu Asya’da, 1998 yilinda Rusya’da, 1999 yilinda
Brezilya’da, 2000 ve 2001 yillarinda Tiirkiye’de, 2002 yilinda Arjantin’de ekonomik
tahribatlar1 yiiksek finansal krizler yasandi. Bu finansal krizler kisa vadeli sermaye
hareketlerinin serbestlesmesi konusunda ciddi soru igaretleri olugturdu. Dogrudan
yabanci sermaye yatirimlarinin serbestlesmesi daha fazla tasvip gordii. Kalkinmakta
olan iilkelerin bir kism yabanci sermaye yatirimlarin iilkelerine ¢ekme yolunda ya-
riga girdi. Fakat, zaman i¢inde, surf ucuz is¢ilikten yararlanma amacini giidden dogru-
dan yabanci sermaye yatirimiarinin hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde
bazi sorunlar yarattig1 goriildii. Iste bu kiiresel ekonomik geligsmeler sirket biinyeleri

ve faaliyetleri lizerinde 6nemli etkiler yapti.

Ikinci boliim Tiirkiye ekonomisindeki gelismeleri 6zetlemektedir. Tiirkiye 1980 yi1-
linda, 24 Ocak tedbirleriyle, kalkinmakta olan iilkeler arasinda liberallegsme akiminin
Onciilerinden biri olmus, ekonomisini dig diinyanin rekabetine agmig, 1989 yilina ka-
dar liberallesme alaninda 6nemli agamalar kaydetmisti. Bu donemde, Tiirkiye "ihra-
cat patlamas1”' gibi bazi basarilar elde etmis olmasimna ragmen, enflasyon ekonomi-
de bir dert olmaya devam etmisti. 1989 sonrasi enflasyonla miicadele temel ekono-
mik hedef haline gelmisti. Ancak, uygulanan yanlig enflasyonla miicadele program-
lar1, Tiirkiye’nin ekonomiyi yonlendiren fiyatlar’ arasindaki dengeleri kurmasim en-
gelledi. Bu denge bozukluklarn sonucunda, bir taraftan cari islem agiklar1 artarken,
bir taraftan da Tiirkiye bu agiklari kapayan kisa vadeli yabanci sermayenin olumsuz
etkilerini yagadi. Tiirkiye, ¢esitli krizlerin yasandig1 bir ortama girerek, 1994, 1999,
2000 ve 2001 yillarinda mali ve ekonomik krizler yasadi. 2001 krizi sonrasi donem
Tiirkiye ekonomisinin toparlanmaya ¢alistig1 donemdir. Bu donemde enflasyonun
kontrol altina alinmasinda basar elde edilmis, fakat bu bagar1 TL'nin agir1 degerlen-
mesiyle saglandigindan, cari iglem agiklar1 hizla artarken, cari agiklar1 kapatan kisa
vadeli yabanci sermaye akil almaz kazanglar elde etmigti. Bu kazanclar elde edilen

bagarinin bedeli, Tiirkiye ekonomisinin kayrplariydi.

Uciincii boliim 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun Tiirkiye ekonomisindeki yerini de-
gerlendirmektedir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu Tiirkiye ekonomisinde ¢ok 6nemli
bir yere sahiptir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu Tiirkiye nin milli gelirinin yaklagik se-
kizde birini yaratmakta, ihracat gelirinin yaklagik yarisim kazanmaktadir. 500 Biiyiik
Sanayi Kurulugu’nun istihdama katkist oldukga diigiik diizeylerdedir. Tiirkiye’nin si-

1 Bu dénemde hayali ihracat uygulamalar: da ¢ok yaygindi.
2 Liberal ekonomilerde ekonomiyi yonlendiren fiyatlar, mal fiyatlan, faizler, kambiyo kurlan ve licretlerdir.



vil iggiicliniin yaklagik yiizde 2,2’si 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nda caligmaktadir.
Bu nedenle de 500 BUYUK SANAYI KURULUSU nun basar1 ve basarisizliklarinin

degerlendirilmesi Tiirkiye ekonomisi i¢in strateji olugturma agisindan ¢cok 6nemlidir.

Dordiincii bsliim 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun yarattif1 katma degeri ve katma
deger yaratma giiciinii incelemektedir. Katma deger, kuruluglarin yarattiklar gelirdir.
Bu gelir, ¢aliganlar, bor¢ verenler ve ortaklar tarafindan paylagilir. Ekonomik kuru-
luglar bir yandan katma deger yaratirken bir yandan da bu yaratilan gelirle satin al-
nacak mal ve hizmetleri yaratirlar. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun katma deger ya-
ratma potansiyeli giderek diismektedir. Yeni bir diinya diizeninin olugturuldugu or-
tamda katma deger yaratma potansiyelindeki artiglar, mallara kimlik kazandirmaya,
yani marka, tasarim ve imaj iistiinliikleri saglamaya baghdur.

Begsinci, altinc1 ve yedinci boliimlerde, 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu’nun ve bu kuru-
luglar kapsamindaki 6zel firma ve kamu kuruluglarinin mali biinye ve faaliyet sonug-

A v nd
" ve "ortak kirlilig1"

lan degerlendirilmektedir. Bu boliimlerde hem "varlik karlilig
degerlendirilmekte, hem de varlik karliligi ve ortak karlihigim etkileyen faktorler in-
celenmektedir. Inceledigimiz donem Tiirkiye ve diinyada liberallesme donemidir. Bu
dénemde 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun satis karlilig1 giderek azalmaktadir. Buna
ragmen kuruluglarin ortak kérhliklar1 ekonomik kogullardan, 6zellikle de finansman
giderlerinden etkilenmektedir. 20 yillik bu dénem igin yaptigimiz incelemeler hem
iilkenin almasi gereken tedbirler, hem de sirketlerin izlemesi gereken stratejiler hak-

kinda 151k tutmaktadir.

Sekizinci boliim, ¢aligmanin 6zetlendigi, genel bir degerlendirme ve sonug¢ boliimii-

diir.

Meslektas kizim Dog. Dr. Bengi Ertuna, degerli dostlarim Dr. Mehmet Kabasakal ve
Erdogan Ozotiin kitabin taslagim titizlikle okuyup onerilerde bulundu. Kendilerine
siikran bor¢luyum.

Bu ¢aligmanin tiim firmalarimizin yoneticilerine ve Tiirkiye’nin makro ekonomik si-

yasetlerini olugturanlara yararli olmasini temenni ediyorum.

Prof. Dr. Ozer ERTUNA
Aralik 2005

3 Varlik karlihgy, kuruluslara tahsis edilen fonlarla ne oranda kar saglandigimi gosteren bir gostergedir.
4 Ortak karlilig1, ortaklan kuruluslara tahsis ettikleri sermayeyle ne oranda kér sagladiklarini gésteren bir

gostergedir.
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BOLUM 1
Yeni Diinya Diizeni

Bu kitapta 1980 sonras1 mali yapilarini ve faaliyet sonuglarimi inceleyecegimiz Tiir-
kiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu, dogal olarak diinya ve Tiirkiye’deki ekonomik
egilimlerden ve olaylardan etkilenmistir. Diinya tizerindeki ve Tiirkiye’deki gelisme-
leri incelemeden, yani bu sirketlerin faaliyet gosterdikleri, kendi hedefleri dogrultu-
sunda ¢aba gosterdikleri "sahay:” tanimadan bu firmalarin bagsarilarim ve basarisiz-
Iiklarini degerlendirmemiz miimkiin degildir. Bu nedenle bu bsliimde 1980 sonrasi
diinya iizerindeki gelismeleri, ikinci boliimde ise bu firmalarin bir pargasi olduklan

Tiirkiye ekonomisindeki gelismeleri inceleyecegiz.

1980 sonras1 Amerika Birlegik Devletleri (ABD) tarafindan diinya iizerinde yeni bir
diizenin, ABD’nin hakimiyeti altinda bir diinya diizeninin kurulmasina ¢alisildig1 bir
doénemdir. ABD yeni diinya diizenini kurma c¢abalarini héla ve artan bir azimle siir-
diirmektedir. Bu ara diinya iizerindeki teknolojik gelismeler ve 6zellikle de iletisim
teknolojisinde yaganan hizli gelisme hem yeni bir diinya diizeni kurma ihtiyacini art-
tirmig, hem de bu diizenin kurulmasini kolaylastirmistir. Bu yeni diizen, kapitalist, li-
beral piyasa ekonomisi diizenidir. ABD béyle bir diizen i¢inde hakimiyetini giiglen-
dirmek i¢in ¢aligmalarin: siirdiiriirken, bu diizenin yarar1 konusunda tiim diinyayi ik-
na etmeye calismakta ve zaman zaman da kuvvet kullanarak fikirlerini empoze et-

mektedir.

Yeni diinya diizeninin temel kural1 "rekabettir". Kisi, kurum, iilke ve bloklarin, bag-
kalarindan daha fazla pay alma ¢abasi i¢inde rekabet etmeleri, ilerlemenin ve kalkin-
manin ana kaynagi olarak varsayilmaktadir. Kisi, kurum, iilke ve bloklarin hakliy1 ve

dogruyu degil, kendi ¢ikarlarim savunmasi dogal kabul edilmektedir.’

5 Yeni diinya diizeninin kurulmasinda ABD diger zengin iilkelerin ¢ikarlarini da goz ardi etmemekte hat-
ta, yeni diinya diizeninin zengin tilkelerin ¢ikarlarina hizmet edecek sekilde olusmasina dzen gostere-
rek bu tilkelerin igbirligini saglama yolunda da ¢aba harcamaktadir. Bu nedenle bugiinkii goriiniimiiyle
yeni diinya diizeni, zengin llkelerin gelir farkhliklarim siirdiirme ¢abasi, yani "pasta"dan daha biiyik
pay alma diizenidir. Boyle bir diizenin kurulmasi kolay basarilacak bir ig degildir. Biitiinlesen diinyada,
iletisim imkanlarinin artmasi, sermayenin iilkeler aras1 akigkanhgi, isgiicline saglanabilecek dolagim
hakki lilkeler arasi1 farklilagmalan azaltabilir. Zengin iilkeler gelir farklhiliklarimi koruyabilmek igin ye-
ni bir tiir igbirligi ve yeni bir tiir ekonomik diizen kurmak zorundadir. Bunu kurarken de haklihk gorii-
niimiinii korumak gerekmektedir. Ayrintilari igin bakmiz: I. Ozer Ertuna, Kapitalizmin Son Direnisi,
ALFA Basim Yayin Dagitim Ltd. Istanbul, 2005.
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Iste bu gercevede diinyada rekabete dayali yeni bir ekonomik diizen olusmaktadir. Bu
diizen geligkili goriilebilecek iki boyutta gelismektedir: Kiiresellesme ve bloklasma.
Bir yandan kiiresellesme adi altinda diinya tek bir pazar durumuna gelirken, bolge-
sel ekonomik igbirligi cercevesinde bloklar iiyelerini korumay1 amaglamaktadir. Ul-
keler de kiiresellesme siireci iginde kendi gii¢lerini ve mukayeseli iistiinliiklerini ya-

ratabilmek i¢in bloklar i¢inde yerlerini almaktadir.

I. Yeni Diinya Diizeninin Yap1 Taslari

Ekonominin temelinde iiretim ve titketim yatar. Ekonomik diizenlerde, insanlar ihti-
yag duyduklar seyleri bir sekilde iiretmeye ve iiretileni paylasmaya galigir. Thtiyag-
lar ise yagsamu siirdiirebilmek i¢in gerekli olan seylerden, insanlarin kendilerini ispat
edebilmelerine yarayacak olan seylere kadar genis bir yelpaze olusturur.® Ekonomik
sistemlerin iirettikleri mal ve hizmetlerdir. Giiniimiizde, hem tliretim hem de tiiketim
alanlarinda "mal"” eskisinden ¢ok farkl sekilde algilanmaktadir. Bu farkliliklara ki-

saca deginelim.

Eskiden mallarin fiziki 6zelliklerinin énemli oldugu saniliyordu. Mali kaliteli ve ucu-
za iiretebilenler rekabet ortaminda mukayeseli bir iistiinliik elde edebiliyordu. Tiike-
ticilerin de mallari bu 6zellikleri i¢in satin aldig1 varsayilirdi. Oysa, giiniimiizde mal-
larin, fiziki yapilar1 ve kimlikleri ayrigtiridmisg, fakat miisteri géziinde biitiin olarak al-
gilanmas1 saglanmigtir. Mallarin fiziki yapilari, onlarin gézle goriiliir, elle tutulur
dzellikleridir. Mallarin kimlikleri ise, mallarin tasarmmi, teknolojisi, markasi ve ima-
j1 gibi hususlandir. Mallarin fiziki yapilan ve kimlikleri de farkl: farkl iiretilmekte-
dir. Bugiin uluslararas sirketler mallarinin fiziki yapilarini ve kimliklerini farkl iil-
kelerde iirettirebilmekte ve bu mallarn diledikleri iilkelerde satabilmektedir.

Giiniimiizde miisteri malin fiziki yapisina degil kimligine 6nem vermektedir. Ciinkii
malin kimligi ile kigisel kimligi arasinda bir tiir iliski kurarak ihtiyaglarint gidermek-
tedir.

Eskiden miisterinin mal1 tiiketerek tatmin oldugu, malin fiyatinm ise bunu saglama-

min kiilfeti oldugu sanilirdi. Yani, eski anlayiga gore fiyat mala sahip olmak, onu tii-

ketmek i¢in 6denmesi gereken bir bedel, katlanilmasi gereken bir kiilfetti. Giiniimiiz-

6 Amerikah psikolog Abraham Maslow ihtiyaglari su sekilde siralanustir: Fizyolojik, giivenlik, sevgi ve
baglanti, basari-prestij ve sayg1, kendini ispat ve merak-anlatma ihtiyaglar1. Bir alt diizey ihtiyag tatmin
olmadan digerleri devreye girmez.

7 Burada "mal” deyimiyle mal ve hizmetler kastedilmektedir.

14



de fiyat malin kimliginin bir parcasi, malin kimligi hakkinda ¢ok &nemli bir bilgi
kaynagidir. Bu nedenle de fiyat bir bedel ve kiilfet olmaktan ¢ikabilmekte, hatta dog-

rudan dogruya bir tatmin yaratabilmektedir.

Iste 20. yiizy1lin son déneminde degisen mal, ihtiyag ve tiiketim anlayiglar1 yeni diin-
ya diizeninin yap1 taglarimi olusturmustur. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu da stratejile-

rini bu yapi taglan iizerine kurmak zorundadur.

II. Yeni Diinya Diizeni Yapisinin Gerekleri

Yeni diinya diizeninde, zenginlerin zenginliklerini koruyabilmek, ABD’nin diinya
iizerinde hakimiyetini kurabilmek i¢in yukarida soz etti§imiz yapt taglarmun belirli

bir sekilde kullanilmasi gerekmektedir.

* Yeni diinya diizeninde mal ve hizmetlerin serbest dolagimi gegeklestirilmelidir.
Hammaddenin en uygun yerlerden alinip, malin fiziki yapisinin en ucuza iiretildi-

§i yerde iiretilip en uygun pazarlarda satilmasi saglanmalidir.

» Mala gercek degerini kazandiran kimliginin tam ve tekelci bir korunma altina alin-
mas1 gerekmektedir. Kimligi iireten marka, tasarim, teknoloji gibi haklar tiim iilke-

lerce taninmali ve korunmalidir.

» Belirli bir teknoloji altinda mallarin fiziki iiretiminde mukayeseli avantaj yaratma
ucuz ig¢i kullanmaya baglidir. Mallar ucuza iiretebilmek igin ucuz is¢i depolarina
ihtiya¢ vardir. Bugiin diinya iizerinde, issizligin yiiksek oldugu, bu nedenle de iic-
retlerin diisiik oldugu is¢i depolar1 mevcuttur. Isgilerin serbest dolagimimin engel-

lenmesiyle ucuz iscilikten yararlanilabilecektir.

Uretimin yapildifs, isciligin ucuz oldugu iilkelerin pazarlik giiciinii kirmak i¢in
tiretimi ulusal degil, uluslararas: (uluslariistii veya kiiresel de denebilir) sirketlerce
yapilmasi gerekir. Bu nedenle de dogrudan yabanci sermayenin serbest dolagimi

tesvik edilmelidir.

Olugmakta olan yeni diinya diizeninin ucuz isgiiciine sahip iilkelerin de yararina ol-
dugu savunulabilir. Ucuz {iretim pesinde kosan uluslariistii sirketler mallarin tiretimi-
ni bu iilkelere kaydiracaklar, oralarda istihdam sahalarimin dogmasini, igsizligin ve
yoksullugun azalmasini saglayacaklardir. Bu dogrudur. Fakat, daha énemli olan iire-
timde yaratilan katma degerin nasil paylasilacagidir. Yeni diinya diizeni igglicliniin
serbest dolagimina izin vermedigi takdirde, iiretimde bu iilkelerin is¢ilik maliyetleri

gecerli olacak, bu sekilde ucuza liretilen mallar, iiretim yapan veya yaptiran ulusla-



riistii sirketlerce, gene serbest ticaretten yararlanarak, fiyatlarin yiiksek oldugu zen-
gin iilke pazarlarinda satilacaktir. Dig ticaretin gelismesi ortaya paylagilabilecek bir
pasta ¢ikaracaktir. Fakat, bu pastay1 gene zengin lilkeler, marka, tasarim ve teknolo-

jiye sahip olan iilkeler uluslariistii girketleri aracilig1 ile yiyecektir.

II1. Yeni Diinya Diizeninin Kurulus Asamalari

Yeni diinya diizeninin kurulusu agama agama gerceklestirilmektedir. Birinci agama 1i-
beral piyasa ekonomisinin tiim diinyaya, geri kalmis ve kalkinmakta olan iilkelere
benimsetilmesi; ikinci agama, kapitalist liberal piyasa ekonomisinin zengin iilkelerin
cikarlarina hizmet edecek sekilde kural ve kurumlarin yerlestirilmesi; iiglincii agama
ise ekonomik ideallerin politik egemenlige doniistiiriilmesi agamasi olarak nitelendi-
rilebilir. Bu ii¢ agamanin zaman asamasi olarak anlagilmamasi gerekir. Zaman zaman

bu agamalar simiiltane olarak geligmistir.
A. Kiiresellesmede Birinci Asama

Birinci agamanin gergeklestirilebilmesi icin 1980’lerde, IMF, Diinya Bankasi ve
ABD Hazinesi arasinda "Washington Uzlagmas1" (Washington Consensus) adli ¢ok
onemli bir goriis birligine variimstir.® Bu goriis birligi, ekonomik kalkinma ve istik-
rara bambagka bir bakig acis1 getirmistir. II. Diinya Savagi’ndan sonra, kurumsal bir
destek olmadan kalkinamayan iilkelerin kalkinma hamlelerine destek vermek igin
Diinya Bankasi1 kurulmug, bu bankanin etkinligi, iilkelerin 6demeler dengelerinde ¢1-
kan sorunlarina ¢6ziim yaratmakla gorevli IMF ile desteklenmisti. "Washington Uz-
lagsmasi"na vardiktan sonra Diinya Bankas1 ve IMF, liberal ekonomi ilkelerini "tek re-
cete" olarak herkese benimsetmeye, daha dogrusu dayatmaya baglamigtir. Bu uzlas-

ma sonucunda, serbest piyasa soylevi "mantra” ° haline doniismiistiir. Diinya Banka-

8  Bu fikir birligi onceleri Latin Amerikan iilkelerinde gerekli reform paketi olarak ortaya ¢ikmig, son-
ralar bu paket kalkinmakta olan tiim iilkelere uygulanmaya baglanmus, yaklagik on yil sonra, John
Williamson’nun ¢esitli makalelerinde "Washington Consensus" olarak adlandirilmig ve bu ad yaygin
bir sekilde benimsenmistir. Bu "reform paketi” (recete), mali disiplin, kamu harcamalarinda éncelik-
lerin saptanmas, vergi reformu, serbest faiz rejimi, rekabetin gerektirdigi kurlar, ticaretin serbestles-
mesi, dogrudan yabanci yatirimlarin serbestlegtirilmesi, 6zellestirme, kontrollerin kaldirilmasi ve
miilkiyet haklarinin korunmasi uygulamalarini kapsamaktadir.

9 Mantra, Hinduizmde dua ya da meditasyon sirasinda tekrarlanan kutsal sézdiir. Mantra yakigtirmast
Stiglitz’e aittir. Joseph E. Stiglitz, Kiiresellesme, Biiyiik Hayal Kirtkligi, (Cev: Arzu Taggioglu ve De-
niz Vural), Plan B {letigim, 2002, 5.37.

10 Areport of the International Forum on Globalization, Alternatives to Economic Globalization, A Bet-
ter World is Possible, Berret-Koehler Publishes, Inc., San Francisco, 2002, s.39.
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s1 ve IMF tiim iliskide bulunduklari, gelismekte olan iilkelerde ayni receteyi uygula-
maya baglamistir. Bu recete 6zellestirme ve liberallestirme regetesiydi. IMF ve Diin-
ya Bankasi, gelismekte olan iilkelere dis ticaretin serbestlesmesi, sermaye piyasala-
rinin liberallesmesi, 6zellestirme, serbest piyasa ilkelerinin yayginlastinlmasi yoniin-
de regeteler verdi. Kisa zamanda bu iilkeler muazzam dis ticaret agiklariyla kars: kar-
stya kaldilar. IMF dayatmali politikalarin uygulanmasiyla, Asya ve Latin Ameri-
ka’daki "gelisen piyasa ekonomileri” (emerging market economies) borg ve spekiila-
tif sermaye istilasina ugradi. Dis ticaret aciklarinin artmasi ve bu aciklarin borg ve
spekiilatif sermaye akimlaryla finansmani 1994 yilinda Tiirkiye ve Meksika’da,
1997 ve 1998 yillarinda Asya, Rusya ve Brezilya’da goriilen krizleri dogurdu.'® 2001

yilinda Tiirkiye nin yasadig: ekonomik kriz de ayni regetelerin iirliniidiir.

Yabanci sermaye bir iilkeye girerken bahar havasi ve spekiilatif kopiikler'' yaratir.
Fakat 6demeler dengesi agiklari kontrolsiiz biiylimeye baslayinca, biiyiik bir devalii-
asyon ihtimali nedeniyle spekiilatif sermaye iilkeden kagmaya ¢alisir. Bu tiir dovize
hiicum, mali krizleri ve de arkasindan ekonomik krizleri getirir. Dogan kriz, tilkeleri
tahrip eder ve milyonlarla insanin perisan olmasina neden olur. Bu kitapta inceledi-
gimiz donemde Tiirkiye ekonomisi 1994 ve 2001 yillarinda bu sekilde kriz yagamus,
500 Biiyiik Sanayi Kurulusu da bu krizlerden paymi almstir.

Diinya Bankasi eski danigmanlarindan, Nobel ekonomi &diillii Joseph Stiglitz, kal-
kinmakta olan ekonomilerde IMF’nin tutumunu $dyle agikliyor: "Krizler patlak ver-
digi zaman, IMF ‘standart’ olsa bile modasi gegmis, yersiz ¢oziimler iceren recgeteler
veriyor; bu politikalan uygulamasi istenen tilkelerdeki insanlarin bunlardan nasil et-
kilenecegini goz oniine almiyordu. Politikalarin yoksulluk iizerindeki etkisiyle ilgili
tahmin yapildigini pek gérmedim. Alternatif politikalarin sonuglanyla ilgili derin tar-
tismalar ve analizler yapildigina pek tanik olmadim. Tek bir recete vardi. Receteleri
ideolojiler yonlendiriyordu ve iilkelerin IMF’nin talimatlarina hi¢ tartigmadan uyma-
lar1 bekleniyordu."'? Biitiin yasanan krizlerden sonra IMF tekrar iilkeye yabanci borg
verenleri korumak i¢in gelir ve 6zel kesim borglarini devletlerin tistlenmesini saglar
ve iilkeye yeni borclar verir. Bu yeni verilen borglar, iilkelere yeni politikalarin da-
yatilmasina zemin hazirlar. "1980 sonrasinda, IMF Guyana ve Gana’ya kadar, yakla-

sk 90 iilkeye bu tiir yapisal uyum programi nermis ve uygulamgtir.""”

11 Spekiilatif kopiik (speculative bubbles), patlamaya mahkum bir iyimser hava olarak kullanilan bir te-
rimdir.

12 Joseph E. Stiglitz, age., s.13-14.

13 Age.,s. 40
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1990 sonrasi, Sovyet Sosyalist Cumhuriyetler Birligi’nin dagiligi sosyalist ekonomi
diizeninin ¢okiigii olarak algilandi. Cokiis kapitalist liberal piyasa ekonomisinin za-
feri olarak ilan edildi. Bu durum Diinya Bankasi ve IMF i¢in ¢ok biiyiik bir imkan
yaratti. Diinya Bankas1 ve IMF bu iilkelerin komiinizmden kapitalizme ge¢cmelerin-
de yardima kostu. Kullanilan aym regetelerdi: Dig ticaretin serbestlesmesi, sermaye
piyasalarinin liberallegsmesi, 6zellestirme, serbest piyasa ilkelerinin yayginlagtirilma-
s1. Bu iilkelerde "reformlar” ¢ok hizli uyguland:. 1990-1998 arasinda Rusya ekono-
misi yiizde 40 gelir kaybina ugradi.

"1998°de ... Asya ekonomilerindeki dramatik ¢okiis, neredeyse diinya ¢apinda bir pa-
nige yol a¢ti: Rusya mali ugurumun kenarinda dengede durmaya calisiyor, Brezilya
cetin ekonomik krizletle bogusuyordu. Amerikan borsasi bile keskin bir inige geg-
misti. Japonlar, Endonezyalilar ve Malezyalilar basta olmak iizere Asyalilar, Bati’yi;
ozellikle de Amerika kapitalistlerini su¢luyorlardi. Batililar, bu iilkelerin ekonomile-
rini gigirmis, kisa siirede biiyiik kdr etmis ve artlarinda kirik dokiik bir toplum bira-

nl4

karak ¢ikip gitmiglerdi.

"Sonug, bir¢ok insan i¢in yoksulluk, birgok iilke i¢in de toplumsal ve politik kaos ol-
du. IMF, bulastig1 biitiin alanlarda (kalkinma, kriz yonetimi) ve komiinizmden kapi-
talizme gecis yapan iilkelerde hata yapti... Sinirli bir bilylime yasayan iilkelerde bile
zenginlerin (%10’luk en iist tabaka) sagladigi faydalar artarken, yoksullugun hala

yaygin oldugu, hatta bazi durumlarda en alt tabakanin gelirinin azaldig1 goriildii.""

Burada Diinya Bankasi ve IMF’nin kalkinmakta olan iilkelere dayattif1 ozellestirme
stratejisinden de biraz soz etmek yerinde olacaktir. Diinya Bankasi’nin dzellestirme
stratejisi, olugturulmaya caligilan yeni diinya diizeninin gerektirdigi bir stratejidir.
Kalkinmakta olan iilkelerde KIT’ler stratejik iiretim alanlarinda hizmet gériirler. Bu
alanlar, hemen hemen her kalkinmakta olan iilkede ekonominin altyapisini olusturan
ulagim, telekomiinikasyon ve enerji sektoriindeki yatinmlardir. Bu stratejik altyap:
sektorleri biiyiik miktarlarda yatinm gerektirdiginden, kalkinmakta olan iilkelerde
ozel sektor bu tiir stratejik yatirimlari gerceklestiremez. Iste yeni diinya diizeninde
ozellestirme stratejisinin hedefi bu yatirimlardir. Yeni diinya diizeninde dzellestirme
bu uluslariistii (kiiresel) girketlerin, kalkinmakta olan iilkelerin enetji, telekomiini-

14 Walter LaFeber, Michael Jordan ve Yeni Kiiresel Kapitalizm, Tiirkgesi, Aysel Morin, Cep Kitaplari:
156/21. Yiizy1l Dizisi. 2001. s. 15.
15 Age., s.39-40.
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kasyon, ulagim gibi altyapi sektorlerine hakim olabilmeleri igin gereklidir. 1980°den
bu yana, 6zellestirme propagandasi, hakli goriilebilecek iddialarla ortaya atilmus, fa-
kat zaman icinde, ozellestirmenin "fazileti" herkesce kabul edildikten sonra gercek
amacina yonelmistir. Bugiin 6zellestirme yarigt, enerji santralleri ve telekomiinikas-
yon sektorleri iizerinde yogunlagmaktadir. Bu biiyiik capli 6zellestirmelerde "mal”
satin alabilecek olan bu biiyiik kiiresel kuruluslardir. Bu kuruluglar, iilke i¢inden seg-
tikleri yerli ortaklariyla bu 6zellestirme yariginda birbirlerine karg iistiinliik yaratma-

ya calismaktadir.

Kisaca Ozetleyecek olursak, kiiresellesmenin birinci agamasi kapitalist liberal piyasa
ekonomisinin faziletlerinin herkese kabul ettirilmesi seklinde gerceklestirilmis, bu
konuda Diinya Bankasi, IMF ve Amerikan Hazinesi ¢ok 6nemli gorevler iislenmisler
ve bagarili olmuslardir. Bugiin Washington Uzlagmasinin ilkeleri tartisilmaz ilkeler

haline doniigmiistiir.
B. Kiiresellesmede Ikinci Asama: Kural ve Kurumlar

Kiiresellesmenin ikinci agamasi, kural ve kurumlarin olugturulmasi olarak tanimlana-
bilir. Sistemin gerekli kurallar1 1994 yilinda GATT, yani Ticaret ve Giimriikler Ge-
nel Anlagmasi’yla olusturulmusg, anlagmanin yiiriitiilmesi i¢in kurulan Diinya Ticaret

Orgiitii de kurumsal yapiy1 desteklemistir.

1947°den bu yana diinya ticaretinin serbestlestirilmesi yoniinde ¢abalar harcanmistir.
Son pazarliklar Uruguay toplantilarinda yedi yil siirmiis ve 15 Aralik 1993’te Cenev-
re’de anlagmaya varilmig, 12-13 Nisan 1994°te de iiye iilkelerce Fas’in Marakes seh-

rinde anlagsma imzalanmistir.

Uruguay toplantilarinda ¢ikar ¢atigmalart iki konuda odaklanmustir. Birincisi tekstil
sektorii iirlinleri igin uygulanan kotalarin kaldirilmasi, ikincisi ise tarim siibvansiyon-
larimin kisitlanmasi konularidir. Ilging olan bu alanlarda taraflarin liberallesme konu-
sunda ayr saflarda yer almalaridir. Kalkinmakta olan iilkeler tekstil kotalarinin kal-
dinlmasim savunmus, uluslararas: ticaretin liberallesmesinin savunucusu olan ABD,
tekstil kotalarinin kaldirlmasina kars1 ¢tkmigtir. Hatta kalkinmakta olan iilkeler teks-
til kotalarmin kaldirilmasina karsilik, fikri miilkiyet haklarinin (marka, tasarim,
know-how gibi haklarin) korunmasim kabul edeceklerini de belirtmislerdir. ikinci
konuda, yani tarim desteklemeleri konusunda, ABD siibvansiyonlarin kaldirilmasini,
Avrupa ve Japonya ise korunmasini savunmustur, Pazarliklar sonucu varilan GATT

sOyle Ozetlenebilir.
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+ Ulkeleraras: mal ve hizmetlerin serbest dolagimi saglanmigtir. Mal ve hizmetlerin
iilkeler aras1 dolagimma hi¢ bir engel konmayacaktir. (Bunun istisnas1 olarak ABD

tekstil kotalarint kendi imkanlar1 ¢ercevesinde peyderpey kaldiracaktir.)

» Ulkeler arasi sermaye dolasiminin tamamen liberallesmesi konusunda tam bir an-
lagsmaya varilamamig, bu konudaki gelismelere bagli olarak diizenlemelerin yapil-

mas1 zamana birakilmistir.

« GATT isgiicliniin serbest dolasim1 konusunda hi¢bir karar almamais, hatta bu konu-

da bir tercih de belirtmemistir.

* GATT’n temel basgaris1 "Fikri Miilkiyet Haklariin" tamamen koruma altina alin-
mas1 ve marka, tasarim, baskili devreler, telif haklari, yerel imgeler konularinda te-

kelci haklarin korunmasidir.

Goriildiigii gibi GATT yeni diinya diizeninin ingas1 i¢in gerekli yap taglarini ¢ok iyi
bir sekilde degerlendirmektedir. Bu anlasma sayesinde marka, moda, tasarim, bilgi
gibi fikir iiriinlerine sahip olan zengin iilkeler, mallarim diledikleri iilkelerde ucuza
tiretebilecekler, bu mallara kimliklerini katarak diledikleri pazarlarda en kérli gekil-
de satabileceklerdir. Burada bir ornek varilan noktayi ¢ok iyi anlatabilmektedir. 2000
yilinda, diinya lizerinde spor ayakkabi sektoriinde yiizde 45 piyasa payina sahip bir
kurulus (marka), 46 gelismekte olan tilkede 565 fabrikasinda, saat bagina on dort sent
Odeyerek yarim milyon is¢t ¢alistirmakta, 5-6 dolara mal ettigi ayakkabiy1 toptan 35
dolara, perakende 70 dolara satabilmektedir. Miisterinin 70 dolara satin aldig1 ayak-
kabidan is¢inin aldig1 pay sadece iki dolar 75 senttir.'®

Yeni diinya diizenini geri kalmus iilkeler de kendi ¢ikarlarina kullanabilirler. Bu iilke-
lerdeki bilin¢lenme, kendi marka ve tasarimlarim kullanmalarma yonlendirebilir. Bu
iilkeler kendi moda ve imajlarini, kisacasi kendi mal kimliklerini olusturabilirler. Bu
durum, bugiin marka, tasarim ve imaja sahip olanlari; moda yaratanlar1 zor duruma
sokabilir. Bu nedenlerden, diizenin mevcut zengin iilkelerin ¢ikarlarina hizmet ede-
bilmesi icin iletigim kanallarna hakimiyet gereklidir. Kimlik olusturmada iletigim
kanallar1 cok dnemlidir. Bugiin Cin’den tutun fran’a kadar herkes "blue jean" giy-
mektedir. Kimi kimliklerin diinya {izerinde bu denli yayilmasinda iletisim kanallari-
nin rolii yadsinamaz. Bunun en giizel drneklerinden biri Cin’in Diinya Ticaret Orgii-
tii'ne (WTOQO) bagvurusu sirasinda yasanmisti. ABD Cin’in bagvurusuna iki ¢ekince

koymustu: Ilk olarak, Amerika, Cin’in yiiksek giimriiklerini diigiirmesini istiyordu.

16 Thompson & Strickland, Strategic Management, McGrow-Hill, Irwin, 13th edition. p. C-768.
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Bu, beklenen, dogal bir talepti. flging olan ise ikinci talepti. Amerika Cin’in, Holly-
wood filmlerine koydugu kotalar1 kaldirmasim talep ediyordu. Bdylece Amerikan
tarzi tiiketim aligkanliklar1 yayilabilirdi. Bu nedenlerden 6tiirii iletisim alanlarindaki
ozellestirmeler, iletisim alanlarinda uluslariistii sirketler yeni diinya diizeninde ¢ok

onemli rollere sahiptir.
C. Kiiresellesmenin Ugiincii Asamasi

Kiiresellesmenin iigiincii agamasi, dogal kaynaklar iizerinde hakimiyet kurma agama-

st olarak tanimlanabilir. Biz bu agama iizerinde durmayacagiz.

IV. Bloklasma: Avrupa Birligi

Yeni diinya diizeni bir taraftan kiiresellesme bir taraftan da bloklasma seklinde yiirii-
mektedir. Bugiin olusan ii¢ blok dnemli bir rekabet igindedir. Tiirkiye bu bloklardan
Avrupa Birligi ile giimriik birligi anlagmasi imzalamis, Avrupa Birligi iiyesi olma ¢a-
balar1 giitmektedir. Bunlar diginda Amerika kitasinda NAFTA'"” ve Giineydogu As-
ya’da olusan bir birlik bulunmaktadir. Bu birlikler disinda pek ¢ok dayanigsma orgii-
tii bulunmaktadir. Tiirkiye Karadeniz Ekonomik Isbirligi rgiitiiniin kurucusudur, Is-
lam Konferansi Teskilati’nin iiyesidir, Bagimsiz Devletler Toplulugu ile iliskileri

vardir.

Tiirkiye 1996 yilinda Avrupa Birligi ile Giimriik Birligi anlasmasi imzalamagtir. Tiir-
kiye Avrupa Birlifine girmeden, Birlikle Giimriik Birli§i Anlagsmasi imzalayan tek
titkedir. Tiirkiye Giimriik Birligi anlasmasi nedeniyle, iiye olmadig1 Avrupa Birli-
gi’nin ekonomik kararlarin1 uygulamak zorundadir. Bu durum Tirkiye’'nin ¢ok
onemli stratejik konumundan yeterli derecede yararlanmasim engellemektedir. Tiir-
kiye Avrupa Birligi odakli bir ekonomik strateji uygulamakta, kuzeyde Karadeniz Is-
birligi iilkelerini, giineyde islam Konferans: iilkelerini, doguda Tiirk Cumhuriyetle-
rini ihmal etmektedir. Bu durum, ikinci béliimde Tiirkiye ekonomisi incelenirken da-
ha a¢ik bir sekilde ortaya konacaktir. Burada sadece bir 6rnek vermekle yetinecegiz.
2002 yilinda islam iilkelerinin ithalati 370 milyar dolardi. Tiirkiye bu potansiyelden

yiizde bir mertebesinde pay alabilmisti.

17 NAFTA (North Atlantic Free Trade Association), ABD, Kanada ve Meksika ticari isbirligidir.
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V. Sonug¢

Giiniimiizde diinya iizerinde yeni bir ekonomik diizen olugsmaktadir. Bu kitapta faali-
yet sonuglarini inceledigimiz, Tiirkiye nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu, elde ettigi
sonuglar1 bu diizenin olugma siireci i¢inde elde etmistir. Siire¢ devam etmektedir. Ye-
ni diinya diizeni, firmalarimiz i¢in firsatlar ve tehlikeler olugturmaktadir. Firmalari-
mizin bu diizeni iyi degerlendirmesi, yarattig1 firsatlardan iyi yararlanmasi, tehlike-
lerden korunmasi gerekmektedir. Diinya iizerinde olusan yeni diizen, firmalarimizi
hem dogrudan dogruya hem de Tiirkiye ekonomisi tizerindeki etkileri kanaliyla etki-

lemektedir. Bu etkilerin de ¢ok iyi degerlendirilmesi gerekmektedir.

Diinya iizerindeki gelismeler, firmalar1 milli firmalar olmaktan uzaklagtirmakta ve
uluslararasi, hatta uluslariistii firmalar haline doniigtiirmektedir. Bu a¢idan bakildigin-
da da, zaman zaman firmalarin bagarilariyla iilke ekonomisinin bagarisi farkl olabil-
mektedir. Buna ragmen iilkenin ekonomik kosullan firmalarin faaliyetlerini yakindan

etkilemektedir. izleyen boliimde 1980 sonrasi Tiirkiye ekonomisi incelenmektedir.
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A. Liberal Milli Ekonomi Donemi: 1923-1933

Yukarida da belirttigimiz gibi, Cumhuriyet, bir ekonomik enkaz iizerine kurulmustur.
Devlet elinde birkag fabrika (Defterdar, Basmane Pamuklu Dokuma, Hereke Yiinlii
Dokuma ve Beykoz Ayakkabi1 Fabrikalar) bulunmaktaydi. Demiryollar1 ve pek ¢ok
alt yap1 tesisi yabancilarin miilkiyetinde ve onlarin ihtiyaclarina gore
konumlandirilmigti. 1923-1933 doneminde, bir taraftan, devlet elindeki fabrikalar
isletmek, 6zel sektore kredi agmak ve birlikte yeni fabrikalar kurmak icin Tiirkiye
Sanayi ve Maadin Bankasi kurulmus, bir taraftan da "milli ekonominin” ihtiyacina
cevap verecek alt yapinin gelistirilmesine ¢aba gosterilmistir. Bu alt yapt hamlesinde,
"lilkenin dort bir yaninin demiryollariyla riilmesi" ¢abasi ¢cok nemlidir. Bu caba bir
milli kalkinma gevki haline doniistiiriilmiistiir. Ayrica, bu donemde (15 Haziran
1927’de) kabul edilen Sanayii Tesvik Kanunu ile 6zel sektor, sanayi yatirimlar yap-
maya Ozendirilmig, miitesebbislere 10 hektara kadar bedelsiz arsa tahsis edilmis,
altyapt yatirimlarida kolaylik saglanmig ve vergi, har¢ ve riisum muafiyetleri getir-
ilmigtir. 1927-1932 yillar1 arasinda sanayi iscileri sayis1 17 binden 62 bine yiiksel-
mistir. Goriilecegi gibi, kamu ve 6zel kesim dayamigmasi altinda kisa bir siirede

onemli fakat giiniin heyecan: altinda yetersiz kabul edilen bir hamle gergeklesmistir.
B. Devlet Onderliginde Kalkinma Dénemi: 1933-1950

1933-1950 donemi, Tiirkiye’de devlet onciiliigiinde kalkinma modeli uygulanmigtir.
Uygulanan devletgilik modelinin bazi unsurlarini vurgulamak gerekir. Bu unsurlar, 1.
Sanayi Plani’m ¢ergevesinde, 1933 yilinda, Tiirk sanayiini kurmakla goérevlendiren
SUMERBANK "1n kurulus misyonunda su sekilde belirtilmistir:"

+ Uretim faaliyetleri iizerinde olumsuz etkide bulunan tiim unsurlan ortadan
kaldirmak,

+ Ozel miiesseselerin rasyonel ¢ahsma yontemleri ile ticari bir serbestiyet i¢inde

calismak,
« Sanayilesmeye siireklilik kazandirmak ve
» Sanayilesme hamlesinin gerektirdigi personeli yetistirmek.

Bu misyon titizlikle incelenmesi gereken bir misyondur. Cumhuriyet déneminin

ekonomik bagansinda, rasyonel ¢calisma yontemlerinin ve insana yatirimin (personel

19 Siimerbank modelinin daha genis bir agiklamas igin bakimz: Ozer Ertuna, Bir Kalkinma Modeli Ola-
rak Siimerbank, MUFAD Muhasebe ve Finansman Dergisi, Ekim 2003. s 15-19.
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yetistirmek) pay1 ¢ok biiyiiktiir. Ancak bu paydan da 6nemli olani, modelin asiladig1
Kuvayi Milliye ruhu, kalkinma sevki ve yarattign ozglivendir. Cumhuriyet done-
minde uygulanan model, bagka bir yerden kopya edilen, alint1 bir model degil,
cumhuriyeti kuranlarmn gelistirdigi bir modeldir. Model, Atatiirk’tin "Tiirk 6giin,
calig, giiven" yonlendirmesini hayata gegiren bir modeldir. Model, Atatiirk’{in, bugiin
icin dahi gecerliligini koruyan, "Calismadan, égrenmeden, yorulmadan rahat
yasamanin yollarim aligkanlik haline getirmig milletler; evvela haysiyetlerini, sonra
hiirriyetlerini ve daha sonra da istikballerini kaybetmeye mahkumdur.” vizyonu

gercevesinde gelistirilmisgtir.

1933-1950 yillant arasinda, ikinci diinya savasma ragmen, Tiirkiye ¢ok dnemli bir
kalkinma hamlesi gergeklestirmigtir. Bu kalkinma, top yekin, ekonomik, sosyal ve
kiiltiirel bir kalkinmadir. Bu donemde, iilkenin iicra koselerinde kurulan fabrikalar
yorelerinin kalkinma tohumlart olarak tasarlanmigtir. Bu fabrikalarin sosyal, spor,
kiiltiir ve saglik tesisleri mevcuttur. Her bir kurulan fabrika kalkinma hamlesine yeni
bir sevk katmigtir. Bu sevki en giizel bir sekilde yine Atatiirk, 2 Subat, 1938 tarihinde
Bursa Merinos Fabrikasi’min agilis toreninde seref defterine yazdigi, "SUMERBANK
Merinos Fabrikasi, ¢ok kiymetli bir eser olarak milli sevinci arttiracaktir.” ifadesiyle

yansitmigtir.
C. Liberal Ekonomi Deneme Donemi: 1950-1960:

Tiirkiye 1950 yilina vanldifinda, yeni bir model arayisina girmistir. Segimleri
kazanan Demokrat Parti, liberal ekonomi kurallar1 uygulamay1 vaat etmis, dzellikle
ABD kaynakli kredilerden de yararlanarak, 6zel sektore dayali bir sanayilesme ham-
lesi baglatmaya ¢aba gostermistir. Biitiin ¢abalara ragmen, ihtiyaglar geregi ekono-
mide devletin payi biiyiimeye devam etmigtir. 1950-1960 donemi, Tiirkiye’nin
piyasa ekonomisi kurallarin1 uygulamadaki basanisizhiginin baslangi¢c donemidir. Bu
doénemde enflasyon; o zamandan 1994’¢ kadar devam eden artig trendine girmis,
artan enflasyon altinda faizler ve kurlar sabit tutuldugundan ekonomiyi yonlendiren
fiyatlar aras1 dengeler tamamen bozulmustur. Uygulanan sabit faiz ve kur politikasi
altinda, negatif faizler tasarruf ve yatinm dengelerini bozmus, asir1 degerlenen TL
ekonomiyi dig 6demeler darbogazina sokmustur. Tiirkiye, "kahve" dahil, ekonominin
ihtiyaclarnni ithal edemez duroma diismiis, donem bir ekonomik ve siyasi krizle nok-
talanmustir. 1960 ekonomik krizi, bilyiik ¢apta bir devaliiasyon yapilarak (TL’'nin
degerini yiizde 40 dolaylarinda diigiirerek) ve faizleri arttirarak (reel faizleri yiizde 3

dolaylarma yiikselterek) atlatilmigtir.
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D. Planli Ekonomi Dénemi: 1960-1980:

Tiirkiye piyasa yonlendirmesine dayali bir ekonomik model uygulamada bagarisizlik
cektikten sonra, 1960 yilinda plana dayali bir model uygulamaya gecmistir.
Uygulanan model kat1 bir planli ekonomi modeli degildir. Planlar, uzun vadeli bir
perspektif altinda hazirlanmig, kamu sektorii i¢in "emredici”, 6zel sektor igin
"dzendirici" planlardir. Tiirkiye bu donemde 6nemli bir kalkinma hamlesini siirdiir-
miigtiir. Ancak, enflasyonun artma temposunun devam ettigi bir ortamda sabit veya
basamakli artan kur ve faiz politikas1 nedeniyle, reel faizler tekrar negatife
doniismiis, TL tekrar asirt deger kazanmistir. 1970 sonrasi, diinya ¢apinda yaganan
iki petrol bunalimi ve Kibris’ta yasanan sorunlar, Tiirkiye’'nin ekonomik dengelerini
korumasin: da zorlagtirmistir. Bu donem de, 1960 yilinda oldugu gibi, ekonomik ve
siyasi krizle sonuglanmistir. Gene 1960 krizinde oldugu gibi, 1980 krizi de biiyiik bir

devaliiasyon ve faizlerin yiikseltilmesiyle atlatilmigtir.

1960 - 1980 déneminin onemli bir 6zelligi bulunmaktadir. Bu denemde, reel faizler
ve TL degeri ters yonde seyir izlediginden, yani reel faizler diiserken TL deger
kazandigindan, iilke sicak para girislerine hedef olmamistir. Bunun tersi, bu
dénemde, servetin yurt digina kactigi soylenebilir. Bu doénemde, dig ddemeler
giicliikleri cekildiginde Tahtakale’de, altin hareketlerine bagh olarak olusan paralel
déviz piyasasi, sanayiinin ithalat ihtiyaclarinin karsilanmasina imkan tanimistir.

I1. 1980 Sonrasi Tiirkiye Ekonomisi

1980 krizi sonrasinda koklii bir strateji degisikligine gidilmistir. Yeni ekonomi strate-
jisi serbest piyasa ekonomisi kurallan gercevesinde diinya ile biitiinlesmek olarak
tammlanmigtir. Bu strateji, uygulanirken, bundan béyle krizleri doguran etkenlerin
de ortadan kaldirilmas: hedeflenmis, faizlerin ve TL’nin degerinin denge disina
cikmamasina 6zen gosterilmistir. 1980-1989 arasinda ekonominin diinya ekonomisi
ile biitiinlegtirilmesi alaninda 6nemli basar1 elde edilmigtir. Dig ticaret hacmi hizla
artmig, sanayiinin yurt iginde ve disinda yabancilarla rekabet edecek yapiya
dontistiiriilmesi konusunda ¢abalar harcanmistir. Ancak, bu alanda, kalici mukayeseli
rekabet iistiinliikleri yaratilmasi konusunda 6nemli eksiklikler devam etmistir.
Asagida da incelenecegi gibi, 1980 sonrasi yasanan énemli krizlere ragmen, diinya-
da gelisen trendlere uygun olarak, diinya ekonomisi ile biitiinlesme konusunda ¢ok
onemli stratejik atitlimlar yapilmstir. Tiirkiye, 1994 yilinda GATT anlagmasini imza-
layarak Diinya Ticaret Orgiitiine iiye olmus, 1996 yilinda Avrupa Toplulugu ile
Giimriik Birligi’ne girmistir.
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Tiirkiye’nin, 1988 yilina kadar dis ticaret gibi alanlarda bagar1 saglamasina karsin,
enflasyonu kontrol altina almada bagansiz olmasi, 1988 sonrasi enflasyonla
miicadeleye oncelik verilmesine neden olmustur. Bu durum iki agidan Tiirkiye
ekonomisine biiylik zarar vermi§tir.2° Birincisi, Tiirkiye’ nin uzun vadeli perspektifi-
ni kaybetmesidir. 1990 sonrast Dogu Blogu’nun ¢okmesi sonucu ortaya g¢ikan
ekonomik ortam Tiirkiye igin pek ¢ok yeni firsatlar dogurmustur. Ancak, Tiirkiye
uzun vadeli bir perspektifi kaybedip, kisa vadeli sorunlarla ugrastigindan bu firsat-
lart yakalayamamustir. ikincisi, enflasyonla miicadelede yanlis politikalar izlenmistir.
Tiirkiye, IMF’nin de tesvikiyle, enflasyonla miicadelede kur ¢ipasina dayanan mod-
eller kullanmistir. Kur ¢ipasina dayalt modeller TL'nin asirt degerlenmesine neden
olmus ve Tiirkiye ekonomisine tasiyamayacag: yiikler bindirmistir. Bir yandan,
Tiirkiye yurda gelen sicak paraya yiizde 40’lara varan faizler 6demis, bir yandan da,
doviz ucuzladigindan, TL pahalilastifindan, ihracat azalmis, ithalat ve dis ticaret
agiklan artmistir. Kisa bir siirede, Tiirkiye borclanarak yaptigi ithalatla, iirettiginden
¢ok fazlasmu tiiketen bir lilke haline doniismistiir. Bu da Tiirkiye’nin dig borglarini

arttirmistir.

1980 sonrasinda iki 6nemli ekonomik kriz yagsanmistir. Bunlar, nedenleri ve olusumu
ayni, 1994 ve 2001 krizleridir. Her iki kriz de TL’nin asir1 degerlenmesi sonucu

ortaya ¢ikmug krizlerdir. Krizi doguran dongii su sekilde agiklanabilir:

« Kurlarin ¢ipa olarak kullanilmast sirasinda enflasyonun yeteri hizla diismemesi
nedeniyle TL nin agir1 degerlenmesi,

« TL’nin asirt degerlenmesinin ithal mallarin1 ucuzlatip ihra¢ mallarini
pahalilastirmasi ve sicak paranin kazanglarini arttirmasi,

* Yurt iginde sirket ve bankalarin disaridan bor¢lanmalarinin cazip hale gelmesi,

+ Dis ticaret agiklarmin artmas, sicak paranin iilkeye gelmesi, yurt disgindan borglan-
malarin artmast,

+ Sicak para ve bor¢lanmayla gelen dovizin dis ticaret agiklarim kapatmasi, bollanan
dovizin kurlart daha da baski altina almasi ve

+ TL’nin degerlenmeye devam etmesi.

20 1988 sonrasi Tiirkiye Ekonomisindeki gelismelerin ayrintist igin bakimiz: i. Ozer Ertuna. Tirkiye
Ekonomisinin Kayip Yillari (1989-2005), Avciol Basim Yayn, Istanbul 2005.
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Bu kisir déngii, ancak bir krize kadar devam eder.”' Tiirkiye, hem 1994 hem de 2001

krizlerini bu kisir dongii nedeniyle yasamustir.

Tiirkiye’nin izledigi ekonomi modellerini kisaca inceledikten sonra, elde edilen baz1
sonuglar1 ele alacagiz. Uzerinde yogunlasacagimiz donemi, 500 Biiyiik Sanayi

Kurulugu inceleme donemimize uygun tutmaya ¢aligacagiz.

II1. 1980 Sonrasi Elde Edilen Sonuclar

Tiirkiye’nin 1980 sonrasi elde ettigi ekonomik sonuglari belli baghklar altinda
inceleyecegiz.

A. Milli Gelir

Inceledigimiz 1983-2004 déneminde Tiirkiye istikrarli bir biiylime saglayamamusgtir.
Milli gelirdeki yillik artiglar 6nemli dalgalanmalar gostermektedir. 1987,1990 ve
2004 yillarinda milli gelir yiizde 9*un iizerinde bir bilyiime gostermigtir. Diger yillar-
da biiyiime diigiik diizeylerde kalmistir. Ozellikle kriz dénemlerinde yasanan milli
gelir kayiplant ¢ok onemli boyutlardadir. 1994 yilinda Tiirkiye yiizde 6,1, 1999
yilinda tekrar yiizde 6,1 ve 2001 yilinda yiizde 9,5 gelir kaybina ugramigtir. Bu
nedenle de ekonomi potansiyeli olan biiyiime hizim yakalayamamaktadir. Devlet
Planlama Tegkilatinin yaptigi calismalar Tiirkiye ekonomisinin, yilda yiizde 7 dolay-
larinda istikrarh bir biiylime hizimi gergeklestirebilecegini gostermektedir. Kalkinma
planlar1 da bu inanc1 yansitmaktadir. Oysa, 1983 yilindan bu yana milli gelirin y1llik
artis1 ortalama yiizde 4,2 oranindadir. 1983 sonrasi kesitlere bakacak olursak, 1983-
1998 yillari arasinda Tiirkiye'nin milli gelirinin sabit 1987 fiyatlariyla yilda yiizde
5,0 oraninda, 1998-2004 yillar1 arasinda yilda yiizde 2,1 oraninda artig gosterdigini
goriiriiz. Bu artiglar1 degerlendirirken niifus artiglarini da gozden wrak tutmamak
gerekir. 1983-1998 arasinda kisi bagina milli gelir yilda yiizde 2,9 oraninda, 1998-
2003 yillant arasinda ise yilda binde 6 oraninda artmustir. 1998’den bu yana
Tiirkiye’de kigilerin refahi artmamaktadir. Ayn1 dénemde gelir dagilimi da bozul-
dugundan 2004 yihna ulasildiginda pek ¢ok kisinin geliri 1998 diizeyindekinden
daha az oldugu anlasilmaktadir. $ekil 1, 1983’ten bu yana, milli gelir ve kigi bagina

milli gelir grafigini sunmaktadir. Tiirkiye yeni diinya diizeninin olumsuz yonlerini

21 Burada bir noktayi isaret etmekte yarar vardir, Serbest piyasalar d6viz kuru dengesini kurmada etkili
olamamaktadir. Bunun nedeni, déviz kurlarinin hem dis ticaret, hem de sermaye piyasalarindaki arz
ve talep tarafindan olugmasidir. Dis ticaret agiklari, kisa vadeli yabanci sermaye (sicak para) girisle-
riyle dengelendiginde, doviz kurlarim dengeye yoneltecek baskilar ortadan kalkmaktadir. Hatta, yu-
karida belirttigimiz kisir dongii cergevesinde, kurlar denge digina yonelmektedir.
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IV. Sonug¢

Tiirkiye ekonomisinin inceledigimiz 1983-2004 dénemi yeni bir diinya diizeninin

kuruldugu dénemdir. Tiirkiye bu donemde hem ekonomisini liberallegen diinya dii-

zenine uydurmaya calismis hem de ¢ogunu kendi yarattig1 sorunlarla bogusmustur.

Uziilerek belirtmek gerekir ki, 1989 yilina kadar yeni diinya diizenine uyum y&niin-

de atilan adimlardan sonra, Tiirkiye, ekonomisine, yeni diinya diizeninin gerekli kil-

dig1 mukayeseli avantajlar1 kazandiracagmna, onceligini enflasyonla miicadeleye ver-

mig, uyguladigl, cogu zaman IMF siyasetlerine uyan ekonomi modelleriyle iki tane

Onemli kriz yasamis, yeni diinya diizeninin yaratt1g1 imkanlardan yeterince yararla-

namamustr. Inceledigimiz donemde Tiirkiye ekonomisindeki gelismeleri soyle ozet-

leyebiliriz:
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Tiirkiye ekonomisi, yilda yiizde 7 dolaylarinda istikrarh bir biiyiime hizin1 sagla-
mas1 miimkiinken, 1983 yilindan bu yana milli geliri y1llik yiizde 4,2 oraninda ar-
tis gostermistir. Esasinda milli gelirin artis hiz1 1983-1998 yillar1 arasinda yilda
yiizde 5,0, 1998-2004 yillar1 arasinda yilda yiizde 2,1°dir. Ozellikle ikinci dénem-
de kisi bagina milli gelirin artmadig1 soylenebilir.

1983 yilinda yiizde 26 dolaylarinda olan enflasyon, bir artis temposu izleyerek
1993 yilinda yiizde 67’ye ulagmustir. 1994 yili krizi sirasinda enflasyon diizeyi
yiizde 107’lere yiikselmis, 1994 sonrasi ciddi bir azalis seyrine girerek, 2004 yili-
na varildifinda, tekrar yiizde 11 diizeylerine inmigtir.

Tiirkiye’de ihracat belirli bir artis temposu icindedir. Obiir yandan ithalat, TL’nin
degerine hassas olup, TL degerlenip doviz ucuzladikc¢a artmaktadir. Tiirkiye’de
TL, sonu krizlere varan deger artig temposu izlemistir. 1987 yilinda 100 kabul edi-
len TL degeri 1987-1994 arasinda bir artis temposuna girerek 1993 yilinda 134 se-
viyesine ulagmis, bu ara dig ticaret agiklart da 3,5 milyar dolar diizeyinden 14,4
milyar diizeyine ¢ikmig ve 1994 krizini dogurmustur. 1994 krizi sirasinda, tekrar
100 degerine diisen TL degeri, gene uygulanan siyasetler sonucunda artig tempo-
suna girmis, 2000 yilinda 152 diizeyine ulagmis, dis ticaret aciklart 26 milyar do-
lara ulagmistir. Bu da 2001 krizini dogurmustur. 2001 krizinde TL degeri 123 dii-
zeyine diistiikten sonra tekrar hizh bir artig egilimine girmistir.

Tiirkiye’de devlet i¢ bor¢lanmalart ¢ok yiiksek reel faizlerle gergeklestirilmekte-
dir. Neticede devlet borglar bir kaynak saglamadan, hatta 6nemli bir mali yiik ol-
masina ragmen hizla artmaktadir. 1983 yilinda milli gelirin yiizde 21°i diizeyinde

olan devlet i¢ borglari, 2004 yi1linda yiizde 52 dolaylarindadir.



» Zaman zaman Tiirkiye’de devlet i¢ bor¢lanmalarinin faiz yiikii cok yiiksek diizey-
lerde gerceklesmistir. 1994 krizine kadar devlet i¢ bor¢lanmalarinda faiz yiiki
olumlu bir azalan trend izlemistir. 1996-1999 déneminde devlet i¢ bor¢lanmala-
rinda ortalama faizler TL bazinda reel 29, Euro bazinda yiizde 35 dolaylarindadir.
Bu denli yiiksek faizleri hicbir ekonomi tagiyyamaz. 2001 sonrasi donemde devlet
bor¢lanmalarinda faizler yar1 yanya diismiis olmakla birlikte hala tasinamaz di-
zeydedir. Ortalama faizler TL bazinda reel yiizde 15, Euro bazinda yiizde 18 do-

laylarindadur.

» Tiirkiye biiyiik bir yanilgiyla, dis bor¢lanmaya dayali bir istikrar paketi uygulama-
ya calismaktadir. Bu nedenle de Tiirkiye’nin dig borglar1 yilda yiizde 9,75 hizla art-
makta ve ekonomiyi bir borg batagina siiriiklemektedir. Ancak, bu bor¢lanma sey-
ri halka iiretmeden tiiketme imkam sagladigindan, gercekleri gizleyebilmektedir.

Iste Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu, bu ekonomik ortamda elde ettigi so-
nuglara ulagmustir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun basar1 ve basansizliklan bu cer-

ceve icinde degerlendirilmelidir.
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IIL. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun Milli Gelir Icindeki Paylar

Sanayi kuruluglari, sahiplerine, is¢ilerine, borg verenlere gelir yaratan kuruluslardir.
Kuruluslarin iilkenin milli gelirine katkisi yarattiklar katma degerle ol¢iiliir. Sekil 3,
500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun yarattig: briit katma degeri,”* ve bu yaratilan geli-
rin Tiirkiye’nin milli geliri (gayri safi milli hasila, GSMH diye adlandirilir) i¢indeki

paytn sunmaktadir.

Sekil 3’te goriildiigii gibi, 500 biiyiik firmanin yarattig1 katma deger (milli gelire kat-
ki), zaman zaman duraklama gostermesine, 6zellikle de 1997 sonras1 diigmesine rag-
men bir artig temposu sergilemistir. inceledigimiz donemde, 500 Biiyiik Sanayi Ku-
rulusu’nun yarattigi katma deger, 3,9 misline yiikselmistir. Milli gelir i¢indeki payla-
rina bakacak olursak, bu kuruluglarin 6nemi ortaya ¢ikmaktadir. 1983 yilinda 500
Biiyiik Sanayi Kurulusu Tiirkiye’nin milli gelirinin yiizde 7,7’sini yaratmugtir. Bu
katki 1988 yilina kadar hizla artarak yiizde 12,5 diizeyine yiikselmis, 1988’1 izleyen
10 yil 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun milli gelire katkisi ylizde 11’ler mertebesin-
de seyretmistir. 1997 yilinda bu katki tekrar 12.8 diizeyine ulagmigsa da 2002 yilina
kadar 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun milli gelire katkis1 yiizde 10’lar mertebesin-
de kalmstir. 2002, 2003 ve 2004 senelerinde bu katk: yiizde 13’ii asmistir. Kisacasi,
Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu Tiirkiye milli gelirinin yaklagik sekizde bi-

rini yaratmaktadir.

Katma deger yaratma bakimmdan kamu kuruluslariyla 6zel kuruluslar farkliliklar
gostermektedir. Sekil 4, kamu ve 6zel kuruluglarin yarattiklar: net katma degeri ve
500 Biiyiik Sanayi Kurulugu’nun yarattiklari net katma degerde 6zel kesim firmala-

rimn payini sergilemektedir.

Sekil 4’te goriildiigii gibi, kamu kuruluglarnin yarattig1 katma deger 1983-1988 do-
neminde hizli bir artis gostermistir. Artig 6zel sektor firmalarinin yarattigi katma de-
gerden daha hizlidir. Bu nedenle de 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun yaratt1g1 katma
degerde kamu sektorii kuruluglarinin payi, 1983 yilinda yiizde 40 dolaylarindayken,
1985 yilinda yiizde 55’lere yiikselmis, daha sonra, bir siire yiizde 45 dolaylarinda
seyretmistir. Diger bir deyimle o dénemlerde Tiirkiye’de kamu kuruluglari, sayilari
cok daha az olmasina ragmen, 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu’nun yarattigi katma de-
gerin neredeyse yarisini liretmistir. Ancak 1988 yilindan sonra, sayilar1 da azaldigin-

dan kamu kuruluglarinin yarattiklar katma deger siirekli bir diigiis seyri izlemistir.

24 Briit katma deger, net katma degere, amortisman giderleri ve dolayh vergiler eklenip, siibvansiyonlar

diisiilerek elde edilmektedir.
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Katma deger yaratma bakimindan kamu kuruluslariyla 6zel kuruluglar farkliliklar
gostermektedir. Sekil 4, kamu ve 6zel kuruluglarin yarattiklar: net katma degeri ve
500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’'nun yarattiklari net katma degerde 6zel kesim firmala-

rinin payint sergilemektedir.

Sekil 4’te goriildiigii gibi, kamu kuruluslarinin yarattif1 katma deger 1983-1988 do-
neminde hizl1 bir artig ggstermistir. Artig 6zel sektor firmalarinin yarattigi katma de-
gerden daha hizlidir. Bu nedenle de 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun yaratti§1 katma
degerde kamu sektorii kuruluglarinin pay1, 1983 yilinda yiizde 40 dolaylarmdayken,
1985 yilinda yiizde 55’lere yiikselmis, daha sonra, bir siire yiizde 45 dolaylarinda
seyretmistir. Diger bir deyimle o dénemlerde Tiirkiye’de kamu kuruluslari, sayilar
¢ok daha az olmasina ragmen, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun yaratt181 katma de-
gerin neredeyse yarisini iiretmistir. Ancak 1988 yilindan sonra, sayilart da azaldigin-
dan kamu kuruluglarinin yarattiklart katma deger siirekli bir diigiis seyri izlemistir.
2004 yilina gelindiginde sayilart 74’ten 18’e inen kamu kuruluglar 4,5 milyar YTL
katma deger iiretebilmektedir. Gene de, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun sayica yiiz-
de 3,6’sin1 olusturan kamu kuruluslarmin iirettikleri bu katma deger 500 Biiyiik Sa-
nayi Kurulusu’nun yarattig1 katma degerin yiizde 20’si dolaylarindadir. Kamu kuru-

luslarinin katma deger yaratma potansiyelleri ¢ok yiiksektir.

IV. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun Thracat Icindeki Paylar:

500 Biiyiik Sanayi Kurulusu'nun Tiirkiye ihracatindaki paylar1 da ¢ok énemlidir. Se-
kil 5’te goriildiigii gibi, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu Tiirkiye thracatinin, ortalama
yiizde 43,9’unu yapmaktadir. 1989 sonrasi, 2000 yilina kadar bu oran oldukga istik-
rarli, 2000 yilindan sonra artan bir orandir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu’nun ihraca-
t1 1983 yilinda 2,5 milyar dolar dolaylarindayken, ihracat gelirleri siirekli bir artis
gostermis 2004 yilinda gelindiginde 33,2 milyar dolara ulasmistir. Yani, bu dénem-
de 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun ihracatt 13,5 misline katlanmistir.

hracat konusunda iki gozlem 6nemlidir. Kriz yillarinda, hem 1994’te, hem de 2001
yillarinda, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun ihracatinda artma olmus, bu artislar top-
lam ihracat iginde 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun aldigi paya da yansimigtir. Bu
onemli bir husustur. Ciinkii kriz dsnemlerinde ihracat artiglar, sirketler i¢in krizin et-
kilerinden kurtulma imkani yaratmugtir. Kriz ortaminda i¢ piyasada satinalma giicii
diiserken ihracat piyasalan sirketlerin iiretimini desteklemis, artan doviz kurlari da

ilave bir imkan yaratmigtir.
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gostermigtir. Ancak burada bir noktayi isaret etmekte yarar goriiyoruz. Thracata kat-
ki, doviz kazanci olarak goriilmemelidir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun hammad-
de ve malzeme ithalat1 hakkinda bir bilgimiz olmadigindan, 500 Biiyiik Sanayi Ku-

rulusu’nun Tiirkiye ’nin dis ticaret dengesine etkisini bilemiyoruz.

500 Biiyiik Sanayi Kurulugu’nun Tiirkiye’de istihdama katkisi biiyiik boyutlarda de-
gildir. Bu katk1 zaman i¢inde de giderek azalmaktadir. 1988°de Tiirkiye nin sivil ig-
giiciiniin yiizde 3.6’s1 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nda ¢aligirken, 2000°1i yillara ge-
lindiginde ylizde 2.2’si ¢alismaktadir. Ancak bu durum sanayi i¢in normal kabul edil-
mesi gereken bir durumdur. 2000°1li yillara gelindiginde 500 Biiylik Sanayi Kurulu-
su’nda tiretilen milli gelirin dortte biri 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki ka-
mu kuruluglari tarafindan iiretildigi gibi, istihdamin da dortte biri kamu kuruluglarin-

da galigmaktadir.

500 Biiyiik Sanayi Kurulusu devlet dolayli vergi gelirlerinin ¢ok 6nemi bir boliimii-
nii tahsil etmekte ve bu tahsilatin da 6nemli bir payin: sayilan giderek azalan kamu

kuruluglar gergeklestirmektedir.
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odenen maas ve iicretler, denen faizler ve milli gelir anlamindaki karin toplarmidir.”’
Net katma deger kuruluglarin milli gelire yaptiklar1 katkidir. Net katma degere amor-
tisman giderleri®® ve dolayh vergiler eklenip, devletin verdigi siibvansiyonlar diiii-
lerek briit katma deger elde edilir. Dolayl vergiler ve siibvansiyonlar farki, devletin
briit katma degerden aldig1 paydir. Dolayh vergilere, devletin kuruluglarin yarattig:
katma degerden aldig1 pay olarak bakilabilecegi gibi, alicilarin satin alma sirasinda
devlete 6dedikleri vergi olarak da bakilabilir. Yani, dolayli vergilerin yiikii ya girket-
lerin ya da tiiketicilerin sirtlandig: yiiktiir. Bu yiikiin sirketler ve tiiketiciler arasinda
nasil paylagildiginin saptanmas: giictiir. Bu nedenle agagidaki incelemelerimizde 500
Biiyiik Sanayi Kurulugu’nun yaratti81 net ve briit katma degeri ayn ayr inceleyece-
giz. Incelememizde 6nce 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu, bu kapsamdaki 6zel sirketler
ve kamu kuruluglarinin yarattiklar: katma degeri inceleyecek, sonra kuruluglarm kat-
ma deger yaratma fonksiyonlarini tahmin ederek katma deger yaratma giiciindeki ge-

lismeler degerlendirilecektir.

Inceleme dénemimizde, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki 6zel kurulugla-
rin sayilari artmig, kamu kuruluslarinin sayilar ise diigmiistiir. Bu nedenle, yaratilan
net ve briit katma deger incelenirken, yaratilan net ve briit katma degerlerin satig ge-
lirlerine oranlar1 degerlendirilecektir. Diger bir deyimle, kuruluslarin yarattiklar net
katma deger (ki bu, kuruluglarin milli gelire yaptiklar katkidir), devletin aldig1 do-
layli vergiler (devletin verdigi siibvansiyonlar diisiildiikten sonra) ve yaratilan briit

katma deger rakamlar, satis gelirlerinin orani olarak ifade edilecektir.

Kuruluslarin katma deger yaratma giiciindeki gelismeleri, bu kuruluglarin katma de-
ger yaratma fonksiyonlarint tahmin ederek incelemeye calisacagiz. Kuruluglarin kat-
ma deger yaratma giicleri artiyorsa, ayni1 miktar iiretim faktorii kullanarak daha faz-
la katma deger yaratabilmeleri gerekir. Ayn1 miktar faktor kullanarak daha fazla kat-
ma deger yaratilmasi ise artan faktor verimliliklerinin artmas: sonucu ve/veya malla-
ra kimlik kazandirilmasi ile saglanabilir. Kuruluslarin katma deger fonksiyonlarinin
bulunmasi kolay bir gey degildir; ¢cok kapsamli bir ¢caligmay: gerektirir. Biz burada,
1983-2004 donemi verilerini kullanarak kuruluslar icin katma deger fonksiyonlari

tahmin ederek sorularimiza cevap arayacagiz. Katma deger fonksiyonlari, kullanilan

27 2004 yilina kadar, 6denen kiralar da net katma degere dahil ediliyordu. Cok kiiciik olan bu rakam
2004 yilinda kapsamdan ¢ikarilmistir.

28 Amortisman giderleri, sabit tesislerin kullanimlarinin kargilig olarak briit katma degerden diisiilmek-
tedir.
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tiretim faktorleri (¢calisanlar adedi ve kuruluglarin toplam varliklan) ile, elde edilen

net katma deger arasindaki iligkiyi saptayan fonksiyonlardir.”

I. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun Yarattigi Katma Deger ve
Katma Deger Fonksiyonunun Degerlendirmesi

500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun yarattig1 katma degerin satis gelirlerine oram ile il-
gili bilgiler Sekil 1’de sunulmustur. Sekil 1’de goriildiigii gibi, 500 Biiyiik Sanayi
Kurulusu'nun yarattigi net katma degerin satig gelirlerine orani, 1983 yilindan 1988
yilina kadar bir artis trendi izlemistir. Bu yillar Tiirkiye nin liberal ekonomi siyaseti
giittiigii ve Tiirkiye ekonomisinin diinya ile biitiinlestirildigi yillardir. 1983 yilinda
satig gelirlerinin yilizde 16’s1 kadar net katma deger yaratilirken, 1988 yilinda yiizde
21,5 oraninda net katma deger yaratilmistir. 1988 yilini izleyen yillarda, 2001 yili so-
nuna kadar, satis gelirlerinin yiizdesi olarak yaratilan katma degerde ¢ok net ve be-
lirgin bir diisiis trendi izlenmistir. Satis gelirlerine oranla, yaratilan net katma deger,
2001 krizi 6ncesi, 2000 yilinda yiizde 14 dolaylarina gerilemis, 2001 kriz yilinda ise
ylizde 7.4 olarak gerceklesmistir. 2001 krizinden bu yana, her ne kadar satis gelirinin
ylizdesi olarak yaratilan net katma degerde bir artig trendi goriilse de, 2004 yilinda
ancak 2000 yili diizeyine ulagilabilmistir. Yaratilan net katma degerde izlenen genel
diisiis trendi, kuruluglarm iretimlerinin daha yiiksek bir kismini bagka ireticilere
yaptirmalarindan, katma deger yaratma potansiyellerinin diismesinden veya devletin
aldig1 dolayl: vergi yiikiiniin daha fazlasim iistlenmelerinden kaynaklanabilir. Kuru-
luslarin katma deger yaratma potansiyelleri asagida katma deger fonksiyonlar tah-
min edilerek incelenecektir Obiir yandan, Tiirkiye’de devletin vergi kaynaklarinda
dolayli vergilerin pay1 giderek artmakta, bu durum, bir taraftan vergi adaletini zede-

lerken, bir yandan da sanayi kuruluglarinin vergi yiiklerini arttirmaktadir.

Asagidaki sekilde goriildiigii gibi, 1984 yilindan 6nce bulunmayan dolayl vergilerin
satig gelirlerindeki payi siirekli bir artig gostermis, 2002 yilinda yiizde 19,6 diizeyi-
ne ulagmistir. Sadece 2003 ve 2004 yillarinda dolayh vergi oranlarinda bir diisiis go-
riilmektedir. 2004 yilinda devletin aldig1 net dolayh vergiler, satig gelirlerinin yiizde
15,4’ dolaylarindadir.

29 Kullamlan model, fonksiyon tiirii, tahmin yontemi ve istatistiki sonuglar bu bsliimiin ekinde sunul-
mustur.
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Simdi de 1983 yilindan bu yana 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun katma deger yarat-
ma potansiyelini inceleyelim. Sekil 2, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu i¢in elde ettigi-
miz katma deger fonksiyonunun sonuclanm sergilemektedir. Sekil 1°de goriildiigii
gibi tahmin degerleri, gozlemlenen degerleri oldukca iyi yansitmaktadir. Tahmin
fonksiyonundan elde edilen degerle gercek deger arasindaki en biiyiik sapma 2001
krizinde goriilmektedir. Gozlemlenen degerlerle tahmin degerleri arasindaki korelas-
yon katsayist 0,70 dolaylarindadir (daha yaygin ifade edilen R?, 0,488). Hesaba ka-
tilmayan bu denli faktoriin bulundugu ve kapsama giren kamu kuruluslar ile zel sir-
ketlerin 6nemli farkliliklar gosterdigi bir ortamda bu ¢ok iyi kabul edilebilecek bir
tahmindir. Sekil 2’de goriilen en carpici husus, 1993 yilina kadar bir artma trendi
icinde bulunan 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’'nun katma deger yaratma potansiyeli-

nin, 1993’ten bu yana bir diigiis trendine girmesidir.
Kullandigimiz tahmin fonksiyonunun sekli sudur:®

NKD = A x UC* x TVP x (1+g))! x (1+g,)!

Burada:

NKD, toplam katma degeri,

UC, iiretimde calisanlar adedini,

TV, toplam varlklari

g ve g, yillik biiyiime parametrelerini (artis ve azalis donemleri icin)
A, dlcek parametresini,

o, ticretle calisanlar parametresini ve

{3, ise toplam varhklar parametresini ifade etmektedir.

Tahmin fonksiyonunun parametreleri ise sdyledir:

A =0,0535
o =0,6054
B =0,3946
g, = 3,36%
g, = -2,51%

Burada A parametresi sadece bir dlgek parametresidir. Onemli olan diger parametre-

lerdir. Bu parametreleri asagida kisaca 6zetleyecegiz.

30 Daha aynntili bilgi bu bélimiin ekinde sunulmaktadir.
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kapsamaktadir. Ozellestirme "propagandalari"nin yogun oldugu dénemlerde bu ku-
ruluglarin arpalik oldugu, asiri istihdam kullandig: ileri siiriilmiigtii. Bu nedenle,
asagida, 6zel firmalarla kamu kuruluglarinin katma deger yaratma giicli ayr1 ayr in-

celenecektir.

I1. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu Kapsamindaki Ozel Sirketlerin
Yarattiklar1 Katma Deger ve Katma Deger Fonksiyonunun
Degerlendirmesi

Sekil 3, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki 6zel sirketlerin yarattiklar net
katma degerin, katma degerdeki kamu paymin ve yaratilan briit katma degerin satig
gelirlerine oranim sergilemektedir. Inceledigimiz 1983-2004 doneminde, Tiirkiye’de
500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki 6zel sirketler satiglarinin, ortalama yiizde
16,4°ii kadar katma deger yaratmaktadir. Inceleme dénemimizin basi olan 1983 yilin-
da o6zel sirketlerin yarattiklar1 net katma deger, satiglarinin yiizde 18’1 dolaylarinda,
inceleme dénemi ortalamasinin iizerindedir. Satiglarin orani olarak yaratilan katma
deger, 1983-1988 arasinda bir artig trendi izlemis, 1988 yilinda yiizde 21.2’ye ulas-
mugtir. Tiirkiye ekonomisinde liberallesme akimlarmin yagandigi bu dénemde 6zel
sirketlerin satig gelirlerine oranla daha fazla katma deger yaratmalar nemli bir ba-
saridir. Bu yillar, ihracata verilen 6nem nedeniyle TL’ye deger kaybettirilerek ihracat-
ta mukayeseli avantaj yaratilmaya calisilan bir donemdir. Durum 1988 sonrasinda
cok farklidir. 1988 sonrasinda 2001 krizine kadar, satig gelirlerine oranla yaratilan net
katma deger 6nemli bir diisiis trendine girmistir. Ozellikle 1994 ve 2001 kriz yillarin-
daki diistisler ¢ok 6nemli boyutlardadir. 2001 yili sonuna gelindiginde, 6zel sirketler
satig gelirlerinin yiizde 8,6’s1 kadar katma deger yaratabilmislerdir. Her ne kadar 2001
krizini izleyen, 2002, 2003 ve 2004 yillarda satig gelirlerine oranla yaratilan katma
deger bir artig temposuna girmis olsa da, ulagilan deger 1983-2004 ortalamasmnin ¢ok

altinda, hemen hemen kriz 6ncesi 2000 yilindaki yiizde 13 diizeyindedir.

Yaratilan net katma degerde izlenen genel diisiis trendi, kuruluglarin iiretimlerinin da-
ha yiiksek bir kismini bagka iireticilere yaptirmalarindan, katma deger yaratma po-
tansiyellerinin diismesinden veya devletin aldig1 dolayli vergi yiikiiniin daha fazlasi-
n1 listlenmelerinden kaynaklanabilir. Kuruluglarin iiretimlerinin daha yiiksek bir ora-
nint bagka iireticilere yaptirmalar1 yayginlasan bir olaydir. Bu sekilde kuruluglarin sa-
tislar1 dolayl olarak katma deger yaratiyordur. Ancak, yaratilan net katma degerin
satig gelirlerine oranindaki bu diismenin sirketlerin katma deger yaratma potansiyel-

lerindeki diismeden kaynaklanmasi durumu endige yaratacak bir durumdur. Bu ne-
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Sekil 4, 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu kapsamindaki 6zel firmalar i¢in tahmin edilen
katma deger fonksiyonunu sunmaktadir. Sekil tizerinde goriildiigii gibi, tahmin fonk-
siyonu gozlemleri oldukga iyi bir diizeyde, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nunkinden
daha iyi bir sekilde yansitmaktadir. Gozlemler ve tahminler arasindaki korelasyon
katsayis1 0,80 (R2 = 0,635) dolaylarindadir.

Elde edilen tahmin fonksiyonunun parametreleri $6yledir:

A =0,1064
o =0,4879
B =0,5121
g, =0,17%
g, = -6,66%

Tahmin fonksiyonun parametreleri ¢ergevesinde, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’'na ki-
yasla 6zel firmalarinda varliklara yatirilan paralarin katma deger yaratma elastikiye-
tinin daha yiiksek oldugu anlagilmaktadir. Calisanlarin sayisi1 yiizde 10 arttiginda ya-
ratilan katma degerin yiizde 4,9 dolaylarinda artmasi beklenmektedir. Oysa, toplam
varliklara baglanan fonlardaki ylizde 10’luk bir artig yaratilan katma degeri yiizde 5,1
arttiracaktir. Bu farklihiga ragmen, 6zel kesimde de insan faktériiniin ¢ok énemli ol-

dugu anlasiimaktadir.

Daha homojen bir grup olarak 6zel kesim firmalarina baktigimizda, katma deger ya-
ratma giicinde ¢ok onemli degisiklikler gormekteyiz. Ozel kesimde katma deger ya-
ratma giiciindeki artig, 1997 yilina kadar devam etmigtir, fakat, yillik artig binde 1,7
dolaylarinda ¢ok diisiik bir diizeydedir. Bu artig, bir yandan verimlilik artig1, bir yan-
dan da kiiresellesmenin imkanlarindan yararlanmadan kaynaklanan artis olabilir. Bi-
lindigi gibi 1994 yilinda GATT anlagsmasina varilmis, ayrica, Tiirkiye 1996 yil1 ba-
sinda Avrupa ile Giimriik Birlifine girmistir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu’nda 6zel
firmalar ihracatta 6nemli bir yer tutmaktadir. Rekabet kosullarinin arttifi bdyle bir
ortamda 1997 yilina kadar 6zel kesim firmalari yillik, binde 1,7 dahi olsa katma de-
ger yaratma giiclerini arttirmiglardir. Uzerinde durulmasi gereken nokta, 1997 yilin-
dan sonra 6zel firmalarnn katma deger yaratma giiclerindeki yillik, yiizde 6,6’y1 agan
gerilemedir. Bilindigi gibi bu yillar Tiirkiye’de TL nin agir1 deger kazandig yillardir.
TL’nin asir1 degerlenmesi sonucu, artan yerli maliyetler doviz fiyatlarina yansitila-
madigindan yaratilan katma deger TL bazinda 6nemli diisiis gostermis olabilir. Elde
edilen sonug, 6zel sektor firmalarimin mal ve hizmet kimligi yaratma konusunda da

basarili olamadigi, daha fazla fiziki iiretim (fason) alaninda faaliyet gosterdigi anla-
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mina gelebilir. Giiniimiizde katma deger yaratma giiciiniin arttirilabilmesi, mal ve
hizmetlere kimlik katabilmeye, miisteri goziinde vazgegilmez bir konum elde etme-
ye baghdir. Bu nedenle, mal ve hizmetlere kimlik kazandirma 6zel sektor firmalari-

nin amaglarindan biri olmalidir.”'

Ancak, burada bir hususu gbzden kagirmamamiz gerekmektedir. Daha 6nce de be-
lirttigimiz gibi, kriz yillarinda katma deger yaratma giicii 6nemli derecelerde azal-
maktadir. 1997 sonrasinda 6zel firmalarin katma deger yaratma giiclerindeki diigiis
iizerinde 1998 Rusya krizinin, 2000 ve 2001 yillarinda Tiirkiye’de yasanan krizlerin
etkileri bilyiiktir. Sekil 2’de goriildiigit gibi, 2003 ve 2004 yillarinda 6zel kesimin
yarattig1 katma degerin, trend degerlerinin epey iistiinde olmasi katma deger yaratma

giiciiniin artmakta oldugunun igareti olabilir.

Her seye ragmen, 6zel kesimin katma deger yaratma giiciiniin azalmakta oldugu tah-

mini, yakindan ve daha kapsamli olarak inceleme gerektiren bir husustur.

II1. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu Kapsamindaki
Kamu Kurulusglarin Yarattiklar1 Katma Deger ve
Katma Deger Fonksiyonunun Degerlendirmesi

Sekil 5, 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu kapsamindaki kamu kuruluslarinm, satig gelir-
lerine oranla yarattiklar katma degeri, katma degerde kamunun pay1 ve briit katma
deger bilgilerini sunmaktadir. Sekil 5’te goriildiigii gibi, kamu kuruluglarnin satig
gelirlerine oranla yarattiklar katma deger kimi acilardan 6zel sirketlerinkine benze-
mekte, kimi ac¢ilardan ise 6nemli farkliliklar gostermektedir. Inceleme dénemimizde,
kamu kuruluglarinin satiglarina oranla yarattiklari, ortalama net katma deger, 6zel sir-
ketlerinkinin biraz altinda, yiizde 15,7 dolaylarindadir. Kamu kuruluslarinin satig ge-
lirlerine oranla yarattiklari net katma deger, 6zel kesimde oldugu gibi, 1988 yilina
kadar bir artig trendi yagamus, izleyen yillarda bir diisiis trendine girmistir. Ancak, dii-
stisler 1997 yilina kadar devam etmis, daha sonra, 2001 kriz yili disinda, tekrar artig
trendi yasamistir. Onemli olan diger bir fark, kamu kesiminde, satis gelirlerinin ora-
m olarak yaratilan katma degerde inceleme donemimizde bir diisiig trendi yagsanma-
masidir. Ozellikle 2001 krizi sonrasindaki donemde kamu kuruluslar1 daha fazla, sa-

tig gelirlerinin yiizde 20’si dolaylarinda net katma deger yaratmistir. Bu 6zel kesim-

31 Burada bir noktay: belirtmekte yarar goriiyiiruz. Her ne kadar milli ekonomi agisindan sirketlerin kat-
ma deger yaratma giigleri 6nemli ise de, 6zel sirketler, katma degerin sadece bir unsuru olan kén art-
tirmay1 hedef almaktadir.
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Kamu kuruluglarinda, 1983-1988 yillan arasinda katma deger yaratma giiciindeki
yildan yila artiglar ¢ok onemlidir. Bu dénemde her gecen yil, ayni is¢i ve toplam var-
likla, yiizde 7,8 dolaylarinda daha fazla katma deger yaratilabilmektedir. Bu durum,
katma deger yaratma giiclinde ¢cok ¢nemli bir artig trendini isaret etmektedir. Hatir-
lanacak olursa, bu yillarda kamu kuruluslarinin yonetimlerine daha fazla 6zerklik ta-
mindig1 yillardur. izleyen yillarda da kamu kuruluslarinin katma deger yaratma giiciin-
de bir azalma olmamistir. 1988 sonrast kamu kuruluslarinin katma deger yaratma
giicleri yillik onbinde 8 oraninda artma gostermistir. Bu durum kamu kuruluslarinin
katma deger yaratma gii¢lerini koruyabildikleri anlamina gelmektedir. Bu donem
Tiirkiye’nin 6zellesmeye 6nem verdigi, kamu kuruluglarini ihmal ettigi bir donemdir.
Fakat, 6zel kesim firmalarinin katma deger yaratma giicleri diiserken, kamu kurulus-
larinda goriilen, ¢ok az da olsa artig, 500 Biiylik Sanayi Kurulusu kapsamina giren
kuruluglarin sayisindaki diigme sonucu daha gii¢lii kurulusglarin kapsam iginde yer al-

masindan kaynaklaniyor olabilir.

IV. Sonug

Bu boliimde 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun yarattigi net katma degeri, yani bu ku-
ruluglarin milli gelire yaptiklar1 katkiyi, katma degerden kamunun aldig1 pay1 ve ya-
ratilan briit katma degeri ve kuruluglarin katma deger yaratma potansiyellerindeki

gelismeleri incelemis bulunuyoruz.

500 Biiyiik Sanayi Kurulugu’nun satis gelirlerine oranla yarattiklari net katma deger
1983 yilindan 1988 yilina kadar bir arti trendi yasamig, sonraki yillarda 6nemli bir
diigiis gostermigtir. Bu diigiisiin nedenlerinin yakindan incelenmesi gerekir. Diisiis,
kuruluslarin giderek iiretimlerini baska tireticilere yaptirmalarindan, sirketler iizerin-
de dolayl verilerin yiikiiniin artmasindan, TL'nin agir1 deger kazanmasi sonucu ihra-
catin olumsuz etkilenmesinden ve/veya kuruluslann iiretim faktorleriyle katma deger
yaratma giiclerindeki azalmadan kaynaklaniyor olabilir. Nedenler, farkli kuruluglar
icin de farkliliklar gosterebilir. Bu nedenlerin her kurulugun biinyesinde incelenmesi
gerekir. Bu boliimde, kuruluslarin katma deger yaratma potansiyellerinde diisiis olup
olmadig1 konusunda ilave bilgiler elde etmek icin katma deger yaratma fonksiyonla-

r1 tahmin edilerek degerlendirme yapilmgtir.

Gergeklestirdigimiz katma deger yaratma tahminleri ¢cok 6nemli bir noktay: isaret et-
mektedir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun katma deger yaratma potansiyeli giderek

diismektedir. Ozellikle, verim artiglar1 sonucu 6zel sektor kuruluslarinda katma de-
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Varlik kéarliliginin ¢arpanlarina bakacak olursak, varlik karliliginin artis ve azalig yo-
niinii saptayan satig karliligidir. Ancak, varlik devir hizindaki arti§ ve diigiisler, satig
karliligindaki gelismeleri, varlik karlilifina bilyiiterek yansitmaktadir. Varhik devir
hizindaki gelismeler 6nemlidir. Tiirkiye ’de sanayi kuruluslar sirkete baglanan para-
lar1 hizla dondiirememektedir. Bunun bir nedeni kapasite kullanimindaki diisiikliik-
lerdir, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu, varliklara baglanan paralar yilda, ortalama 1,33
defa déndiirebilmektedir. Rekabet kogullan artarken satig karliliginin diiserek varlik
devir hizinin artmasi gerekir. Esasinda, Sekil 3’te goriildiigii gibi, varlik devir hizi
1987-1997 yillan arasinda bir artis temposu sergilemistir. 1987 yilinda kuruluglara
baglanan para 1,14 defa déndiirtiliirken, 1997 yilinda 1,6 defa dondiiriilmiistiir. Bu
artig cok onemli bir artigtir. Fakat 1997 sonrasinda paranin devir hizi tekrar ve hizla
yavaslamisg, 2001 krizine gelindiginde tekrar 1,14 diizeyinin altina inmigtir. 2002 ve
2003 yillarinda varlik devir hizinda kism1 bir diizelme olmasina ragmen 2004 yilin-
da tekrar bir diiglis yasanmigtir. Ancak 2004 yihindaki diisiis enflasyon muhasebesi
uygulamasindan kaynaklaniyor olabilir.”® Tiirkiye’de sanayi parayr hizli déndiirme-
ye 6zen gostermek zorundadir. Bu nedenle varlik devir hizi gostergesinin de ¢arpan-

larint incelememiz yararli olacaktir.

Kuruluslarin varliklarina bagladiklar1 paralar, tiim varliklarda donmemekte, sadece
"donen varliklar'da donmektedir. Omegin, hammadde stoklarina baglanan paralar
bir siire sonra mallara doniismekte, daha sonra da satilarak alacaklar haline gelmek-
te ve nihayet tahsil edilmektedir. Oysa duran varliklara baglanan paralar siiresiz bag-
11 kalmaktadir.”® Dénen varliklarin diger bir adi "igletme sermayesi"dir. Varlik devir
hizimin iki ¢arpami, "Igletme Sermayesi Devir Hiz1" ve "isletme Sermayesi Oram"

carpanlandir.

Sekil 4, varlik devir hizinin ¢arpanlarinin grafigini sunmaktadir. Igletme sermayesi
devir hiz1, satig gelirleri isletme sermayesine boliinerek; isletme sermayesi orani ise,
isletme sermayesi, toplam varliklara béliinerek bulunur. isletme sermayesi devir hi-
z1, paranin isletme sermayesinde bir yilda ka¢ defa dondiigiinii, isletme sermayesi
orani ise toplam varliklara baglanan paranin ne kadarinin isletme sermayesine (para-

nin dondiigii kisma) tahsis edildigini gosterir.

35 2004 yilinda sirketlerden toplanan bilgiler enflasyon muhasebesi uygulanms bilgilerdir. Bu nedenle
bu bilgilerin kullanilmasinda 6zel bir 6zen gostermek gerekir.

36 Enflasyon muhasebesi uygulamasindan en ¢ok etkilenen varliklar da duran varliklardir. Bu yiizden
2004 yili igletme sermayesi oram bilgisini dikkatli kullanmak gerekir.
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Yine gekil 10°da goriildiigii gibi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun ortak karlilig1 1983
yilindaki yiizde 36’larda olan diizeyinden, 1991 yilina kadar bir diigme egilimi izle-
mekte, 1991 yilinda yiizde 12,8 zararla en kotii yilin1 yagamaktadir. Sonraki yillarda
1995 yilina karar ortak karliligi izl artig gostermis, yiizde 39°luk diizeyine ulasmis-
tir. Ortak karlilig1 1997’ ye kadar yiiksek diizeylerini korumus sonra 2001 yilina ka-
dar hizli bir diigtis yasamugtir. 2001 ve 2003 yillar ortak karliliginin ortalama deger-
lere ulastig1 iki yildir. Ancak, bu diizeyin finansman giderlerindeki hizl diisiisten, fi-
nansman giderlerindeki hizli diigiisiin de agin degerlenen TL ile bor¢lanmaktan kay-
naklandi1g1 unutulmamalidir. 2004 yilinda ortak karlilig1 tekrar yiizde 11,3 diizeyine

gerilemistir.

II1. Ozet

Tiirkiye’nin 500 biiyiik firmas:1 satis hacmi bakimindan, bir biiyiime trendi i¢indedir.
Ancak 1998 ve 1999 yillarinda ¢ok siddetli bir diistis yasanmustir. 2004 yilinda ula-

stlan satig hacmi, 1997 diizeyinin altindadir.

flging olan nokta, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’'nun satiglarimin 1994 ve 2001 krizle-
ri sirasinda azalmamig olmasidir. Bu donemler TL nin hizla deger kaybettigi, dovizin
pahalilandig1 ve 500 Biiytik Sanayi Kurulusu'nun ihracatinin artma gosterdigi do-

nemlerdir.

500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun ihracat1 ve ihracatin satig gelirlerindeki pay1 6nem-
li bir artig temposu i¢indedir.1983 yilinda 2,5 milyar dolar olan ihracat, 2004 yilina
gelindiginde 33,2 milyar dolara, ihracat gelirlerinin toplam satig gelirleri i¢indeki pa-
y1 da yiizde 28 diizeylerine yiikselmistir. Yillik yiizde 12 dolaylarinda olan bu artig
500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun dis diinya ile biitiinlestiginin bir isareti olabilir. An-
cak, bu kurulusglarmn ithalat1 konusunda bilgimiz olmadigindan, 500 Biiyiik Sanayi

Kurulugu’nun Tiirkiye nin dis ticaret dengesine etkisini bilemiyoruz.

Tiirkiye’de yasanan ekonomik istikrarsizlik ve krizler 500 Biiyiik Sanayi Kurulu-
su’'nun faaliyetlerini ve elde ettigi sonuglar1 da ¢ok yakindan etkilemektedir. Varlik
karlilig1** ekonomik konjonktiirii izlemektedir. 1983-1988 arasinda kuruluglarin kar-
Iiliklan bir artis trendi yasamig, 1988’1 izleyen yillarda 1991 yilina kadar karlilik
azalmig, 1991- 1997 yillar1 arasinda yiikselise gecen varlik karlilii 1997 den 2001

38 Sirket karlilig1 olarak da adlandirilan varlik karlilig1 gostergesi, finansman giderlerinden 6nceki kér
toplam varliklara béliinerek elde edilir.
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yilina kadar tekrar bir diisiis trendi izlemigtir. 2002 ve 2003 yillarinda 500 Biiyiik Sa-
nayi Kurulusu’nun varlik karlihg: ylizde 11 dolaylarinda, inceleme dénemimizin
yiizde 14 dolaylarinda olan ortalamasinin altindadir. 2004 yilinda ise, varlik karlilig:
yiizde 9,4 diizeyine gerilemigtir. Karliliktaki dalgalanmalar kismen is¢i ticretlerinde-

ki dalgalanmalart yansitmaktadir.

Tiirkiye’de her ne kadar reel faizler ¢ok yiiksek diizeylerde ise de, 500 Biiyiik Sana-
yi Kurulusu’nun borg yiikii (Odenen Faizler / Toplam Borglar) 1988°den bu yana bir
diisiis temposu i¢indedir. 1988’de ylizde 17 dolaylarinda olan bor¢ yiikii giderek
2004 yilinda yiizde 3,7 diizeyine inmistir. Ancak reel faizlerin bu denli yiiksek oldu-
&u bir ortamda borg yiikiiniin bu denli diismesi, yabanci para {izerinden borglanma-
dan kaynaklanabilir. Yurt disinda hem faizler diisiik, hem de TL genel bir agin deger-
lenme trendindedir. Fakat, yurt disinda bor¢lanmanin riskleri de biiyiiktiir. Kriz do-
nemlerinde yasanan devaliiasyonlar sirketleri gok zor duruma sokmaktadir. Ozellik-
le 2002 ve 2003 yillarinda borg yiikiiniin ¢ok diisiik olmas1 kuruluglar bor¢glanmaya
yoneltmis, bu sayede, sirket karliliklan yiizde 11 dolaylarinda oldugu bir ortamda,
ortak kirhiliklarim ytizde 20’lerin iizerine ¢ikartmaya imkan saglamistir. Ancak du-
rum 2004 yilinda degisme gostermistir. 2004 yilinda varlik karlilig1 ytizde 10,6’dan
yizde 9,4’e az bir diigiis gostermigken, ortak karlilig1 yiizde 19,9°dan yiizde 11,3’e
gerilemigtir. Acak, 2004 yilinda ortak kérliliginin diismesinde enflasyon muhasebesi
uygulamasi nedeniyle 6zsermaye artiglariin rolii vardir. Yine de, 2004 yilinda hem
varlik karliliginin hem de ortak kérliliginin diismekte oldugu sdylenebilir.
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Sekil 2, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki 6zel firmalarin, milyon dolar ola-
rak ihracat gelirlerini ve ihracat gelirlerinin satis gelirleri icindeki paymi sergilemek-
tedir. Tiirkiye nin ihracatini yapan 6zel firmalardir. Ozel firmalarin ihracatlar1 genel
bir artis seyri izlemektedir. 2001 krizi oncesinde, 6zel firmalarin ihracatlan 1986-
1989 ve 1993-1997 donemlerinde hizla artmistir. Bu donemleri izleyen 1989-1993 ve
1997-2000 dénemlerinde ihracat ancak diizeyini korumus veya yavaslamigtir. Ihra-
catin diizeyini korudugu veya yavaslarigi bu yillar, kriz 6ncesi, TL'nin agir1 degerlen-
digi yillardir. Yani, 1994 ve 2001 krizleri oncesi yillarda ihracat artiglar iyiden iyiye
yavaslamistir. Bunun da TL’nin asir1 degerlenmesinden kaynaklandig: soylenebilir.
Krizle birlikte TL'nin deger kaybetmesi ve firmalarin daralan i¢ pazarlar yerine dig
pazar arayisl i¢ine girmeleri ihracati tekrar kamgilamisti. 1994 ve 2001 kriz yillar
ihracat patlamalarmin yasandig: yillardir. 2001 krizinden bu yana dolar bazinda ih-
racat ¢ok hizli bir artis temposundadir. Ancak 2002 ve 2003 yillarinin diger bir 6zel-
1igi de, bu yillarda dolar bazinda ihracatin ¢ok hizh artmasina ragmen (%64 oranin-
da), TL bazinda artmamis olmasidir (artis sadece % 1,2°dir). Tiirkiye’nin ihracatinin
onemli bir bolimi Euro cinsinden ihracattir. Bu dénemde ihracatin ¢ok hizl artig
gostermesinin bir nedeni de dolarin Euro karsisinda deger kaybetmesidir. 2001 son-
rasi yasanan hizli ihracat artiglar1 Tiirkiye’nin dig ticaret agiklarinin hizla arttid1 bir
d6énemde yasanmustir. Bu durum ihracatin, biiylik oranda ithal aramallarina dayal fa-

son imalata dayali bir ihracat oldugunun isareti olabilir.

Ihracat gelirlerinin toplam satislardaki payr 1993 yilina kadar dalgalanan bir diisiis
egilimi gostermis, sonra hizli bir artis egilimine girmistir. Inceledigimiz dénemin ba-
sinda satig gelirleri iginde yiizde 15 dolaylarinda olan ihracat gelirleri pay1 dénem so-
nunda yiizde 30 diizeylerini agsmistir. Bu 6zel firmalarin kiiresel piyasalarla biitiinles-
mesi anlamina gelebilir. Fakat, bu biitiinlesmenin sekli de énemlidir. Ihrag mallan
iiretiminde fason imalata ve ithal hammaddeye kayilmasi, milli gelire yapilan katki-

lan diisiik diizeylerde tutabilir veya azaltabilir.

II. Karhhktaki Gelismeler

500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki 6zel sirketlerin karliligindaki geligmele-
ri, Varlik karhilig1 (Sirket karlihigr) ve "Ortak karliligi” olarak iki agidan degerlendi-

recegiz.”

39 Karhlik incelememizde kullandigimz model Ekler kisminda Ek 1°de ayrintili olarak agiklanmgtir.
Bu cke bagvurmak yararl olabilir.
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ren sicak para nedeniyle 1994 yilina kadar bahar havasi yasadigi1 bir donemdir. Bu
donemde varlik karlilig: tekrar yiikselise gegmistir. flging olan durum sudur. 1994
krizi, 6zel firmalarin varlik kirliigindaki artig seyrini etkilememistir. Bunun nedeni,
kuruluglarin ihracata yonelmesi ve isgi ticretlerinden tasarruf edebilmeleridir. Is¢i tic-
retlerine asagida deginilecektir. Varlik karhihigindaki artig 1995 yilina kadar devam
etmis, 1995 yilinda yiizde 24,8 dolaylarina yerlesmisgtir. Varlik karlilig1 1996 ve 1997
yillarinda bu diizeyini korumustur. Asya ve Rusya krizleri, uygulanan istikrar politi-
kalar1 Tiirk sanayiini 1998 ve sonrasi yillarda iyiden iyiye vurmustur. 1998 yilindan
bu yana 6zel firmalarin girket karlilig: bir diisiis trendi yasamaktadir. 2004 yilina va-
nldiginda 6zel firmalarin varhk karlihg yiizde 9,9 diizeyine gerilemistir. Ilging olan
nokta sudur: Varlik karliligr 2001 yilindan bu yana bir diisme trendi iginde olmasina
ragmen, Ozel firmalarda karliigin arttig1, performanslarin iyiye gittigi kanist yaygin-
dir. Bunun da nedeni, bu yillarda finansman giderlerinin diismesi sonucu ortak kérli-
hginin artmasidir. Ortak karhlig1 agagida incelenecektir. inceledigimiz dénemde va-
lik karlilig: yiizde 20’lerdeki yiiksek diizeyinden, yiizde 10’1ara gerilemistir.

Varlik karliliginin ¢arpanlarina bakacak olursak sunu goriiyoruz: Varlik kirlilifinin
artig ve azalis yoniinii saptayan satig karlihigindaki degismelerdir. Varlik karlilig: ile
sati karlilig1 arasindaki korelasyon katsayisi yiizde 93,1 dolaylarindadir. Ancak, var-
lik devir hizindaki artig ve diisiisler, satig karhilifindaki gelismeleri, varlik karhili§ina
biiyiiterek yansitmaktadir. Varlik devir hizindaki gelismeler 6nemlidir. Ttirkiye’de
sanayi kuruluglar sirketlere baglanan paralan hizla dondiirememektedir. Bunun bir
nedeni kapasite kullanimindaki diigiikliiklerdir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsa-
mindaki 0zel firmalar, varliklara baglanan paralan yilda, ortalama 1,55 defa dondii-
rebilmektedir. Rekabet kosullan artarken satig karliliginin diismesi durumunda, var-
lik devir hizinin artmasi gerekir. Esasinda, Sekil 3’te goriildiigii gibi, varlik devir hi-
z1 1984-1992 yillar1 arasinda bir artig temposu yakalamigtir. 1984 yilinda kurulugla-
ra baglanan para 1,43 defa dondiiriiliirken, 1992 yilina gelindiginde 1,81 defa don-
diiriilmiistiir. Bu artig cok 6nemli bir artigtir. Fakat 1992 sonrasinda paranin devir hi-
z1 siirekli bir diisiis yasamigtir, 2001 krizine gelindiginde paranin devir hiz1 1,32’ye
kadar diigmiistiir. 2002 ve 2003 yillarinda varlik devir hizinda kismi bir diizelme ol-
masina ragmen ulagilabilen diizey donemin ortalama diizeyidir. 2004 yilinda ise var-
lik devir liz1 1,30 diizeyine gerilemistir. Tiirkiye’de sanayi paray: lizli dondiirmeye
ozen gostermek zorundadir. Bu nedenle varlik devir hiz1 gostergesinin de ¢arpanlari-

n1 incelememiz yararh olacaktir.
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ortaya ¢ikmaktadir. 1999 yilinda isletme sermayesi devir huzi 1,83’e diigmiis, isletme
sermayesine yatirilan paranin tahsil siiresi 200 giine yiikselmistir. 1999’u izleyen y1l-
larda isletme sermayesi devir hizi, tekrar ortalama degerinin iizerine ¢ikacak sekilde

artma trendine girmigtir.

Ozel firmalar isletmeye bagladiklar1 paralarin ortalama iigte ikisini igletme sermaye-
sine baglamaktadir. Diger bir agidan bakacak olursak, firmalar, igletmelere bagladik-
lar1 paralarm sadece ti¢te birini duran varliklara (sabit kiymetler ve diger varliklar)
baglamaktadir. Isletme sermayesine bu denli yiiksek oranlarda para baglanmasinin
nedeni de miisteri ve stok finansmani ihtiyacinin yiiksek olmasidir. Tiirkiye’de mali
sektor i¢inde satig finansmani hizmeti veren kurumlar yeterince gelismediginden
miigteri finansmam yiikii tiretim firmalarinin omuzlarinda kalmaktadir. Obiir yandan,

stok finansmaninda yapilmasi gereken pek cok sey vardir.

Sekil 4’te goriildiigii gibi, Tiirkiye’de inceledigimiz 20 yil icinde igletme sermayesi
oraninda ¢ok onemli bir degisiklik olmamustir. Isletme sermayesi oram 1984-1995
arasinda hafif bir artig egilimi izlemis, 1995’ten bu yana ise yavag da olsa diismeye
baslamistir. Bu diigme 2000 yilinda kesintiye ugramis, fakat, 2001 krizinden bu ya-
na hizli bir diisiis temposu yakalamigtr.

2001 krizinden bu yana, 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu kapsamindaki 6zel firmalarda,
isletme sermayesine tahsis edilen parasal kaynaklar azalirken, igletme sermayesi de-

vir hiz1 daha hizli arttifindan varlik devir hiz1 artmigtir.

Sirket karlihgim etkileyen temel faktorlerden biri, caliganlar igin 6denen maasg ve tic-
retlerdir. Esasinda girketler hammaddelerini piyasalardan almakta ve fiyatlarin etki-
leyememektedir. Kullanacaklar1 hammadde miktarlari da tasarimlariyla belirlenmek-
tedir. Sirketlerin etkileyebildigi masraf unsurlarindan énemli bir tanesi galisanlar igin
Odenen maas ve licretlerdir. Sekil 5, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki 6zel
firmalar i¢in calisanlara 6denen maag ve licretlerin satig gelirlerinden aldig1 pay1 sun-

maktadir.

Sekil 5’te goriildiigii gibi, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu i¢in ticretlerin satig gelirinden
aldiklar1 pay hi¢ de istikrarli degildir. Bu pay, 1986 ve 1995 yillarinda en diisiik dii-
zeylerinde, yiizde 6,2 dolaylarindadir. En yiiksek diizey 1991 yilinda ulagilan yiizde
10,9 diizeyidir. Sekil 3’te sundugumuz satis kArlihigindaki trendler ile satig hasilatin-
da iicretlerin payi trendleri arasinda ¢ok biiyiik bir benzerlik vardir. Satig hasilatinda
iicretlerin paymn en yiiksek diizeylere ¢iktifi 1991 ve 1999 yillarinda varlik kérlili-

81 en diigiik degerlerine; satig hasilatinda licretlerin paynin diisiik oldugu yillarda ise
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larma daha fazla kirlhilik elde edebilmektedir. Ortalama tasma yiizde 6.2, ortalama

borg-6zsermaye orani 2.0’dir.”

Yine Sekil 10°da goriildiigii gibi 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki 6zel fir-
malarin ortak karlihigi 1983 yilindaki yiizde 50’lerde olan diizeyinden, 1989 yilina ka-
dar bir diisme egilimi izlemekte, 1989 yilinda yiizde 33,5 diizeyine gerilemektedir.
Sonraki yillarda 1995 yilina kadar ortak karlili1 huzii artig gostermis, ylizde 46,4’ liik
diizeyine ulagmistir. Ortak kérlilifs 1997 ye kadar yiiksek diizeylerini korumus, son-
ra 2001 yilina kadar hizl bir diisiis yagamistir. 2001 yilinda ortak karhihig: yiizde 6,7
olan degeriyle son 20 yilin en diigiik degeridir. 2002 ve 2003 yillarinda ortak karlili-
&1 yiizde 23 dolaylarindaki degeriyle 20 yihin ortalama ortak karlihiginin ¢ok altinda-
dir. 2002 ve 2003 yillarinda TL nin asir1 deger kazanmasi sonucunda yabanci para
tizerinden borglananlarin borg maliyetleri ¢ok diismiig, bu yillarda varlik karlilig: yiiz-
de 11-12 dolaylarinda olmasina ragmen ortak karlilif: yilizde 23’lere yiikselmistir.
2002 ve 2003 yillarinda ortak karhiliginin yiiksek ¢ikmasi, sirketlerin bir bagarisindan
¢ok, TL'nin agir1 degerlenmis olmasidir. Bunun ise beraberinde getirdigi riskler cok
bityiik boyutlardadir. 2004 yiiinda ortak karhilifi ¢ok dnemli bir diisiis kaydetmistir.
Sirketlerin tagidiklari risklerin degismemesine ragmen karliliklar1 azalmigstir.

II1. Ozet

Bu béliimde Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki 6zel firmalarin
faaliyet sonuglan incelenmistir. Ozellestirme ve kamu kuruluglarimin bir kisminin
devreden ¢ikmasi sonucunda, zaman i¢inde 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu icinde 6zel
firma sayis1 426°dan 482’ye yiikselmigtir. Ortalama faaliyet hacmine bakacak olur-
sak, ozel firmalarin satis hacmi, 1997 yilina kadar istikrarli bir biiyiime gostermis,
1983 yilinda 105 milyon YTL iken, 1997 yilina varildiginda, 260 milyon YTL ye
ulagmustir. Fakat, 1998 ve 1999 yillarinda satig gelirlerinde yiizde 20’ye varan diig-
meler olmusg, 2001 krizini izleyen yillarda biiyiime trendi tekrar yakalanmstir. Fakat
500 Biiyiik Sanayi Kurulugu kapsamindaki 6zel firmalar biiyiime agisindan 6 yillari-
n1 kaybetmislerdir.

Tiirkiye’nin ihracatinda inceledigimiz 6zel firmalarin pay1 ¢ok 6nemlidir. Ozel fir-
malarin ihracatlar1 hizhi bir artig temposu icindedir. Inceledigimiz dénemin basinda

42 Daha once belirttigimiz gibi, ortak karlihg, varlik karliigna, tasma ve bor¢-6zsermaye oranmnin gar-
ptmindan elde edilen kazang eklenerek bulunur.
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yiizde 15 dolaylarinda olan satig gelirleri i¢inde ihracat gelirleri pay1, ddnem sonun-

da yiizde 30 diizeylerine ulagmigtir.

Tiirkiye’de varlik karlhilig: hi¢ de istikrar goriiniimii vermemekte, zaman iginde bir
diisiis trendi arz etmektedir. Varlik karlihig, 1983 yilinda yiizde 19,8 diizeylerindey-
ken, 1995 yilina kadar artrms, 1995 yilinda yiizde 24,8 dolaylarina yiikselmigtir. Bu
yiiksek bir karlilik diizeyidir. Varlik karhligt 1991 yilinda tekrar yiizde 18’e gerile-
mis, 1997°de yeni bir rekor diizeyine, yiizde 24,4’ ulagmustir. 1997 yilindan bu ya-
na ozel firmalarin varlik karlihigi cok 6nemi bir diisiis trendi yagsamaktadir. 2004 y1-

lina vanldiginda 6zel sirketlerin varlik karlilig: yiizde 9,9 diizeyine gerilemistir.

Varlik karhiliklarindaki bu dalgalanmalar satig karliligindaki dalgalanmalardan kay-
naklanmaktadir. Varlik devir hizindaki artis ve diistigler, satig karliligindaki geligme-
leri, varlik karliligma yansitmaktadir. Ornegin 1997 yilinda yiizde 14,6 olan satig kar-
11181, 2003 yilma gelindiginde yiizde 7,7 ye gerilemistir.

Rekabet kosullart artarken satig karhilig diisityorsa varlik devir hizinin artmast bek-
lenir. Tiirkiye’de 6zel firmalar varlik devir hizim artiramamaktadir. Bunun da temel
nedeni mali piyasalarin satig finansmani kurumlarin yeterince gelistirememis olma-
s1 ve stok finansmamdir. 2002 ve 2003 yillarinda varlik devir hizinda kismi bir dii-
zelme olmasina ragmen bu gecici bir artmadir ve 2004 yilinda 1,3 diizeyine gerile-

mistir. Tiirkiye’de sanayi paray1 hizli dondiirmeye 6zen gostermek zorundadir.

500 Biiyiik Sanayi Kurulugu kapsamindaki 6zel firmalarin satig karhiliklarindaki dal-
galanmalar ise biiyiik ol¢iide ddenen iicretlerden kaynaklanmaktadir. Kuruluglar is-

tikrarl1 bir iicret politikasi geligtirememisgtir.

Tiirkiye’de ortak karhligim etkileyen temel faktor borg yiikiidiir. Inceledigimiz do-
nemde, borg yiikii (6denen faizler / toplam borglar) 6nceleri, 1988 yilina kadar 6nem-
li bir arti gostermis, 1988 sonrasinda, yildan yila 6nemli inis ¢ikiglar yapsa da, ¢cok
belirgin bir diisiis egilimine girmistir. 2000 yilina gelindiginde, borg yiikii, 20 yil i¢in
ortalama yiizde 12,9 olan diizeyinin ¢ok altina, yiizde 8,6 diizeyine gerilemistir. Borg
yiikiiniin bu kadar hizh diismesinin nedeni 2000 yilinda uygulanan istikrar tedbirleri-
dir. 2000 yilinda i¢ borglarin dis borglarla ikamesi adt altinda faizler planlanan enf-
lasyon altinda uluslararast diizeylere ¢ekilmistir. Fakat gercek enflasyon beklenilen
hizla diismediginden faizler dengelerin ¢ok altina inmistir. Bu siyaset sirketlere 2000
yilinda yaramis olsa da Tiirkiye ekonomisine ¢ok pahaliya mal olmustur. 2001 yilin-
da krizle birlikte faizler tekrar agir1 artmisg, borg yiikii tekrar ortalama diizeyinin epey

iizerine, yiizde 14,5 dolaylarina yiikselmistir. Ilging ve 6nemli olan gelisme 2002 ve
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2003 yillarinda yasanmistir. Bu yillarda, borg yiikii hizla, sirasiyla yiizde 6,7 ve yiiz-
de 3,7 diizeylerine gerilemistir. Oysa aynt donemlerde Tiirkiye’de reel faizler ¢ok
yiiksek diizeylerdedir. Bor¢ yiikiiniin bu denli diisiik diizeylerde gerceklesmesi ya-
banci para iizerinden bor¢lanmadan kaynaklanabilir. Bu durumda girketler cok 6nem-

li boyutlarda kur riski tagiyor olabilirler. Borg yiikii, 2004 yilinda az da olsa artmigtir.

2001 kriz yili disinda varlik karlilig: borg yiikiinden yiiksek gerceklesmistir. Yani,
2001 krizi disinda, 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu kapsamindaki 6zel firmalar her za-
man borgla elde ettikleri paray: daha yiiksek getiriyle kullanmiglar, ortaklarina ilave

kazang saglamislardir.

Tiirkiye’de girketler, yildan yila 6nemli ¢alkalanmalara ragmen, yiizde 20 ile yiizde
45 arasinda ortak karhlif1 elde edebilmektedir. Ortalama ortak karlilif1 yiizde 31,6
dolaylarindadir. Esasinda firmalar, ortalama, yiizde 19.1 varlik karlilig: elde etmek-
te, bor¢lanarak ortaklarina daha fazla kérlilik elde edebilmektedir. Ortalama tagma

yiizde 6.2, ortalama bor¢-0zsermaye orani 2.0°dir.

2002 ve 2003 yillarinda ortak karlhilig: yiizde 23 dolaylarindaki degeriyle 20 yilin or-
talama ortak karhligmin altindadir. 2002 ve 2003 yillarinda TL nin asir1 deger kazan-
masi sonucunda yabanci para iizerinden bor¢lananlarin borg maliyetleri ¢ok diigmiis,
bu yillarda varlik karlilig1 yiizde 11-12 dolaylarinda olmasina ragmen ortak karlilig:
yiizde 23’lere yiikselmistir. 2002 ve 2003 yillarinda ortak karliliginin yiiksek ¢ikma-
s1, sirketlerin bir bagarisindan ¢ok, TL nin asir1 degerlenmis olmasidir. Bunun ise be-
raberinde getirdigi riskler ¢ok biiyiik boyutlardadir. Nitekim bor¢ maliyetinde az ka-
bul edilebilecek artiglara ragmen, 2004 yilinmda ortak karlilig: yiizde 15 diizeyleri-

ne gerilemistir.
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Sekil 2, 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu kapsamindaki kamu kuruluglarinin, milyon do-
lar olarak ihracat gelirlerini ve ihracat gelirlerinin satig gelirleri i¢indeki payim sergi-
lemektedir. Ozel firmalara kiyasla kamu kuruluglar, satiglarinin daha kiigiik bir ora-
nini ihrag etmektedir. Kamu kuruluglarinin yillar itibariyle ihracat gelirleri ve bu ge-
lirlerin satis gelirlerinden aldiklar1 pay dalgalanmalar gostermistir. Bu dalgalanmalar,
ihracat gelirlerinin satig gelirlerinden aldif1 paymn 1986 yilindaki en diisiik olan yiiz-
de 3,8’lik oramiyla, yiizde 6 orami arasinda degismektedir. 2001 ve sonrasi bu oran
yiizde 8 dolaylarinda seyretmistir. 2004 yi1linda ulasilan oran yiizde 9,7 oram, incele-
me kapsamimizdaki en yiiksek orandir. 1991-2000 yillan arasinda ihracat gelirleri
yiiksek, ihracat gelirlerinin toplam satig gelirleri igindeki pay diigiiktiir. Burada dikkat
edilmesi gereken, ozel firmalarda oldugu gibi, kamu kuruluglarinda da 1994 ve 2001
krizleri sirasinda toplam satis gelirleri iginde ihracat payinin artmasidir. I¢ piyasala-
rin daralmasi kamu kuruluglarimi da dig pazarlara yonlendirmigtir. 2002 ve 2003 yil-
larindaki gelismeler 6nemlidir. 2002 yilinda ihracat gelirleri dolar bazinda yiizde 18
dolaylarinda diisiis gosterirken, TL bazinda yiizde 33 diisiis gostermistir. 2003 yilin-
da ise dolar bazinda ihracat gelirlerinde yiizde 30 artis olmasina ragmen, TL bazinda
yiizde 2’lik bir gerileme vardir. Bunlarin nedeni dolarin Euro kargisindaki deger kay-
bi ve TL'nin asinn degerlenmesidir. Tiim bu gelismelere ragmen, kamu kuruluglarin-
da, dolar bazinda ihracat hizla artmakta ve TL nin asir1 degerlenmesine ragmen satig-
larda ihracat gelirlerinin pay: ylikselmektedir. Yine de, ortalama olarak, kamu kuru-
luslart ozel girketlere kiyasla satig gelirlerinin kiigiik bir kismum ihracattan elde et-
mektedir. Inceledigimiz dénemde kamu kuruluslar satis gelirlerinin ortalama yiizde
5,9’unu ihracattan elde ederken, 6zel kesim sirketleri yiizde 19,3 iinii elde etmistir.

II. Karhhktaki Gelismeler

500 Biiyiik Sanayi Kurulugu kapsamindaki kamu kuruluglarinin karhiligindaki gelis-
meleri, "Varlik karlilig1 (Sirket karlilign)" ve "Ortak karliligt” olarak iki agidan deger-

lendirecegiz.”’
A. Varhk Karhhg:

Varlik karlilig1 temel kéarlilik gostergesidir. Varlik karhilig1 gostergesi, paranin bir sir-
kette hangi oranda kér sagladigini gosterir. Varlik karliligini iki carpanini inceleye-

vt

rek degerlendirecegiz. Bu carpanlar, "Satig karhlhig1" ve "Varlik Devir Hiz1" ¢arpan-

44 Formiillerle: Varlik Karlih# = Finansman Giderlerinden Onceki Kar / Toplam Varliklar = Finansman
Giderlerinden Onceki Kar / Satig Gelirleri * Satig Gelirleri / Toplam Varliklar.
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Kuruluslarin varhiklarina baglanan paralar tiim varliklarda ddSnmemektedir; sadece "do-
nen varliklar"da donmektedir. Omegin, hammadde stoklarina baglanan paralar bir sii-
re sonra mallara doniismekte, bir siire sonra da satilarak alacaklar haline gelmekte ve
nihayet tahsil edilmektedir. Oysa duran varliklara baglanan paralar siiresiz bagh kal-
maktadir. Dénen varliklarin diger bir ad1 "isletme sermayesi"dir. Varlik devir hizinin iki
carpani, "Isletme Sermayesi Devir Hiz1" ve "Isletme Sermayesi Oram" ¢arpanlanidir.

Sekil 4, varlik devir hizinin ¢arpanlarinin grafigini sunmaktadir. Igletme sermayesi
devir hizi, satig gelirleri igletme sermayesine boliinerek; isletme sermayesi orani ise,
isletme sermayesi, toplam varliklara béliinerek bulunur. Isletme sermayesi devir hi-
71, paranin igletme sermayesinde bir yilda ka¢ defa dondiigiini, isletme sermayesi
orani ise toplam varliklara baglanan paranin ne kadarinin igletme sermayesine (para-
nin dondiigii kisma) tahsis edildigini gosterir.

Sekil 4’te goriildiigii gibi, bir genelleme yapacak olursak, kamu kuruluslarinda kuru-
luslara baglanan paranin yarist duran varliklara, diger yarisi da donen varliklara bag-
lanmaktadir. Inceledigimiz dénemde ortalama igletme sermayesi oram yiizde 50,5
dolaylarindadir Her ne kadar isletme sermayesi orant 1994 yilina kadar, azalan ve
sonra da artan bir kavis ¢izmisse de, 1995 yili sonrasinda genel bir diisme egilimin-
dedir. 2002 yil1 sonrasi diisme egilimi Snemli boyutlardadir. 2004 yilina varilldiginda
igletme sermayesi orani yiizde 42,2 diizeyine diigmiistiir. Bu oran ortalamanin ¢ok al-
tindadir. Inceleme kapsamindaki kamu kuruluglart daha ¢ok sabit kiymet yatirimi ge-
rektiren kuruluslardir.

Paranin igletme sermayesinde ka¢ defa dondiigii 6nemlidir. Inceledigimiz dénemde
para isletme sermayesinde ortalama 2,08 defa donmektedir. Ancak, 1984-1997 déne-
miyle 1999-2004 doneminde isletme sermayesi devir hizi iki ayn diizey olusturmak-
tadir. 1984-1997 déneminde isletme sermayesi devir hizi oldukea iyi diizeylerde, 2,77
dolaylanndadir. Yani, isletme sermayesine yatirilan paralar ortalama 160 giinde tahsil
edilmektedir. Fakat, 1999-2003 doéneminde isletme sermayesi devir hiz1 1,58 dolayla-
rina diigmiistiir. Bu da, isletme sermayesine baglanan paralarin 230 giinde tahsil edi-
lebildigini isaret etmektedir. Isletme sermayesi devir hizindaki bu diisiis cok Snemli
bir diigiistiir. Paranin yavag dénmesi kuruluglarda paranin kullanim maliyetini ¢ok art-
tirmaktadir.** Kuruluslarin paray1 hizli dondiirmeye 6zen gostermeleri gerekmektedir.

Varlik karliligini etkileyen temel faktrlerden biri, calisanlar i¢in 6denen maas ve iic-
retlerdir. Esasinda sirketler hammaddelerini piyasalardan almakta ve fiyatlarim etki-

45 Bu maliyet "alternatif maliyet" tiirli bir maliyet olabilir. Alternatif maliyet, paranin baska verimli bir
alanda kullanilmamasindan kaynaklanan ekonomik maliyettir.
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makta oldugu kanisini uyandirmaktadir. Ilging olan durum borg yiikiiniin kamu ku-
ruluglan i¢in krizin yasandigi 2001 yilinda ve onu izleyen 2002 yilinda diigsmesi,
2003 yilinda tekrar artmasi ve 2004 yilinda 6nemli bir diisiis gostermesidir. Bu gelis-

meler 6zel kesimdekilere ters diisen gelismelerdir.

Borglanma ve bor¢ yiikii carpildiginda faizlerin (finansman giderlerinin) satig geli-
rinden aldiklar1 pay ortaya ¢ikmaktadir. Sekil 8, 6denen faizlerin satig gelirine orani-

m sunmaktadir.

Sekil 8’de goriildiigii gibi, kamu kuruluslarinda borg yiikiine oldukga paralel olarak,
satig gelirleri icinden faiz giderlerinin aldig1 pay, 1988 yilina kadar artmig, 1988’den
sonra istikrarli bir gekilde diigiis trendine girmistir. Her ne kadar ekonomik kogullar-
dan kaynaklanan yiikseligler olsa da, diisiis ¢ok belirgin bir diisiistiir. Trend degeri
olarak, 1980’li yillarda yiizde 10’lar dolaylarinda olan, satis gelirlerinden finansman
giderlerinin aldig1 pay, 2004 senesinde yiizde 2 dolaylarina diigmiistiir. Esasinda,
2004 yilinda gerceklesen oran trend degerlerinin ¢ok altinda, yiizde 1 diizeyindedir.
1990 baglarinda satig gelirleri izerindeki finansman gideri yiikiiniin yiizde 10-11 ol-
dugu hatirlanirsa bu diislis cok 6nemli ve ekonomik kosullarin elverdiginden daha
biiylik bir diististiir. Bilindigi gibi, devlet bor¢lanmalarindaki faiz yiikii bu oranlarin
defalarca iistiindedir. Bir sekilde, ya kamu kuruluglar1 ekonomik bedelini 6demeden

para kullanmakta, ya da faiz giderlerini gider olarak gostermeyip aktiflestirmektedir.

Sekil 9, varlik karliliklarini ve borg yiiklerini kargilagtirmakta ve ortaya ¢ikan "tag-
ma"y1 sergilemektedir. Daha 6nce inceledigimiz gibi kamu kuruluslarinda sirket kér-
liliklart yildan yila cok 6nemli inis ¢ikiglar gostermektedir ve karlilik 6zel firmalar-
dakilere kiyasla neredeyse yar yariya diizeylerdedir. Bu nedenle de, varlik kdrlhilig1,
inceledigimiz donemin hemen hemen yarisinda, diisiik diizeylerde olan borg yiikiinii
dahi kargilayamamaktadir. Kamu kuruluglarinda varlik kdrlhiligi 1983 yilindan 1989
yilma kadar borg yiikiinden yiiksek oldugundan olumlu tagsma saglanmig, 1990-1995
yillar1 arasinda varlik karlilig1 borg yiikiini karsilayamamis, ¢ok énemli boyutlarda
olumsuz (negatif) tagma gerceklesmistir. 1991 yilinda tasma negatif yiizde 16 dolay-
larindadir. 1991 yilinda kamu kuruluslarinda kullanilan para ile zaten yiizde 2,2 za-
rar edilirken, kullanilan borglar i¢in yiizde 13,4 finansman gideri 6denmistir. 1995 y1-
lindan 2000 yilina kadar tekrar varlik kérlili§1 borg yiikiiniin az da olsa iizerinde sey-
retmigtir. 2000 ve 2001 yillarinda tagma tekrar negatif hale doniigmiis, 2001 yilinda
kullanilan para ile yiizde 1,2 zarar edilirken, borg olarak kullanilan paraya yiizde 3,9
finansman gideri 6denmistir. Kamu kuruluglarinda 2002-2004 yillarinda tasma pozi-
tif ve yaklagik 6zel sektoriin yarattigl tasma diizeylerindedir.
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n ¢ok azalmis olmasina kargilik, 2003 ve 2004 yillarinda yaratilan kaynak ortalama
degerler boyutunda, tahsis edilen sermayeye kiyasla, yiizde 15.9 dolaylarindadir.

2002 ve 2003 yillarinda elde edilen oranlar ortalamanin ¢ok iizerindedir.

Kamu kuruluslar kriz ddnemlerinde kaynak kaybi yaratmus, krize gétiiren dénemler-
de yarattiklar1 kaynaklar azalmustir. Biitiin bunlar Tiirkiye’nin 6zellestirme stratejisi-

nin degerlendirilmesinde kullanilmas1 gereken gozlemlerdir.

11. Ozet

Bu boliimde Tiirkiye nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki kamu kurulus-
larinin faaliyet sonuglarini inceledik. Zaman iginde 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu icin-
de kamu kuruluslarimin adedi azalmaktadir. Inceledigimiz donemin baslarinda 74
olan kamu kurulugu adedi, zaman i¢inde 18’e diigmiistiir. Kamu kuruluglan 6zel fir-
malara kiyasla ¢ok biiyiik kuruluslardir. Fakat, kamu kuruluslart daha cok i¢ piyasa-
lara yonelik, temel mallar tireten kuruluslardir. Kamu kuruluglarinda, thracat gelirle-
rinin sati§ gelirlerinden aldig1 pay 1986 yilindaki en diisiik olan yiizde 3,8’lik oranin-
dan, en yiiksek oldugu 2003 yilindaki yiizde 8,9 oran1 arasinda dalgalanmaktadir. in-
celedigimiz donemde kamu kuruluglarinin ihracat gelirlerinin toplam gelirlerine ora-

n1 yiizde 5.,9°dur.

Tiirkiye’de kamu kuruluglarinda varhk karlihg 6zel kesime kiyasla disiik, fakat
1991 ve 2001 yillarimn diginda pozitif diizeylerdedir. Yani kullandiklar1 kaynaklar
acisindan firmalar zarar etmemektedir. Varlik karlilig: yiizde 2.2 zararla, yiizde 16.3
kar arasinda degerler almaktadir. Son yillarda kamu kuruluglarinin varlik karliliklan
yiizde 7,6 olan ortalama degerin iizerindedir. Varhik karliliklar ile satig karliliklan
arasindaki korelasyon yiiksektir. Yani satig karliliklarindaki degisiklikler varlik kér-
ligina benzer bir sekilde yansimaktadir. Bunun nedeni kamu kuruluslarinda paranin
yilda yaklasik bir defa dondiiriilebilmesidir. Bu nedenle de, ortalama yiizde 7,6 olan
satig karlihg1, varlik karliligma aym oranda yansimaktadir. 2002, 2003 ve 2004 yila-
rinda kamu kuruluslarinin satis karlihgi, 6zel firmalarinkinden yiiksek, fakat varlik
devir hizlan disiik oldugundan, varlik karhliklar1 6zel firmalarinkinden diisiiktiir.
Ancak, bir genelleme yaparak, 2002’den bu yana 6zel ve kamu kuruluglarinin kérli-

Iiklarmnin birbirlerine ¢ok yakin oldugu sdylenebilir.

Kamu kuruluslarina baglanan paranin yarist duran varliklara, diger yarisi da dénen
varliklara baglanmaktadir. 1984-1997 doneminde, kamu kuruluglarinda, isletme ser-

mayesine yatirilan paralar ortalama 160 giinde tahsil edilmektedir. Fakat, 1999-2004
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doéneminde isletme sermayesine baglanan paralar 230 giinde tahsil edilebilmektedir.

Bu siire ¢ok uzun bir siiredir.

Kamu kuruluglarinda da, ¢alisanlara yapilan 6demeler ¢cok Onemli dalgalanmalar
gostermekte, bu da satig kirliligini 6nemle etkilemektedir. Satig karlilif1 ile ¢aligan-
lara yapilan 6demelerin satig gelirleri icindeki pay: arasindaki korelasyon katsayisi
negatif ytizde 65,6 dolaylarindadir. Tiirkiyé’de kriz dénemleri iicretlerin diistirdldii-
§u donemlerdir. Bu diigiik ticretler de birkag sene bu diisiik diizeylerinde tutulmakta-
dir, Ancak, 2001 krizi ve izleyen yillarda calisanlara yapilan 6demelerin satig gelir-
lerindeki payi, 1994 ve izleyen yillardakinin ¢ok iizerindedir. Yeni diinya diizeninde
iicretleri arttirabilmenin yolu mallara kimlik kazandirmak, marka, tasarim ve imaj

gelistirmektir. Bu yapilmadan iicretleri arttirmak girketleri zor duruma sokmaktadir.

Ozel firmalar satig gelirlerinin yiizde 47°si oraninda bor¢lanirken, kamu kuruluglar
yiizde 73"ii kadar bor¢lanmaktadir. Bu bor¢glanma diizeyi ¢ok yiiksektir. Bu durum ta-
mamen, yeterli sermaye saglayamadigr i¢in devletin bir ihmalidir. Kuruluglar faali-
yetlerinden kaynak yaratabildiklerinde (varlik karlilig1 arttiginda) daha az borglan-
makta, sirket faaliyetleri yeterince kaynak yaratmadifinda ise daha fazla bor¢lan-
maktadir. Bu durum kamu kuruluglarinin iyi bir borglanma siyasetinin olmadigim

gostermektedir.

1988 sonrasinda, kamu kuruluglarinda borg yiikii, yildan yila énemli inig ¢ikiglar
yapsa da, ¢ok belirgin bir diigiis egilimine girmigtir. 1999 yilna gelindiginde, borg
yiikii, inceledigimiz dénemde ortalama yiizde, 7,6 olan diizeyinin altina, yiizde 3,7
diizeyine inmigtir. Bu borg yiikii diizeyleri 6zel kesime kiyasla ¢ok diisiik diizeyler-
dir. Bu durum, devletin kamu kuruluglarma koymadig1 sermayeyi, bor¢ kullandirarak
kargilamakta oldugu intibaim vermektedir. 2000 sonrasinda kamu kuruluslarinda
borg yiikii giderek daha da azalmaktadir. Kamu kuruluslarinda borg yiikiine oldukca
paralel olarak satig gelirleri i¢cinden faiz giderlerinin aldig1 pay 1988’den sonra istik-
rarl1 bir sekilde diigiis trendine girmigtir. Her ne kadar ekonomik kosullardan kaynak-
lanan yiikseligler olsa da, diisiis ¢ok belirgin bir diisiistiir. Trend degeri olarak,
1980°1i yillarda yiizde 10’lar dolaylarinda olan, satig gelirlerinden finansman gider-

lerinin aldig1 pay, 2004 senesinde yiizde 1 diizeyine gerilemistir.

Kamu kuruluglar igin hem ortak karlilig1 kavrami hem de hesaplamsg gekli anlam ta-
simamaktadir. Kamu kuruluglari, sinai kalkinmaya onciiliik yapmak gibi misyonlar-
la kurulmug kuruluslardir. Bunlar, tahsis edilen sermaye ile sadece kar etmeyi amac-

layan kuruluglar degildir. Kamu kuruluglarinin, bu kuruluglara tahsis edilen kaynak-
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larla (6zsermayeleriyle) parasal kaynak yaratip yaratmadiklar bir derece anlamli bir
soru olabilir. Tahsis edilen kaynaklarla kaynak yaratilmiyorsa, bu kuruluslarin elden
¢itkarilmas: miispet kargilanabilir. Kamu kuruluslar: ¢ok 6nemli boyutlarda parasal
kaynak yaratabilmektedir. Inceledigimiz donemde, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kap-
samindaki kamu kurulusu adedi 74’ten 18’e inmis olmasina ragmen yaratilan ortala-
ma yillik parasal kaynak 2.802 milyon YTL dir. Bu ¢ok 6nemli bir biiyiikliiktiir. Sa-
yilar1 ¢ok azalmis olmasina kargilik, inceledigimiz dénemde yaratilan kaynagin 6z-
sermaye orani ortalama yiizde 15.9 dolaylarindadir. 2002, 2003 ve 2004 yillarinda el-

de edilen oranlar ortalamanin ¢ok iizerindedir.

Kamu kuruluslari, kaynak yaratma potansiyelleri yiiksek olmakla birlikte, kriz d6-
nemlerinde kaynak kaybi olmus, krize gotiiren donemlerde yarattiklar1 kaynaklar
azalmgtir, Biitiin bunlar Tiirkiye’nin dzellestirme stratejisinin degerlendirilmesinde

kullanilmasi gereken gozlemlerdir.
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mallarini en ucuza tiretebildikleri yerlerde iiretmekte, yiiksek kir marjlariyla diledik-
leri pazarlarda satabilmektedir. Bdyle bir ortamda mallarin fiyatlart da farkli anlam ta-
stmaktadir. Eskiden fiyat mala sahip olmamn kiilfeti iken, simdi fiyat malin kimligi-

nin bir pargasi olmug, malin kimliginin temel bilgi kaynag1 haline doniigmiistiir.

Yeni olusan diinya diizeni, bu gelismelerden yararlanacak sekilde gelistirilmigtir. Ye-
ni olusan diinya diizeni rekabete dayali bir diizendir. Rekabet ortaminda mukayeseli
iistiinliikler yaratabilenlere hayat hakki taminmaktadir. ki ayr rekabet alan1 yaratil-
mugtir. Bunlardan birincisi mallarin fiziki tiretimi iizerinde rekabet; ikincisi ise, kim-
ligini kazanmig mallann satig1 alanindaki rekabettir. Yeni diinya diizeninde, liberal-
lesme uygulamalariyla, mallarin iilkeler arasi hi¢ bir engel olmadan dolagmasi sag-
lanmustir. Yine mallara kimlik iiretebilenleri koruyabilmek i¢in "fikri miilkiyet hak-

1ar1||52

tam bir koruma altina alinmistir. Sisteme etkinlik kazandirmak igin sermaye
dolagiminin iizerindeki kisitlamalarin kaldirilmasimna ¢aba gosterilmektedir. Yine iire-
tim alamindaki rekabetle mallarin ucuza iiretilmesini saglayabilmek icin igginin ulus-

lararas: serbest dolasimu engellenmektedir.

Boylece yeni olusturulan diinya diizeninde marka, tasarim gibi "fikri miilkiyet hak-
larina" sahip olanlar hammaddelerini en ucuza alabildikleri iilkelerden alarak, iire-
timlerini ig¢inin en ucuz oldugu iilkelerde yaptirabilmekte ve iirettikleri mal ve hiz-

metlere kimliklerini ekleyerek diledikleri pazarlarda satabilmektedir.

Ozetleyecek olursak, yeni diinya diizeni, rekabet konusunda iki ayn "saha” olustur-
mustur. Birincisi ucuz is¢ilife dayali fason iireticiler arasindaki rekabet sahasidir. Bu
sahada temel rekabet unsuru maliyetlerdir. Mevcut teknoloji altinda maliyetleri dui-
siirmenin temel yolu da is¢ilik masraflarindan tasarruf etmektir. Bu nedenle, bu sa-
hada basarili olmanin 6diilii, karin toklugudur. Ikinci rekabet sahasi mallara kimlik
kazandirabilme, yaraticilik, insan ihtiyaglarini anlayabilme, aragtirma ve gelistirme
¢alismalarinin sahasidir. Bu sahada yaratilan "fikir iiriinleri” tam bir tekelci koruma
altindadir. Bu sahadaki basarilarin ddiilii, yiiksek hayat standartlandir.

Yeni diinya diizeni faaliyet sonuclarim inceledigimiz, Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sana-
yi Kurugunun elde ettigi faaliyet sonuglarim yakindan etkilemektedir. Inceledigimiz
20 yilin ilk 10 yil1 diizenin kurulma yillari, sonraki yillar ise diizenin yerlesme yilla-
ridir. Siireg devam etmektedir. Yeni diinya diizeni firmalarimiza firsat ve tehlikeler
olusturmaktadir. Firmalarimiz yukarida belirttifimiz iki rekabet sahasindan hangisin-
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de rekabet edeceklerini secmek ve oraya ulagsmanin yollarini bulmak zorundadir.
Tiirkiye’de 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu tizerinde yaptigimiz bu ¢alisma, 500 Biiyiik
Sanayi Kurulugu’'nun bu yonde basarili olmadigini, Tiirkiye’nin fason iiretiminden
kimlik iiretimine gegmenin gerektirdigi asamalari yapamadigini gostermektedir. Tiir-
kiye kendi hedeflerine yonelik stratejiler gelistirecegine, yeni diinya diizeninin firsat-

larindan yararlanabilenlerin stratejilerine hizmet etmektedir,

I1. 1980 Sonrasi Tiirkiye Ekonomisine Bir Bakig

Tiirkiye ekonomisinin inceledigimiz 1983-2004 donemi, Tiirkiye’nin liberallesen
diinya diizenini uygulamaya calistigi donemdir. Uziilerek belirtmek gerekir ki, 1989
yilina kadar yeni diinya diizenine uyum yoniinde atilan adimlardan sonra, Tiirkiye,
ekonomisine, yeni diinya diizeninin gerekli kildig1 mukayeseli avantajlar kazandira-
cagina, onceligini enflasyonla miicadeleye vermis, uyguladigi hatal istikrar prog-
ramlar1 nedeniyle iki tane 6nemli kriz yasamig, yeni diinya diizeninin yarattigi im-
kanlardan yeterince yararlanamamustir. Inceledigimiz dénemde Tiirkiye ekonomisin-

deki gelismeleri soyle dzetleyebiliriz:

Tiirkiye ekonomisi, yilda yiizde 7 dolaylarinda biiyiime potansiyeline sahip bir eko-
nomidir. Uziilerek belirtmek gerekir ki, uygulanan politikalar sonucu, Tiirkiye eko-
nomisi 1983 yilindan bu yana ortalama yilda yiizde 4,2 oraninda biiyiimiistiir. Esa-
smda milli gelirin artis hiz1 1983-1998 yillart arasinda yilda yiizde 5,0, 1998-2004
yillar1 arasinda yilda ylizde 2,1°dir. Sicak para hareketleriyle Tiirkiye ekonomisinden
disa yapilan servet aktarmalar1 gz oniinde tutulursa, bu donemde Tiirkiye nin fakir-
lestigi soylenebilir.

Odenen yiiksek bedeller sonucunda, Tiirkiye nin enflasyonla miicadelesinde basarili
oldugu soylenebilir. Kriz dénemlerinde rekor diizeylere ulagan enflasyon 2004 yilin-

da yiizde 13,8 diizeyine gerilemigtir.

Tiirkiye’nin ihracat: artmakta fakat dis ticaret agiklari daha da hizli artmaktadar. itha-
latin artmasinda zaman zaman TL’nin asir1 degerlenmesinin rolii biiyiiktiir. 2001 kri-
zinden bu yana TL asir1 degerlenme trendi i¢indedir. TL 2002 yilinda yiizde 11,94,
2003 yilinda yiizde 10,16, 2004 yilinda ise yiizde 6,81 deger kazanmistir. Bu durum
ithalat1 kamgilamus, dis ticaret ve cari islem agiklarini arttirmigtir. Bu gelismeler 500
Biiyiik Sanayi Kurulusu’na ucuz aramali kullanma, ucuz yabanci kredi bulma gibi
firsatlar da yaratmas, fakat, iilke ekonomisi bundan biiyiik kayiplara ugramigtir. Tiir-
kiye’nin dis borglar hizla biiylimektedir. 2004 yil1 sonunda dis bor¢lar 162 milyar

dolara ulagmustir.
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Tiirkiye’de devlet i¢ bor¢lanmalari ¢ok yiiksek reel faizlerle gergeklestirilmekte ve
artik devlete bir kaynak saglamamasina, hatta 6nemli bir mali yitk olmasina ragmen
hizla artmaktadir. 1983 yilinda milli gelirin yiizde 21’1 diizeyinde olan devlet i¢ borg-
lar1, 2003 yilinda yiizde 54,5 dolaylarinda, 2004 yilinda ise yiizde 52,3 oraninda ger-
ceklesmistir.

Iste Tiirkiye nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu, elde ettigi sonuglara bu ekonomik or-
tamda ulagmistir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun basart ve basarisizliklari bu ger-

ceve icinde degerlendirilmelidir.

IIL. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun Tiirkiye Ekonomisindeki Yeri

Tiirkiye’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun ekonomi i¢inde ¢ok 6nemli bir agirli-
&1 vardir. Bu agirlik, 500 Biiyiik Sanayi Kurulugsu’nun milli gelire, ihracata, istihda-

ma ve vergi tahsilatina yapilan katki boyutlarinda syle 6zetlenebilir:

500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun milli gelire katkis1 1983 yihinda yiizde 7,7 dolayla-
rindayken bu katki 1987 yilina kadar hizla artmig, bundan sonra oldukga istikrarl bir
diizey elde etmistir. Bir genelleme yapacak olursak, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu
Tiirkiye milli gelirinin sekizde birini iiretmektedir. 2004 yilinda 500 Biiyiik Sanayi
Kurulusu milli gelirin yiizde 13,5’ini iiretmigtir. Bu ¢ok 6nemli bir biiyiikliiktiir. Ya-
ratilan bu gelirde 6zel sektor firmalarinin pay1 yiizde 55°lerden yiizde 81’lere yiiksel-
mistir. Yani kamu kuruluglannin payi yiizde 45’lerden yiizde 19’lara gerilemistir. Bu
gelismenin temel nedeni 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu i¢cinde kamu kuruluglarinin
adedinin 74’ten 18’e gerilemesidir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu i¢cinde 18 kamu ku-
rulugu, 500 Bilyiik Sanayi Kurulusu’nun yaratti1 milli gelirin yaklagik beste birini
yaratmaktadir. Kamu kuruluglarn ¢ok biiyiik oranlarda gelir yaratan kuruluglardir.

500 Biiyiik Sanayi Kurulugu Tiirkiye ihracatinin yarisindan fazlasim gerceklestir-
mektedir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’un Tiirkiye ihracatindaki pay1 zaman icinde
ytizde 40’lardan yiizde 50’lere dogru artmaktadir. 1980’lerde 500 Biiyiik Sanayi Ku-
rulusu ihracatinin yaklagik yiizde 70’1 6zel kesim firmalarinca gerceklestirilirken, za-
man i¢inde bu oran, kamu kuruluslan sayilan da diistiigiinden, yiizde 95’e dogru bir
artis gostermistir. Ancak burada bir noktay: isaret etmekte yarar goriiyoruz. Thracata
katki, doviz kazanci olarak goriilmemelidir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu’nun ham-
madde ve malzeme ithalat: hakkinda bir bilgimiz olmadigindan, 500 Biiyiik Sanayi

Kurulusu’nun Tiirkiye’ nin dig ticaret dengesine etkisini bilemiyoruz.

500 Bityiik Sanayi Kurulugu’nun Tiirkiye’de istihdama katkis1 biiyiik boyutlarda de-
gildir. Bu katki zaman icinde de giderek azalmaktadir, 1988’de Tiirkiye nin sivil ig-
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giiciiniin yiizde 3,6’s1 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nda calisirken, 2000’11 yillara ge-
lindiginde yiizde 2,2’si ¢caligmaktadir. Ancak, bu durum sanayi i¢in normal kabul
edilmesi gereken bir durumdur. 2000°li yillara gelindiginde 500 Biiyiik Sanayi Ku-
rulusu’nun yarattig1 milli gelirin beste biri 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu kapsaminda-
ki kamu kuruluglari tarafindan iiretildigi gibi, istihdamin da beste biri kamu kurulug-
larinda ¢aligmaktadir.

500 Biiyiik Sanayi Kurulusu devlet dolayli vergi gelirlerinin ¢ok 6nemi bir boliimii-
nii tahsil etmekte ve bu tahsilatin da 6nemli bir paymi sayilari giderek azalan kamu

kuruluslan gerceklestirmektedir.

IV. 500 Biiyik Sanayi Kurulusu’nun Katma Deger Yaratma Gicii

500 Biiyiik Sanayi Kurulusu icin geceklestirdigimiz katma deger yaratma tahminle-
1i ¢ok dnemli bir noktayi igaret etmektedir. 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun milli ge-
lire katkis1 giderek azalmaktadir. Bu azalma, kuruluglarmn iiretimlerinin artan bir kis-
muni bagka kuruluslardan aldiginin igareti olabilir. Bu durumda 500 Biiyiik Sanayi
Kurulusu’nun milli gelire dolayh katkis1 devam eder. Ancak, katma deger fonksiyon-
lart tahminlerinden, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun katma deger yaratma potansi-
yelinin giderek diismekte oldugu anlasiimaktadir. Ozellikle, 6zel sektor kuruluglarin-
da katma deger yaratma potansiyeli, verim artislariyla 1997 yilina kadar yavag da ol-
sa bir artig seyri izlemis, daha sonra hizli bir diisiis yasamistir. Kamu kuruluglari igin
ise katma deger yaratma giiciindeki artiglar 1987 yilina kadar siirmiis, daha sonra
ozellestirme siyaseti nedeniyle ancak diizeyini korumustur. Yeni bir diinya diizeninin
olusturuldugu ortamda katma deger yaratma potansiyelindeki artislar, mallara kimlik
kazandirmaya, yani marka, tasarim ve imaj iistiinliikleri saglamaya baghdir. Elde et-
tigimiz bulgular, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu’nun yeni diinya diizenine ayak uydur-
makta sikintt ¢ektigi anlamina gelebilir. Ancak, katma deger yaratma giiclindeki dii-
siislerden bir kismi da TL nin asir1 degerlenmesinden kaynaklanmaktadir.

Bu kapsamdaki bir caligma ile katma deger yaratma potansiyelindeki diisiislerin kay-
naklart ve ¢oziimleri konusunda fazla bir sey sdylemek miimkiin degildir. Ancak, bu

konuya ciddi bir sekilde egilmek gerekmektedir.

V. 500 Biiyik Sanayi Kurulusu’nun Faaliyet Sonuclar:

Yukarida, ilgili boliimlerde Tiirkiye nin 500 biiyiik firmas1 ve bu kapsamda 6zel sir-

ketlerle, kamu kuruluglarinin faaliyet sonuglarimi degerlendirmis bulunuyoruz. Bu in-

118





















Bir milyon YTL satig hasilati bagina istihdam edilen ¢alisanlar sayisini "istihdam yo-
gunlugu” diye adlandirabiliriz. inceledigimiz donemde &zel kesimde ortalama istih-
dam yogunlugu 4,19, kamu kesiminde ise 6,16’ dir. Ozellikle 6zel kesimde istihdam
yogunlugu bir azalig temposu izlemektedir. 2004 yilinda 6zel kesimde istihdam yo-
gunlugu 2,86 diizeyine inmistir. Her ne kadar kamu kesiminde de 2004 yilinin istih-
dam yogunlugu ortalama degerinn altinda ise de (4,79) 1997 degerinin iizerindedir.
Kamu kesiminde 1997 sonrasinda istihdam yoguntugunun artmakta oldugu dahi soy-
lenebilir. Teknolojik gelismeler altinda istihdam yogunlugunun azalma trendi iginde

olmas1 normal kabul edilecek bir seydir.

Kamu kesiminde istihdam yogunlugunun yiiksek olmasina ek olarak ¢aliganlara 6de-
nen iicretler de 6zel sektore kiyasla daha yiiksektir. Kamu ve 6zel kesimde ticretler
oldukca birlikte ve ayni yonlerde hareket etmekte ve bir artig trendi izlemektedir.
1989 yilina kadar 6zel kesimde iicretler daha yiiksek, 1990 sonrasi ise, kamu kesi-
minde genellikle daha yiiksektir. Inceleme dénemimizde, ortalama iicretler dzel ke-
simde, 2004 yili fiyatlariyla 19,4 bin YTL, kamu kesiminde, 21,5 bin YTL’dir. 2004
yilinda her iki kesimde de ticretler ortalamanin iizerindedir. 2004 yilinda dzel sirket-
lerde iicretler 22,9 bin YTL, kamu kuruluglarinda ise 28,4 bin YTL'dir. 2004 yilinda
kamu kesiminde iicretler 6zel kesime kiyasla yiizde 24 daha yiiksek gerceklesmistir.

Ozetleyecek olursak kamu kesiminde istihdam yogunlugu ve iicretler, 6zel kesime
gore daha yiiksek, bu nedenle de iicret 6demelerinin satig gelirleri icindeki pay1 yiik-
sektir. Buna ragmen kamu ve 6zel kesimlerin varlik kéarliliklan arasindaki farklar
Ozellikle 2002 ve sonrasinda azalmaktadir. Bu durum kargisinda, 500 Biiyiik Sanayi
Kurulugu kapsamindaki kamu kuruluglarinda istihdam yogunlugunun agir1 istihdam-

dan kaynaklandi§ini ve galisanlarin verimsiz ¢alistigini iddia etmek zordur.
D. Ortak Karlihg:

Her ne kadar firmalarin basarisinin Slgiisii olarak varlik karhliklar 6nemli ise de,
ozellikle ozel sirketlerin ortak karlili1 (6zsermaye getirisi) sirket sahipleri ve hisse-
darlar icin ¢ok Snemlidir. Sirketler bor¢ para kullanarak da ortaklarina hizmet eder-
ler. Ancak, alinan bor¢larin maliyetinin varlik kdrliliginin altinda olmasi gerekir.
Bor¢ maliyetinin varlik karlihgmin altinda oldugu durumlarda sirketlerin bor¢lanma-
st ortak karliigim arttirir. Ortak karhlhiginin olusumunda hem bor¢lanma maliyeti,

hem de bor¢lanma siyaseti 6nemlidir.

Tablo 7’de goriildiigii gibi, 1988 sonrasi, finansman giderlerinin satis gelirlerinden
aldig1 pay onemli bir diigme egilimindedir. 1988 yilinda yiizde 10 dolaylarinda olan
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sitketlerin dis borclanmaya kaymalarindan kaynaklanmistir. Bu da sirketlerin iislen-

dikleri kur ve kriz risklerini arttirmistir.

Ortak karliligr konusundaki gézlemlerimizi dzetlersek, Tiirkiye’de kamu kurulugla-
rimn ortak karlihgi, 6zel kesim ortak karliligi diizeylerine yiikselmemis, 6zel kesim

ortak karlilig1, kamu kesimin ortak karlig1 diizeylerine gerilemistir.

VI. Gelinen Nokta

Bu c¢alismada inceledigimiz 1983-2004 donemi, diinya ve Tiirkiye’de ¢cok onemli de-
gisikliklerin yasandig1 bir donemdir. Diinya iizerinde yeni bir diizen kurulmaktadir.
Tiirkiye bu diizene uyum konusunda kismi bagarilarinin yaninda cok 6nemli hatalar
da yapmustir. Son yillarda TL'nin agir1 degerlenmesi, kisa vadeli yabanci sermayenin
Tiirkiye'de ¢ok yiiksek kazanclar elde etmesine imkan vermis, dis ticaret agiklarini
arttirmug, bu durum da bir taraftan Tiirkiye’yi bor¢ batagina sokarken, bir taraftan da

siddetli ekonomik krizler yasamasina neden olmustur.

Tiirkiye nin 500 Biyiik Sanayi Kurulusu, Tiirkiye ekonomisinde yaganan tiim istik-
rarsizliklara ragmen, oldukga istikrarl bir gelisme cizgisi izleyebilmis, olumsuz gelis-
melerin yarattif1 tahribatlar1 hafifletmis, yasanan krizlerden sonra, siiratle sagligina
kavugma bagarisi gostermistir. Ancak, 6zel kesimin uyum i¢in aldig1 6nlemler, dogal
olarak, makro ekonomik agidan alinmasi gereken en saglikli dnlemler olmayabilir. Or-
negin, krizler sirasinda is¢i ¢ikarmak kuruluslarin yiikiinii azaltmaktaysa da, istihdam
ve isci gelirleri kaybi, talebin daha da kistlmasi kisir dongii baglatmakta ve tilke eko-
nomisini kotii yonde etkilemektedir. Obiir yandan, kisilan i¢ talep sonucu kurulusla-
rin ihracata kaymalari hem kendilerine hem de makro ekonomiye yararli olabilmekte-
dir. Her seye ragmen Tiirkiye’deki makro ekonomik ¢arpikliklara ve sorunlara ragmen

500 Biiyiik Sanayi Kurulusu dinamik ve ¢oziim arayici bir dzellige sahiptir.

Ancak, iiziilerek belirtmek gerekir ki, Tiirkiye ’nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu, iilke
sartlarina uymada gosterdigi bagariy1, yeni diinya diizeninin getirdigi yeni sartlara
uyma konusunda heniiz gosterememistir. Yeni diinya diizeninin yaratti§1 tehditlerden
korunmak ve firsatlardan yararlanmak daha giiclii bir bilin¢lenme ve daha koklii de-
gisimler gerektirmektedir. Gergi, 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu kapsamindaki ozel fir-
malar diinya ile biitiinlesme konusunda dnemli bir basari elde etmis, ihracat gelirle-
rini, toplam satis gelirlerinin yiizde 30’lan diizeylerine ylikseltmistir. Bu durum 500
Biiyiik Sanayi Kurulugu’nun uluslararast pazarlarda rekabet giiciinii kuvvetlendirdi-
&i anlamina gelebilir. Ancak, 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu, heniiz, katma degeri yiik-
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sek mallar Ureterek, bu mallar iizerinde rekabet giiciinii gelistirecek duruma geleme-
migtir. 1997 yilina kadar 6zel kesimde katma deger yaratma giicii kuvvetlenmis, fa-
kat 1997°den itibaren katma deger yaratma giicii 6nemli bir diigiis trendine girmigtir.
Yogunlasan rekabet kosullarinda 500 Biiyiikk Sanayi Kurulugu, ayn1 miktar tiretim
girdileriyle giderek azalan miktarlarda katma deger yaratabilmektedir. Uluslararasi
diizeydeki basarilar heniiz, mallarin fiziki tiretimi alaninda, yani fason iiretim kapsa-
minda yogunlagmistir. Oysa katma deger yaratma giicii, mallara kimlik yaratabilme-
ye baghdir. Yeni olusan diinya diizeninde, marka, tasarim, imaj olusturan unsurlar,
yani "fikir iirlinleri” tam bir koruma altindadir. Katma deger yaratma potansiyeli de
bu iriinlere sahip olmaya baghdir. Tiirkiye, zengin insan sermayesi, zengin kiiltiirii

ve stratejik konumuyia fikir iirlinleri yaratma potansiyeli ¢ok giiclii olan bir iilkedir.

Inceledigimiz dénemde Tiirkiye cesitli krizler yasammstir. Bu krizler 500 Biiyiik Sa-
nayi Kurulusu’unu ¢ok kétii etkilemisgtir. Tiirkiye’ nin yasadig krizlerin olusmasinda
agin degerlenen TL nin etkisi bilyiik olmustur. TL'nin asir1 degerlenmesi siireci igin-
de, bir taraftan dis ticaret agiklan ve dolayisiyla cari islem agiklar artarken, TL agi1-
r1 degerlendigi icin kazanglar artan kisa vadeli yabanci sermaye girisleri aciklan ka-
patmamakta, TL'nin gercek degerini bulmasimi engellemektedir. Bilindigi gibi,
TL’nin agir1 degerlenmesi, dig ticaret agiklari, bu aciklarin kisa vadeli yabanci serma-
ye girigleriyle kapanmas1 ve kisa vadeli sermaye giriglerinin TL’nin daha da deger-
lenmesine neden olmasi "geri beslemeli bir dongii” yaratmaktadir. Bu, siirdiiriilebilir
bir dongii degildir. Bu durum pek ¢ok iilkede ekonomik krizlerin yaganmasina neden
olmustur. Ancak, bu dongii sanayi kuruluslan i¢in firsat ve tehlikeler yaratmaktadir.
2001 krizinden bu yana TL asin degerlenmektedir. Bu degerlenme nedeniyle kuru-
luslar yurt disgindan ¢ok ucuza borglanabilmekte, finansman giderlerini diigiirebil-
mekte, ithal hammadde ve malzeme kullanimina kayarak maliyetlerini diiglirebil-
mektedir. Bu durumda, kuruluglar diigen satig karliliklar ve varhik karliliklarina rag-
men karlanm arttirabilmektedir. Varlik kérliliklarnin diigmesi 6nemli bir sorundur.
Ancak, karlarn artmakta olmas1 bu sorunu gizlemektedir. Ayrica, kuruluslarin agik
ddviz pozisyonlar1 beraberinde cok biiyiik riskler getirmektedir. Herhangi bir kriz,

doviz pozisyonlar: agik olan sirketleri ¢cok olumsuz etkileyecektir.

VIL lleriye Bakis

Yeni diinya diizeni, iiretilen pastadan daha biiyiik pay alma yariginin kurallarini olug-
turmaktadir. Pastadan daha biiyiik pay alabilmek ise, olumlu bir tilke kimligi gelisti-

rebilmeye, marka olabilmeye, tasarim geligtirebilmeye baglidir. Bunlar da, teknolo-
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jiye ve insana yatirim gerektirmektedir. Bu siireg iginde "kiiltiirel etki sahalar1” yara-
tabilmek veya var olanlar1 kullanabilmek 6nemlidir. Tiirkiye insan sermayesi, strate-
jik konumu ve kiiltiirel yapisi nedeniyle olumlu bir tilke imaji, marka ve tasarim ya-
ratma potansiyeline sahiptir. Ancak, bu konuda-bagar1, hem iilke ¢capinda, hem de

sektor ve kurulug bazinda bilinglenmeye ve strateji olugturmaya baghdr.

21. yiizyil, kuruluslarin rekabet ve dayanigma stratejilerini yeniden tanimlamalar ge-
reken bir yiizy1l olacaktir. Ulke kimligi ve imaji yaratilmasinda, sektor kimligi ve
imaj1 yaratilmasinda kuruluglar bir dayanisma i¢ine girmek zorundadir. Bu dayanis-

manin saglanmasinda Odalar ve dernekler 6nemli bir rol iistlenmelidir.

Ucuz iscilige dayali stratejiler kisa bir siire istihdam arttiracaktir. Fakat, bu strateji-
ler refah diizeyini arttiracak stratejiler degildir. Yoksullugun yaygin oldugu cografya-
larda, her zaman daha ucuz is¢i bulunabilir. Giiniimiizde pek ¢ok kurulus iiretim te-
sislerini ucuza is¢iligin bulundugu iilkelerde kurmakta, fakat bu iilkelerde ig¢ci mali-
yetleri arttifinda tesislerini bagka lilkelere kaydirmaktadir. Bu agilardan bakildiginda
"fason tiretim cenneti” olmak kalici bir hedef olmamalidir. Ucuz igcilige dayali stra-
tejiler sadece gecici ve ara stratejilerdir. Temel hedef katma degeri yiiksek mal ve
hizmet iiretmek, mal kimligine sahip olmak, marka ve tasarim gelistirmek olmalidir.
Yeni diinya diizeninde bagarili olan, pastadan daha fazla pay alabilen iilkeler, ucuz is-
¢ilik, ucuz iiretim stratejilerini, yiiksek katma deger yaratmaya doniistiirebilen tilke-
lerdir. Bu déniigiimde insana ve teknolojiye yatirim yapmak bagarinin olmazsa olmaz

kosullarindandir.

Tiirkiye’de sanayi kuruluglart iyi bir 6rgiitlenme sonucu katma degeri yiiksek malla-
ra kayabilecek, katma degeri yiiksek mallarda rekabet tistiinliigii kurabilecek potan-

siyellere sahiptir.

Tiirkiye inceledigimiz dénemde 6nemli ekonomik krizler yagsamistir. Tiirkiye yeni-
den bir kriz yasamamalidir. Yaganabilecek bir kriz 500 Biiyiik Sanayi Kurulugu’nu
da ¢ok katii etkileyecek, kuruluglarin 21. yiizyilin gerektirdigi attlimlar yapmalarin-
da zaman kaybina neden olacaktir. Tiirkiye'nin kriz yasamadan, istikrarl1 bir sekilde
kendini 21. yiizyila hazirlamas: tiim kuruluglarin ¢ikarmadir. Bu nedenle, kurulugla-
rin, lilke ile kader birligi i¢inde olduklarinin bilincinde olmalart gerekir. Kuruluglar
iilkenin ekonomik ¢ikarlarina ters diisebilecek uygulamalardan kaginmalidir. Orne-
gin, kuruluslar déviz pozisyonlarim dengeli tutmaya 6zen gostermelidir. Boyle bir
davranig hem bir kriz riskini azaltacak, hem de kriz ¢iksa bile krizin kurulug iizerin-

deki olumsuz etkisini azaltacaktir.
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21. yiizyihin en 6nemli iiretim faktorii insan olacaktir. Kuruluslar insan faktoriine
Onem vermeli, onlarla kader birligi i¢inde olmaya 6zen gostermelidir. Bu baglamda,
kuruluglar istihdam yaratmaya 6zen gdstermeli, masraflar1 kisma, yeniden yapilan-
dirma ve tasarruf adlari altinda is¢i azaltma yolunu segmemelidirler. 21. yiizyilda ku-
ruluslar en giiglii stratejik avantajlarini insan faktorii iizerinde kuracaklardir. Insan

kaynaklari imaj, marka ve tasarim iistiinliikleri yaratabilmenin de temel sartidir.

1983-2004 yillarin1 kapsayan incelememiz, Tiirkiye nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulu-
su'nun zorlu ve istikrarsiz kosullara ragmen Onemli bagarilar elde etmis oldugunu,
degisen sartlara uygun ¢oziimler getirebildigini gostermistir. 20 yil1 agkin bir siire bo-
yunca elde edilen basari, bu kuruluslarin olusmakta olan yeni diinya diizenine uyma-

da da basarili olacagim gostermektedir.
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EKLER
EK1: Karlilik Analizi

Karlilik analizinin iki asamali olarak gergeklestirilmesi uygundur: Sirket karhilig: ve
ortak karliligi. Sirket karlilig1 sirkete yatirilan tiim fonlarin ne derece karli kullanil-
digin1 Slger. Ortak karlilifi ise ortaklarin girkete sagladigi fonlarin karhiligim olustu-
ran faktorleri inceler. Sirket ortaklardan bagkalarinin fonlarimi kullanarak da ortakla-
rninin karliligim arttirmaya caba gosterir. Bu ekte sirket ve ortak karliliklar, karhilig

etkileyen unsurlari ortaya koyacak sekilde bir model cercevesinde incelenecektir.
A. Varhk Karhihg (Sirket Karhihg):

Varlik karlilif, bir igletme i¢in temel kdrlilik kavramidir. Varlhik karliligi, finansman
giderlerinden 6nceki karn (Faaliyet Kan diye adlandirilir) toplam varliklara boliin-
mesiyle bulunur. Varhiklar girketin para bagladigi havuzlardir. Varliklara baglanan
paralar ya bor¢ kaynaklarindan, ya da, ortak kaynaklarindan temin edilmigtir. Y6ne-
tim, bu paralan kullanarak para kazanacak ve bor¢ kaynaklarina faiz ve benzeri dde-
meler, sermaye kaynaklarina ise temettii 6demeleri yapacaktir. Yani, sirkete baglanan
tiim parasal kaynaklar varliklar, bu varliklarla kazanilan tiim para ise Faaliyet Kari-
dir. Bu nedenle Varlik Karlilig1, Faaliyet Kar1, Toplam Varliklara boliinerek bulunur.

Varlik karliliginin, karsilastirilan iki dénem i¢in diigmiis veya artmis olmasinin goz-
lenmesi yeterli degildir. Bu diisiis veya artigin nedenlerine inmek gerekir. Sirket kér-
lihigim inceledigimiz modelde, varlik karliligini etkileyen faktorleri inceleyebilmek
icin varlik kérlilifim once iki ¢carpanina ayirmak yararhidir. Bu iki ¢arpan Satis Kéar-
lihigr ve Varlik Devir Hizi carpanlaridir. Varlik devir hizina Varhik Cirosu veya halk
arasinda Siiritm de denmektedir. Satig karlilig1 faaliyet krinin net satiglara boliin-
mesiyle, varlik devir hiz1 ise net satiglarin toplam varliklara boliinmesiyle elde edilir.
Varlik devir hiz1 varliklara yatirilan paralarin bir yilda kag defa dondiiriildiigtinii; sa-
tig karlilig1 ise her bir doniiste ytizde kag kar sagladigim gosterir. Varlik karliligmin
iki carpanim asagidaki semada goriintiilenmektedir.

_ Satig
- Karhhg
Varhik
Karhh@
Varlik
Devir Hiz
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Goriildiigii gibi, satis kirhiligiyla varlik devir hiz1 ¢arpildifinda varhk karlihig: elde
edilir. Ancak, varlik karlihgindaki gelismeleri dogru degerlendirebilmek i¢in bu gar-
panlar1 ayn ayn incelemek gerekir. Varlik karliliginin arttigi veya azaldig: bir do-
nemde, artig veya azalisin kdrliliktan mi, yoksa paray iyi déndiirmekten mi kaynak-
landiginin bilinmesi gerekir. Degerlendirme ve teshis, sirketin stratejik konumu da

hesaba katilarak, iki durumda farklilik gosterecektir.

Bir sirketin kérlilig1 agisindan, varliklara baglanan paralarin kag kere dondiiriildiigii
¢ok 6nemlidir. Yukarida belirttigimiz gibi, varliklar sirkete baglanan toplam fonlar
gosteren havuzdur. Bu bir birikimdir. Finansin temel ilkeleri altinda satig geliri ise,
satiglar sonucu girkete giren tiim paralari gosterir. Yani satig gelirleri fon akimidir. Bu
fon akimi varlik havuzunda paranin dénmesini saglar. Iste paranin girket faaliyetle-
rinde kag defa dondiigiinii, varlik devir hiz1 saptar. Obiir yandan, toplam varliklar da
iki kisimdan olusur. Bunlardan birincisi satis hacmine bagh olarak artip azalan dé-
nen varhklar, finansal adiyla isletme sermayesidir. Isletme sermayesine baglanan
para miktar satiglarin, sirket siyasetlerince belirlenen bir oranidir. Siyasetler degis-
medigi siirece, isletme sermayesi satiglara orantili olarak artar veya azalir. Donen
varliklarda donen paradir. Hammadde stoklarina para baglanir, iiretimle bu fonlar
iizerlerine ilaveler de yapilarak mamul stoklarina doniisiir, satis yapildiginda bu fon-
larin bir kismu nakde (paraya) bir kismi da miisterilerden alacaklara doniigiir. Para
miisterilerden tahsil edildiginde kasaya girer. Goriildiigii gibi, para isletme sermaye-
sinde doner. Toplam varliklarin ikinci kismi, satig hacmine bagh olmayan duran var-
liklardir. Duran varliklarda para dénmez. Duran varliklar, ancak satildiklarinda bun-
lara baglanan paralar kismen nakde doniigiir. Ozetleyecek olursak, para isletme ser-
mayesinde doner, duran varliklarda duragandir. Bu nedenle, varlik devir hiz1 incele-
nirken, iki ¢arpanina ayrihir. Bu ¢arpanlar isletme sermayesi devir hizi ve isletme

sermayesi oram c¢arpanlandir. Asagidaki sekil bu ¢arpanlar1 gostermektedir.

o Isletme Ser.
- Devir Hiza
Varlik
Devir Hizi _
o Isletme
= Ser. Oranm

Isletme sermayesi devir hizi, satis gelirleri, isletme sermayesine boliinerek bulunur.

Isletme sermayesi devir hizi, paranin dondiigii yerde, isletme sermayesinde kag defa
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dondiigiint gosterir. Sirket siyasetleri degismedigi takdirde, sirketin igletme serma-
yesi devir hizinin sabit kalmasi beklenir. Obiir yandan isletme sermayesi oram, islet-
me sermayesi, toplam varliklara boliinerek elde edilir. isletme sermayesi orani, sir-
kete baglanan paralarin yiizde kagcmin donen varhklara tahsis edildigini gosterir.
Ozetleyecek olursak, isletmenin vade, stok ve satin alma siyasetleri degismedikce is-
letme sermayesi devir hizi sabit kalacaktir. Bu gosterge iiretim ve satig hacminden et-
kilenmez. Obiir yandan, isletmenin iiretim ve satis hacmi arttikga isletme sermayesi
oram artacaktir. Bu da, varlik devir hizim arttiracak, dolayisiyla, varlik karliligim art-

tiracaktir.

Bir girketin varlik devir hizim arttirabilmesi i¢in, ya parasin1 donen varliklarda daha
hizli dondiirmesi, ya da, parasimin daha fazla kismmi dénen varliklara tahsis etmesi
gerekir. Paranin daha fazla kisminin dénen varliklara tahsis edilmesi demek, duran
varliklara daha az para baglanmas1 demektir. Bir girket, isletme sermayesi sikintisi
cekiyorsa, borclanarak elde edecegi fonlar1 igletme sermayesine tahsis edecegine, sa-
bit kiyymetlerini satarak geri kiralamayi tercih edebilir. Bu tiir finansal araclar yaygin
olarak kullanilmaktadir.

B. Ortak Karliligi (Ozsermaye Karhhgr)

Ortak karhilif1 bir sirketin ortaklarinin girkete tahsis ettikleri paraya karsi ne kadar
para kazandi81m gosterir. Bir sirketin varlik karlili§inin yiiksek olmasi, ortak karlihi-
&mnin da yiiksek olmasi anlamina gelmez. Sirket varhiklara yatirdigi toplam parasal
kaynaklarla cok kar ettigi halde, bor¢ kaynaklarina fazla 6deme yaptiginda, ortakla-
rin payma fazla kar kalmayabilir. Yani, ortak karliligi hem sirketin varlik karhiligin-
dan, hem de bor¢larin maliyetinden etkilenir. Ortak kirlihgini "Finansman Giderleri
Sonras1 Kér / Ozsermaye" olarak tanimladigimizda, ortak karlihgi, varhk karhhg,
bor¢ maliyeti ve bor¢ 6zsermaye oram arasinda matematiksel bir iligki bulunmak-
tadir. Biz ortak kérhligini bu iligkiden yararlanarak inceleyecegiz. Bu iliski agagida

gosterilmisgtir.
Ortak B Varhk .| . Borg / " Tasima
Karhhg B Karhhg Ozsermaye ¥

Ortak karliliginin olusumunda borglanma siyaseti onemlidir. Bir sirket bor¢la temin
ettigi paralarla, borcun maliyetinden daha fazla kazan¢ saglayarak ortaklarina ilave
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bir kazang elde etmek zorundadir. Ciinkii ortaklar sirketin riskini tizerlerinde tagirlar
ve riskin de bir bedeli vardir. Finansin temel ilkelerine gore de risk bedeli alinarak
taginmasi gereken bir seydir. Bu agidan bakildiginda, ortak karhligi, varlik karlilig
ile artik getirinin toplamina esittir. Bu artik getiri ortaklarin iistlendigi sirketin ris-
kinin bedelidir. Bu artik getiri de bor¢/6zsermaye oram (B/O) ile bir tagma diye ad-
landirdigimiz bir terimin ¢arpimina esittir. Tagma, varhk karhhg ile bor¢ maliyeti-
nin farkidir. Bor¢ maliyetine borg yiikit de denir. Bor¢ maliyeti, finansman giderle-
ri, toplam bor¢lara boliinerek bulunur. Tagma, pozitif oldugunda, yani varlik karlili-
§1, bor¢ maliyetinden yiiksek oldugunda, bor¢lanma ortak karhihigmu arttiracaktir.
Hatirlayacak olursak, varlik karliligi, sirketin kullandi§1 para ile ne kadar para kazan-
difim gosterir. Kullanilan paranin bir kismi borglardan geri kalani ortaklardan gel-
mistir. Sirket bor¢landiginda, bu para ile bor¢ maliyetinden daha fazla para kazanma-
lidir. Bu ¢ok basit ve anlamli bir gergektir. Ancak, ekonomik sartlar, bor¢ maliyetini
cok yiikseltebilir. Bu nedenle de zaman zaman tagma negatif olabilir. Boyle bir du-
rumda ortak karliligi varlik karhilifimn attina diiger. Hatta negatif dahi olabilir. Yani

zararla sonuglanabilir. Iste, ortagin tagidig1 riskin de anlami budur.

Yukanda da belirttigimiz gibi, ortaklara kazanilan artik getiri yiizdesi, tagmanin,
borg/0zsermaye oraniyla carpilmasi sonucu elde edilir. Burada kurallar gelistirebili-
riz. Genel kural, tasma pozitif olduguhda borg/6zsermaye oranmnin yiiksek olmasinin
gerektigidir. Tagsma pozitifse, bor¢/0zsermayenin artmasi ortak karlilifin arttiracak-
tir. Bu kuralin tersi de gecerlidir. Tagsma negatifse, bor¢ 6zsermayenin diisiik olmasi
gerekir. Goriildiigii gibi borg/6zsermaye oram tagmanin etkisini arttirmaktadir. Bu

nedenle finans dilinde, borg/ 6zsermaye oranina kaldira¢ oram denir.

Gergek hayatta kaldirag orani igin yaptigimiz genelleme sirketleri yanlis yonlendire-
bilir. Finansal kaldiracin olumlu oldugunu diisiinelim. Bor¢/6zsermayenin (kaldirag
oramnin) arttirilmasi demek ilave borg almak anlamina gelir. Bu ilave borglar, varlik
karhiligim diisiirebilecegi gibi, bor¢ maliyetini de ¢ok arttirabilir. Yani olumlu bir kal-
dirag hemen olumsuza dénebilir. Obiir yandan, finansal kaldiracin olumsuz oldugu
durumlarda borglanma ortak karliligimi olumsuz yonde etkileyecektir. Boyle bir du-
rumda yapilacak en iyi sey borglan azaltmak, pahali bor¢lan sermayeyle ikame et-
mek olacaktir. Borg sifirlandiinda borglanma kaldiracinin degen sifir olacagindan
en azindan varlik karliligiyla ortak karlilig: esitlenecektir. Ancak, genellikle boyle bir
durumda, borcun tamamen sifirlanmasi geregi dogmayacaktir. Pahali olan borglar
tasfiye edildikge bor¢ maliyeti varlik karhihfinimn altina diisecek, ve pozitif "tagma”
elde edilecektir.
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2002 ve 2003 yillarinda TL degeri indeksi 14’der puan artmistir. Bu nedenle TL nin
agin degerlenmesi nedeniyle ithalatta 4 milyar 612 milyon dolar artig olmus, ihracat-
ta ise 914 milyon dolar azalis olmustur. Bunun sonucu olarak da hem 2002 hem 2003
yillarinda, TL'nin agirt deger kazanmasi sonucunda dis ticaret aciklar1 5 milyar 526

milyon dolar artig gostermistir.

Dis ticaret aciklan Tiirkiye’ye gelen kisa vadeli yabanci sermaye ile karsilandigin-

dan Tiirkiye’nin kayiplart ¢cok yiiksek olmugtur.
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ger, calisanlar adedi ile toplam varliklarin bir fonksiyonudur. Caliganlar adedi kurulu-

sun insan kaynaklarini, toplam varliklar da finansal kaynaklarnm ifade etmektedir.

Calismada, katma degerin bir unsuru olan kiralar, 6nemli diizeylerde olmadig icin

ihmal edilmistir.

Fonksiyon tiirli olarak yillik sabit biiyiime faktorlii Cobb-Douglas tiirti fonksiyon
kullanilmustir. $6yle ki, asagida belirtilen fonksiyon kullanilmustir:

NKD = A x UC® x TVB x (1+g))t x (1+g,)t

Burada:

NKD, toplam katma degeri,

ﬁ(;, iretimde cahisanlar adedini,

TV, toplam varhklari )

g1 ve g, yilik biiyiime parametrelerini (artis ve azahs dénemleri i¢in)
A, 6lcek parametresini,

et, licretle calisanlar parametresini ve

P ise toplam varliklar parametresini ifade etmektedir.

Bu tiir fonksiyonlarda o ve §, ilgili degiskendeki belirli bir yiizde artigin net katma
degeri yiizde kag arttiracagim gosterir. Omegin o 0.4 ise isci sayisindaki yiizde
10'luk bir artig, net katma degeri yiizde 4 arttiracaktir. Parametrelerin tahmini yapi-
lirken (a + B), bir olmaya zorlanmustir, (o0 + p) = 1, sarti, tahmin edilen katma deger
yaratma fonksiyonlarinin dlgek getirilerinin sabit olmas1 anlamina gelir. Yani hem
¢alisanlar adedi, hem de toplam varliklar belirli bir yiizde ile arttiklarinda, yaratilan
net katma degerin de aym yiizde oraninda artacag: varsayim yapilmistir. Daha 6nce
yaptigimiz ¢aligmalar bu varsayimun istatistik! testlerle yadsinamadifini gostermis-
tir. Katma deger yaratma giiclindeki artis ve azalis1 gosteren g, ve g, parametreleri,
sirastyla katma deger artig gozlemlerinin artis ve azalig donemlerinde kullanilmigtir.

Uretim fonksiyonu parametreleri, gézlenen verilerle, tahmin edilen veriler arasinda-
ki farklarin (hatalarin) karelerinin toplami minimize edilecek sekilde, Excel yazilimi-
nin "solver" araci kullamlarak saptanmistir. Bu yontem, en kiiciik kareler yonteminin
yaptig1 gibi dogrudan dogruya minimizasyon yapmamakta, deneme-yanilma y&nte-
mi kullanmakita fakat iki ayr1 bilyiime faktorii kullanmaya imkan tamimaktadir.

22 gozlemin 4 parametre tahmini igin yeterli olmadifi sdylenebilir. Ancak biz elde
edilen istatistik! ve ekonomik sonuglarin yeterli diizeyde anlaml olduguna inanmak-
tayiz. Ayrica, bu ¢calismada elde edilen parametreler tiim sirket verileri tizerinde test

edilerek daha hassas hale getirilebilir.
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