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OZET

“Ozellestirmenin Biitce A¢1g1 Uzerindeki Etkisi”

Eda ARAT

Bu c¢alismada oOzellestirme ve biitge agig1r arasinda nasil bir iliski oldugu
arastirilmistir. ilk boliimde o6zellestirmenin tarihi incelenerek giiniimiize kadar nasil
geldiginden bahsedilmistir. Daha sonrasinda ise Tiirkiye’deki ve diinyadaki 6zellestirme
uygulamalarma incelenmistir. ikinci boliimde ise biitce ag1g1, biitce acigmin nedenleri

ve biitce agiginin finansmanindan bahsedilmistir.

Biitce acgig1 ve oOzellestirme arasindaki iliskiyi belirlemek i¢in bazi kontrol
degiskenlerde literatiir taranarak belirlenmistir. Bu kontrol degiskenler enflasyon ve

biliylimedir. Caligmamizin sonunda ise yapilan analiz yorumlanmistir.

Anahtar Sozciikler

Ozellestirme, biitge ag131, bilyiime, enflasyon.



ABSTRACT

“Effects Of Privatizations On Budget Deficit”

Eda ARAT

This study investigated the relationship between privatization and the budget
deficit. By examining how to present tha date mentioned in the first chapter of
privatization. Afterwards, privatization practices in Turkey and around the world were
examined.In the second part, the budget deficit financing of the budget deficit and the
budget deficit of the reasons mentioned.

To determine the relationship between the budget deficit and privatization of
some of the control variables for the model of literature were created. These control
variables are inflation and growth. At the end of this study confirmed that the effect of
privatization on the budget deficit.

Key Words

Privatization, budget deficit, growth, inflation.
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GIRIS
Devlet kavraminin ortaya ¢ikmasindan sonra dogrudan ya da dolayli olarak
devletin ekonomiye miidahalesi olmustur. ilk zamanlar ekonomi diizenli bir sekilde
islemesi icin diizenleyici bir rol iistlenen devlet daha sonralar1 ise Kamu Iktisadi
Tesebbiisleri (KIiT) kurarak ekonomiye dogrudan miidahale etmistir. 1929 bunalimi ve
sonrasinda ise ekonominin dogrudan miidahalesi gerektigine olan inan¢ daha da
artmistir. Fakat bu dogrudan miidahale devri 1970’lerde yasanan petrol krizinden sonra

tekrar diizenleyici bir rolle sinirlanmistir.

1980’lerde 6nce gelismis tilkeler ve daha sonrada gelismekte olan tiim tilkelerde
sermayenin ¢ikar1 esas alinarak 6zellestirme siirecine farkli sekillerde katilmislardir. Bu
donemde, “her sey piyasa i¢in” sloganiyla hareket eden neo-liberal politikalar yeniden
yapilanma siirecine girmisler ve devletin her tirlii miidahalesini azaltmay1

planlamislardir.

Ozellestirmeyi benimseyenlerin goriislerine gore, kar amaciyla calismayan
kamunun elinden iiretim kaynaklar1 alinmalidir. Bunun sebebi olarak kisilerin sadece
kendilerine ait miilkii, sermayeyi en etkin bi¢imde kullanacaklar1 ger¢egidir. Kamu ise
miilkiyete bu sekilde sahip ¢ikip etkin kullanmaz goriisii yer almistir. Bu yiizden devlet
programlar1 degistirilmelidir ¢linkii kamu isletmeleri israf yapan verimsiz isletmeler

halini almistir.

Ozellestirmeye karsi olan goriisler ise, uluslararasi mali ve politik destek
alabilmenin 6n kosulu olan dzellestirmeye kars1 kamu miilkiyetini savunmakta, KIT leri
yeni diizenlemelerle tekrardan verimli hale getirebileceklerini savunmaktadirlar. Cilinkii
KIT’ler iilkenin ekonomik kalkinmasini gergeklestirmek, gelir dagilimini diizenlemek,
adaleti saglamak, cografi farkliliklar nedeniyle dengeyi saglamak, devleti korumak ve

gelistirmek i¢in kurulmuslardir.

Bu iki karsit goriisle birlikte giiniimiize kadar gelen 6zellestirmenin bir ihtiyag
olup olmadiginin cevabini biitge acig1 ile 6zellestirme arasindaki iligkiyi inceleyerek
farkli bir yonden inceleyecegiz. Calismamizin birinci boliimiinde 6zellestirmenin teorik
yapis1 incelenecektir. Bu teorik yapi1 icersinde de dncelikle 6zellestirmenin dogusuna ve
tarihsel gelisimine yer verilecektir. 1929 ekonomik krize kadar siiren klasik iktisat

teorisine gore devlet ekonomiyi yonetecek sekilde olmadigindan, ekonomi piyasa
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kosullarinda kendi kendine isleyecektir. Birakiniz yapsinlar goriisii etrafinda devletin
miidahalesine gerek olmadig diisiincesi savunulmaktadir. Bu goriiste esas alinan unsur
devletin sadece hukuki anlamda miidahalesinin oldugu iiretimin 06zel tesebbiislerce
yapildigidir. Devlet sadece iilkenin diizeni, gilivenligi ve adaleti saglamakla
yikiimliidiir. Bu gorlis ikinci diinya savasinda issizligin artmasi ve piyasada
durgunlugun ortaya ¢ikmasina kadar stirmiistiir. Bu noktada ekonomide yeni ¢oziimler
iiretemeyen klasik ekonomi yerini keynesyen ekonomiye birakmistir. Keynese gore
krizden ¢ikmanin yolu devletin miidahalesi ile ¢oziilecektir. Devletler uyguladiklar: para
ve maliye politikalar1 ile ekonomiyi kalkindirir ve toplumun refahini yiikseltir. Bu
goriisten yola ¢ikan gelismis iilkeler uygulamaya konulan devletgilik politikalart sonucu
KIT’leri kurmuslardir. Fakat 1970’lerde yasanan ekonomik sorunlardan dolay: yeni bir
arayis igerisine girilmistir. KIT lerden kurtulmak isteyen devletler daha liberal ¢oziimler
aramaya baglamistir. Daha sonra baglayan kiiresellesme olgusu ve liberal politikalar

Ozellestirmenin tarihsel gelisiminde etkilemistir.

Calismanin ikinci boliimiinde biitge ve biitge agiginin teorisi yer alacaktir. Teorik
kistm verildikten sonra biitge aciginin finansmanindan kisaca bahsedilecektir.
Calismamizin ¢ikis noktast olan o6zellestirmenin biitge acig1 lizerindeki etkisi tiglincii
boliimde panel data analizi yontemi ile incelenmistir. Daha sonra Sonu¢ kisminda

analizimizin kisa bir yorumu ile ¢alisma neticelendirilecektir.
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BiRINCi BOLUM
OZELLESTIiRMENIN TEORIK CERCEVEDE INCELENMESI

1.1. OZELLESTIRMENIN TARIHSEL GELISIiMi

Ozellestirmenin ge¢misi 1929 ekonomik bunalimina kadar dayanmaktadir. 1929
yilinda klasik ekonominin islevsizligi, ekonomide olusan durgunluk, issizligin
haddinden fazla olmasi, uluslararasi pazarda yasanan sermaye ve hammadde sikintilari
ekonomiyi daha da ¢ikilmaz bir hale sokmustur. Klasik ekonominin varsayimlari ile
gelinen bu nokta, klasik ekonomiyi temelden sarsmistir. Bununla birlikte yeni bir arayig
icine giren ekonomiler keynesyen politikalara yonelmistir. Keynesyen teorinin bu
donemde bunalimdan kurtulmak igin Onerdigi yontem ise devletin maliye ve para

politikalar1 uygulayarak piyasay1 kontrol altina almas1 gerektigidir (KILCI, 1994: 11).

1929 bunalimindan sonra piyasay1 yeniden dengeye ulastirmak amaciyla Kamu
Iktisadi Tesebbiisleri (KiT) kurmak ekonomilerin hedefleri arasina girmistir. Kriz ve
daha sonrasinda gelen II. diinya savasinin sonrasinda ekonomiler yeniden yapilanmaya
baslamistir. Bunun en 6nemli sonucu ise devletin ekonomi i¢indeki etkisi ve yeri daha

da artmigtir (Kardes, 1995: 11).

Il. Diinya savasi sonrasinda 1970’lere kadar kamunun ekonomideki pay1
artmaya devam etmistir. Fakat artik kamu eskisi kadar kontrol altinda degildir ve
verimliligi giderek azalmaya baslamistir. Biiylime yavaslarken devletin ekonomi

tizerindeki kontrolii tekrar zayiflamaya baglamigtir.

Biiylime yavaslarken ekonomideki paymni azaltmak istemeyen devletler
1970’lerin ortasinda yasanan petrol kriziyle yeniden sarsilmistir. Bu donemden sonra ise

keynesyen politikalarin ne kadar yeterli oldugu sorgulanmaya baslanmistir.

Petrol krizi ile beraber ekonomiler yeni bir arayisa girmistir. Klasik iktisadi
yeniden yorumlayan Neo-Klasik teori ortaya atilmistir. Bu goriise gore kar amaci, 6zel
miilkiyet, miitesebbisler 6n planda tutulmustur. Bunlarin ekonomiye uygulanmasi ile
ozellestirme artik hayata gecmistir. Yirminci yiizyilda baslayan ve giiniimiize giderek
onem kazanan kiiresellesmede Ozellestirmenin giderek yayilmasinda 6nemli bir rol

oynar.
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1.2. OZELLESTIiRMENIN TANIMI

Ekonomilerde yenilenme ve canlanma kanali olarak goriilen 6zellestirmenin
genel kabul gormiis bir tanimi yoktur. Ciinkii her ekonominin kendine has 6zellikleri
mevcuttur. Her iilke kendi ekonomisine gore bir Ozellestirme tanimina gider ve
Ozellestirmenin uygulanmasi iilkeden iilkeye farklilik gosterir. Bu acidan bakildiginda

Ozellestirme i¢in verebilecegimiz tanimlardan bir kag1 agsagidaki gibidir.

Piyasa giiclerinin etkinligini arttirarak verimliligi daha {ist seviyelere tasimak
icin sirket hisselerinin en az yiizde ellisinin 6zel kesime satilmasidir (Beesley ve

Littlechild, 1993: 296).

Tanimlarin farkliligindan s6z etmisken Beesley ve Littlechild’ in taniminda en
az ylizde elli hissenin 6zel kesime verilmesi sartt varken bazi bilim adamlar1 6nemli
olanin devredilen sermaye payinin olmadig1 ylizde elliden daha az hisse devri ile de
Ozellestirme olacagini savunmustur. Fakat genel olarak bakildiginda yiizde elli bir veya
daha fazla hissenin 6zel kesime verilmesi daha dogrudur. Ciinkii ancak bu sekilde

miilkiyet hakk1 6zel kesime gecer (Aktan, 1992: 9).

Ozellestirmenin tamimim yaparken dikkat edilecek nokta hisseden ne kadar
payin Ozel sektore verilmesi gerektigidir. Bu tanim Ozellestirmenin dar tanimi olarak
ifade edilmektedir. Yani hisselerin % 50 den fazlasi1 6zel kesime aktarilarak miilkiyeti
0zel sektore devretmek seklinde de tanimlanabilir. Bu dar tanim disinda 6zellestirmeye
birde genis anlamda bakilmalidir. Genis anlamda 6zellestirme ise miilkiyeti 6zel sektore
devretmenin yani sira, bu 6zellestirilen kurumu piyasaya kazandirmak icin gerekli alt

yapty1 hazirlamayi da gerektiriyor (Orkunoglu, 2010: 2).

1.3. OZELLESTIRMENIN AMACLARI

Ozellestirme ilk zamanlarda oldugu gibi artik bir amag degil hedefe ulasmak igin
ara¢ haline gelmistir. Devletin mal ve hizmet liretiminden tamamen soyutlanmasi
ozellestirmenin temel amacidir (Yiiksel, 2008: 48). KiT’ler karli durumda iken halka
devredilecek ve devletin yonetimi altinda sirket kalmayacaktir (Cevizoglu, 1998: 13).
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Ekonomik amacin disinda siyasi ve sosyal amaglara da sahip olan 6zellestirme
olgusunu benimseyen hiikiimetler bu akimin gerekli oldugu diinyaya kabul ettirme ve

yapisal degisiklikler yapma diisiincesindedirler.

Ozellestirmenin amaglarmin ilk durumda genel ve &6zel olarak iki kisimda
incelemek daha yararli olur. Genel amaglar, hem ekonomik hem de sosyal anlam tagiyan
amagclardir. Devletin islevlerini giivenligi, adaleti saglama gibi fonksiyonlarla
kisitlayarak devletin ekonomiye miidahalesini ortadan kaldirma diislincesi genel amacin
basinda gelir (Tiirk Demokrasi Vakfi, 1994: 52). Ozel amag ise genel amaca ulasma
yolundaki bir basamaktir. Bu da KiT’lerin devletin elinden alinarak halka

devredilmesidir.

1.3.1. Ekonomik Amaclar1

Ozellestirmenin ¢ikis amacidir. Ozellestirmenin amaci piyasay: verimli sekilde
yoneterek ekonomiyi refaha ulastirmaktir. Bu hedef ¢ercevesinde oOzellestirmenin

ekonomik amaglar1 sunlardir.

1.3.1.1. Serbest Piyasa Ekonomisini Giiglendirmek

Hedef, fiyat ve kalite agisindan piyasaya kayitsiz kalan KiT’lerin tekel
uygulamalarina kars1 ekonomide verimlilik esast olan yeni yoOntemlerle piyasay1
giiclendirmektir. Ayrica KIT lerin kaynaklari israf edip biitceden pay almasi ekonomiyi
sarsan temel unsurlardandir. Buda KIT’lerin tekelinde olan iiretim alanlarini piyasada
tekelden uzaklastirmak kaliteli ve verimli liretim yapmak esas amag¢ olmalidir. Piyasa
ancak KIT’lerin etkisi azaldiginda giiclenmeye baslayacaktir. KIiT’lerin hakim oldugu
ekonomilerde fiyatlar ve maliyet artmis, kalite diismiistiir bunun sonucunda da kaynak

israfina gidilmistir.

1.3.1.2. Sermaye Piyasasin1 Gelistirmek

Menkul kiymetler araciligiyla var olan tasarruflarin  yatirim alanlarin
yonlendirilmesi sermaye piyasalarinin temel amacidir. Bu yonden diisiiniildiigiinde
Ozellestirme ve sermaye piyasalari yeni menkuller sunarak piyasanin gelismesine

yardimci olurlar.
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1.3.1.3. Doviz Gelirini Arttirmak

Gelismekte olan iilkelerin baslica sorunu 6demeler dengesinin devamli olarak
acik vermesidir. Ozellestirmenin buradaki rolii ise yabanci yatirimlar iilkeye ¢ekerek

doviz artmasini saglamak ve 6demeler dengesinin agigini kapamaktir.

1.3.1.4. Verimliligi Arttirmak

Ozellestirmenin ¢ikis amaglarindan biride verimliligi arttirmaktir. Verimliligin
artmasi i¢in devletin rekabet ortami yaratarak verimlilik i¢in gerekli zemini hazirlamasi
gerekmektedir. Serbest piyasa ekonomisinin énemi bu noktada daha iyi anlagilmaktadir.
Kamu ya ait igletmelerdeki verimlilik orani, 6zel sektérdeki verimlilik oranindan bir
hayli diisiiktiir. Bunun sebebi ise kamu isletmelerinde rekabet ortam1 yok denecek kadar
azdir. Bu yiizden devletin ekonomideki pay:1 azaltilmadan ekonomi canlanmayacaktir

(Gokge, 1993: 8).

1.3.1.5. Enflasyonu Kontrol Altina Almak

KiT’lerin kar amaci giitmemesi ve bununla siire gelen rasyonel davranist
enflasyonun baslica sebeplerindendir. KiT’lerin tekel durumunda olmas: da enflasyonu
daha da tetiklemektedir. Ciinkii kar amaci giitmeyen KiT’ler finansman agigin

saglarken para arzini arttirarak enflasyonu kontrolde tutmayi zorlastirmaktadir.

Ozellestirmenin bu noktada onerisi, KIT’lerin kaynaklarmi etkin kullanarak

hazine iizerindeki yiikiinii hafifletmek ve enflasyonu kontrol altinda tutmaktir.

1.3.1.6. Kiiresellesmeye Ayak Uydurmak

Giderek etkinliginin ne kadar az oldugu ortaya ¢ikan KiT’ler giiniimiizde her
alana yayilan kiiresellesme konusunda pasif kaldigir agiktir. Neredeyse her alanda
sinirlarin kaldirilmasi ve beraberinde ¢1g gibi yayilan kiiresellesme olgusunu takip
edebilmek i¢in korumact politikalardan siyrilip 6zellestirme ile beraber ekonomiyi

kiiresel bir boyuta tagimaliyiz.
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1.3.2. Mali Amaclar

Kiiresel diinyada gelisen teknoloji ile beraber beklentileri cogalarak artan
toplumun isteklerini karsilamak devlet icin giderek zorlagmaktadir. Bu durumun
engellenmesi icin 6zellestirme i¢ ya da dis kaynaklardan bor¢ almadan, vergi yiikiinii
arttirmadan daha avantajli goriilmektedir. Boylece, kamu kesiminin yiikii azalacak,
enflasyonla miicadelede de basar1 saglayacaktir. Bunun yaninda KiT’lerin 6zel kesime
satilmas1 ek gelir getirecek, vergi yiikii artmadan, kamu hizmetlerinin yerine
getirilmesine imkan verecektir. Ciinkii, yillardir verimsiz, diigiikk teknolojiyle zararina
calisan, hazinenin finansman yiikiinii arttiran KIT’ler artik toptan ya da kismen satilarak
devlete kaynak yaratilmali, gelir saglanmalidir. Boylece, vergi gelirlerinin yetersiz
oldugunda Merkez Bankasi kaynaklarindan karsilanan finansman, enflasyona da yol
agmayacaktir. Bu gerekgelerle KiT’lerin 6zellestirilmesiyle kamu kesiminin finansman
yiikiiniin azalacagi diisiiniilmektedir (Altintag, 1988: 52). Bu da devletin yiikiinii
hafifletip, mali durumunu rahatlatacaktir. Ozellestirme ile gerceklestirilmeye saglanan
mali amaclar1 devlete gelir saglamak ve hazinenin yiikiinii azaltmak seklinde

siralayabiliriz.

1.3.2.1. Devlete Gelir Saglamak

Ozellestirmenin as1l amaci ekonomiktir. Fakat, bazen sirf devlete gelir saglamak
amactyla 6zellestirme yoluna gidilmektedir. Devlet giderlerinin hizla artmasimin sebep
oldugu mali kaynak bulma sikintisini i¢ ya da dis bor¢ kaynaklarindan temin etmek ya
da vergi yiikiinii arttirmak -ki bu 6zel yatirimlar1 kisma anlamina gelmektedir- yerine
ozellestirmeden saglayabilir. Clinkii diger gelir kaynaklariin giivensizlik veya ortaya
cikabilecek tepkiler dolayisiyla sinirma gelinmesi, kaynak saglamada Ozelestirmeyi
cazip hale getirebilir (Alper, 1994: 16). Gelir ihtiyacin1 vergiler yoluyla gidermeye
calismak, ozellikle azgeligmis iilkeler i¢in sorun olmaktadir, ayrica yetersiz kalmaktadir
clinkli azgelismis iilkelerin halklarinin geliri zaten cok diisiiktiir ve vergi odeme
kapasiteleri bellidir. Ote yandan vergi idaresini ¢agdas gereklere gore orgiitlemek de
bazen pahaliya mal olabilmektedir. Gelir ihtiyacinin i¢ ya da dis borclanmayla
karsilanmasin da zorluklar1 vardir. Ozellikle dis bor¢lanma iilkenin, uluslararasi

arenadaki dis kredi itibarma baglidir. Bunun yaninda IMF ve Diinya Bankasi gibi
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uluslararasi kuruluslara bor¢lanmak 6zellikle azgelismis iilkeler agisindan hi¢ de kolay
degildir. Bu durum karsisinda yapilacak en olumlu girisim KiT’lerin dzellestirilmesi
yoluyla biitge gelirlerinin arttirilmasini saglamaktir. Ayrica, blitceye gelir saglanmasi
amaciyla yapilan &zellestirme uygulamalarinda, dis borglar karsiliginda KIT’lerin
yabanci sermayeye devri de 6nemli yer tutmaktadir (Kilci, 1994: 14). Devletin KiT’leri
satarak gelir saglamasmin bir baska nedeni de, iilke igindeki kii¢iik tasarrufgularin
devlet tahvili ve hazine bonosu gibi kamunun menkul degerlere olan giivensizligidir.
Devletin kendine gelir saglama yontemleri arasindaki vergilerin teknik olarak
toplanmasindaki eksiklikler ve halkin oyuna gereksinimi olan politikacilar1 sevimsiz
gostermesi de, Ozellestirmeyi vergi gelirine karsi alternatif gelir kaynagi durumuna
getirmektedir (Cevizoglu, 1998: 22). Bu nedenle zorunlu giderlerinin bir kismini

ozellestirme gelirleri ile karsilama yolunu tercih etmektedir.

1.3.2.2. Hazine Yiikiini Azaltmak

KiT’lerin verimsiz calismalart sonucunda olusan agiklarini genel biitceden
karsilamalar1 enflasyonist bir baski olusturmaktadir. Bu baskinin ise 6zellestirme ile
hafifleyecegine inanilmaktadir. Devlet, ekonomik alanda fazla yer almaya basladikca
kamu harcamalar1 artmig, hazinenin finansman yiikii agirlasmistir. Devlet, bu durum
karsisinda maliyeti yiiksek finansman yontemlerine basvurmak zorunda kalmustir. I¢
tasarruflarin yetersiz olmasindan dolay1 i¢ bor¢lanmalarda; kredi itibarmin diisiik
olmasindan dolay1 ise dis bor¢lanmada zorluk ¢eken tilkelerde 6zellestirme ile hazinenin
finansman yiikiiniin azalmasiyla devlet asli gorevlerine donecek, daha az kamu

harcamasi yapacak, boylece 6zel tesebbiis de geliserek yatirimlara agirlik verilecektir.

1.3.3. Sosyal Amaclari

Gelismis ya da gelismekte olan iilkelerde farkli boyutlarda da olsa gelir dagilimi
dengesizligi mevcuttur. Toplumun bireylerinin, {ilkenin zenginliklerinden ayni oranda
pay aldig1 hemen hemen higbir iilke yoktur. Bu da sosyal kargasaya yol agmaktadir.
Bunun engellenmesi i¢in 6zellestirmeyi sosyal amag olarak da degerlendirmek gerekir.
Bu asamada yapilmasi gereken KiT’ler 6zellestirilirken paylarinin bu kuruluslarda

calisanlara verilerek gelir ve servet dagiliminda denge saglamaya ¢aligsmaktir. Boylece,
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miilkiyetin kamu kesiminde yogunlasmasi bireysel ozgiirliigiin temel unsuru olan
miilkiyet hakkina devletgi bir miidahale anlamma gelirken, miilkiyet hakkinin
kullaniminin yayginlastirilmas1 demokratik rejimin varligi ve devami olarak kabul
edilecektir. Ozel miilkiyetin yaygimnlasmasi, demokrasinin 6zgiir bigimde giiclenmesi,
emek geliri disinda isletmelerden de gelir saglayacak kisilerin olusturulmasi igin
ozellestirme yoluyla KIT hisse senetleri gelir ve serveti diisiik halka satilmalidir. Pay
senetleri satisinin Oncelikle ¢alisanlara, kiiclik birikim sahiplerine yapilmasi ve satin
alman bu senetlerin kisilerin ellerinde kalmasinin saglanmasi, yiiksek gelirli kisilerin
ellerinde toplanmasinin dnlenmesi bu amacin ger¢eklesmesinde dikkat edilmesi gereken

noktalardir (Aktan, 1987: 101).

1.3.4. Siyasal Amaclar

Ozellestirmenin gergeklestirilebilmesi icin Oncelikle siyasi otoritenin irade ve
karar1 belirlenmelidir yani 06zellestirme aslinda bir siyasal tercih sorunudur.
Ozellestirmenin benimsendigi liberal diisiinceye gore devlet, ekonomik tercihlere
miidahaleden uzak durmali, tiim ekonomik faaliyetler sartlar imkan verdigince 6zel
girigim tarafindan gergeklestirilmelidir. Ciinkii devletin ekonomik hayata miidahaleleri
arttikga bireysel Ozgiirliikler kisilmaktadir. KIT’lerin 6zel miilkiyete devri ile bu
miidahaleler azalacak, 6zel miilkiyet yayginlasacak ve oOzellestirmenin ekonomik

amacinin dogru islemesine olanak verilecektir.

1.4. OZELLESTIRMENIN MiKRO VE MAKRO EKONOMIK ACIDAN

INCELENMESI
1.4.1. Mikro Ekonomik A¢idan Ozellestirme

1.4.1.1. Faaliyet icerisinde Tiiketici Refahim Saglamak

Tiiketicinin egemenligi oldugu yerlerde en iyi ¢oziimiin varhigindan soz
edilebilir. Bu durumu birinci en iyi ¢6ziim de denilir. Birinci en iyl ¢oziimde;
digsalliklardan arindirilmis faktor hareketlerinin tam oldugu ve fiyatin marjinal maliyet

esitligini sagladigt durum en ideal olanidir.
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Ozellestirme fikrini benimseyenlere gore de gergek anlamda ikinci en iyi ¢dziim
ozellestirme tarafindan saglamir. Uciincii en iyi ¢oziim ise devletin isletmeci olmasi

durumudur.

1.4.1.2. istihdam Yaratma

Ozellestirme dogrudan istihdam arttirma agisindan kisitli kalan bir politikadir.
Fakat dolayli istihdam igin &zellestirme elverisli bir politika haline gelir. Ornegin
otomobil fabrikasinin 6zellesmesi ile olusan istihdam ¢ok smirli olmasina ragmen

firmanin yeni bir model yaratarak yeni istthdamlara zemin hazirlamaktadir.

1.4.1.3. Yatirimlarin Degerlendirilmesi ve Etkinlik

Pek ¢ok kamu igletmesinde denk gelinen bir durum olan talep fazlasi liretim ve
beraberinde olusan =zarar tablosu yatirnmlarin ¢okta verimli kullanilmadiginin
gostergesidir. Oysa bu isgletmeler 6zellestirildiginde piyasaya borglanacagindan dolay:
bu tarz hatalara diismezler. Kar amaci giiden 6zellestirmeler kaynak israfint minimuma

indirecek hesaplamalar yaptiktan sonra yatirimlara yonelirler.

1.4.1.5. Sendikalar ve Uretimdeki Etkinlik

Kamu kesiminde kok salmis olan sendikalar Ozellestirme baglayinca adeta
koseye sikismiglardir. Kar amaci giitmeyen kamu isletmeleri sendikalar i¢in ¢ok giizel
bir zemin olustururken oOzellestirmeler sendikalarin tekelci yapilarimi bozmus ve
rekabet¢i bir ortam yaratmislardir. Boylelikle o6zellestirmeler sendikalarin tekelci

yapisini kirmasi ile bir reform gergeklestirmis kabul edilebilirler.

1.4.2. Makro Ekonomik Acidan Ozellestirme

1.4.2.1. Maliye Politikas1 A¢isindan

Ozellestirme ile beraber dogal smirlarina donen devletin kamudaki aciklari
Ozellestirme gelirleri ile gidererek vergi ylikiinii azaltmasi saglanmistir. Bununla birlikte

kamu kesimi borg¢lanma geregi diisliriilmiistir. Kamu kesimi borglanma gereginin
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diismesinin bir nedeni de zarar eden kamu isletmelerinin 6zellestirilerek kar etmesi

saglanmistir.

1.4.2.2. Mali Kalabahklasma

Mali kalabaliklagma problemi 6zellestirme yoluyla ¢6ziime ulagmistir. Finansal
kaynak kullaniminda kamunun payinin azalmasi ve paranin fiyati1 olan faizin diismesi
sonucunda yatirimlar artmistir. Bu da hem kaynak temin ederken hem de iiretimde

etkinligi arttirmistir.

1.4.2.3. Para Arzin1 Kontrol Etme

Ozellestirme uygulamalar1 ve etkinligi sayesinde devletin kredi kullanim orani
ya azalmis ya da tamamen bitmistir. Bununla para arzi kontrol altinda tutularak

enflasyonunda kontrol altina alinmasini saglamistir.

1.5. OZELLESTiRMENIN YONTEMLERI

Bir ekonomide ozellestirme yontemlerinden hangisinin uygulanacagi, iilkenin
genel ekonomik sartlarina, sermaye piyasasinin durumuna, 6zellestirilecek tesebbiisiin
niteligine, tesebbiislin i¢cinde bulundugu mali sartlara, 6zellestirmenin amaglarindan
hangisine agirlik verilecegine baghdir. KiT’lerin ekonomide yeniden etkin bir hale
gelmeleri i¢in ne yontem Onerilirse Onerilsin, ¢6ziim sonunda siyasal otoritenin
uygulamaya ne Ol¢iide izin verebilecegine baglidir (Alkin, 1993:43). Ancak yinede,
kabul goérmiis ve uygulanmakta olan 6zellestirme yontemlerini tam ozellestirme (dar
anlamda 6zellestirme) ve 6zellestirme benzeri uygulamalar (genis anlamda 6zellestirme)

olarak ikili bir tasnife tabi tutmak mumkiindur.

1.5.1. Tam Ozellestirme (Dar Anlamda Ozellestirme)

Dar anlamda &zellestirme, sadece KIT’lerin miilkiyet ve ydnetiminin ozel
kesime devrini ifade etmektedir. Gergekten giiniimiizde 6zellestirme deyince bundan
cogunlukla KiT leri satis1 anlagilmaktadir (TUSIAD, 1992: 9). O halde bu baslik altinda

incelenecek yontemleri genel olarak “satis yontemi” seklinde adlandirmak da
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miimkiindiir. Tam bir 6zellestirmeden diger bir ifade ile dar anlamda 6zellestirmeden
s6z edebilmek i¢in hangi yontem kullanilirsa kullanilsin KIT’in en az %51°lik hisse
paymin Ozel miilkiyete gecmesi olmazsa olmaz sarttir. Diger bir kaginilmaz sart ise
Ozellestirme sonucunda yonetimin muhakkak 6zel kesimin elinde olmasidir. Bu sartlar
tam bir Ozellestirmeyi 6zellestirme benzeri yontemlerden ayirt etmektedir. Anilan sartlar
“satig yontem™1 ile gergeklestirilir. Satis yonteminin, sermaye piyasast kanali ile hisse
senedi satigi, teklif alma yoluyla hisse senedi satisi, direkt satig, calisanlara satis ve
yarim kalan tesislerin satig1 olarak anilan ayn tiirleri vardir. Asagida bu tiirlerin neler

oldugunu genel hatlar ile incelemeye calisacagiz.

1.5.1.1. Sermaye Piyasas1 Kanali ile Hisse Senedi Satis1

Ozellikle sermaye piyasasmin gelismis oldugu iilkelerde yaygmn olarak
kullanilan bu yontem, kamu miilkiyetindeki anonim sirketin hisse senetlerinin
tamaminin veya bir kisminin 6zel kisi veya kuruluslara satisi olarak tanimlanabilir. Bu
yontemde, Ozellestirilecek sirketin hisselerinin dogrudan dogruya halka satis1 sz
konusu oldugundan, kisaca “halka arz” olarak da adlandirilabilir. Bu yontemin
uygulanabilmesi icin her seyden once ozellestirilecek KIT’in sermayesinin paylara
boliinmiis olmas1 gerekir. Sermaye piyasast kanali ile hisse senedi satisi birkag
yontemle yapilabilmektedir. Birinci metodda hisseler i¢in bir tavan fiyat1 tespit
edilmekte ve ihale yoluna bagvurulmaktadir, buna Ingiltere modeli de denilmektedir.
Ikinci metodda ise hisseler sabit bir fiyatta halka arz edilmektedir. Buna da Fransiz
modeli denilmektedir (Atasoy, 1993: 187). Bu iki metot arasindaki fark fiyatin
tespitinden kaynaklanmaktadir. Ingiltere modelinde, fiyat tespitini piyasa mekanizmasi
istlenmekte ve bu metodla satis hasilasini en {ist seviyeye getirmek miimkiin
olabilmektedir. Diger metodda ise gerektiginde 6zellestirmenin basarisi agisindan daha
diisiik bir fiyat tespit edilerek hisselerin kolaylikla satis1 saglanabilmektedir (Atasoy,
1993: 188). Halka arz yontemi de kendi icinde, halka satis yoluyla arz, halka takas

yoluyla arz ve sermaye artirimi seklinde yontemlere ayrilmaktadir.
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1.5.1.1.1. Hisse Senetlerinin Halka Satis Yoluyla Arz1

Bu metodda, adi iistiinde 6zellestirilecek sirketin hisselerinin dogrudan dogruya
halka arz yoluyla satist s6z konusu olmakta ve hisselerin halka yayilmasi

amaclanmaktadir.

1.5.1.1.2. Hisse Senetlerinin Halka Takas Yoluyla Arz1

Bu yontem oOzellestirilecek sirketin hisselerinin yatirimeilarin elinde bulunan
yatirim belgeleri ve tahvillerle degistirilmesi seklinde tanimlanabilir. Burada tanimdan

da anlasilabilecegi {lizere taraflar arasinda bir belge degisimi s6z konusu olmaktadir.

1.5.1.1.3. Sermaye Artirim

Miilkiyetin kamu kesimine ve 6zel kesime birlikte ait oldugu karma ekonomi
sirketlerin de sermaye artirimi vasitasiyla, 6zel pay sahiplerine daha fazla pay ayrilmasi

yoluna giderek sirketteki kamu sermayesi oraninin azaltilmasidir.

1.5.1.2. Teklif Alma Yolu ile Hisse Senedi Satis1

Bu yontem oOzellestirme kapsamina alinmis kamu kuruluslarinin miilkiyetinin
tamaminin veya bir kisminin, gergcek veya tiizel kisiler ile kuruluslara onlardan teklif
almak suretiyle satilmasi olarak tanimlanabilir. Bu tanimdan da anlasilacag: {izere bu
yontemde, hisse senetlerinin bir kism1 ya da tamami borsada satilmamakta, onun yerine
belli kesimlerden teklif almak yoluyla satilmaktadir. Bu yonteme “blok satis yontemi”
ad1 da verilmektedir. Blok satis yontemi, 6zellestirilecek kuruluslarin tamaminin ya da
onemli bir boliimiiniin teklif toplayarak, pazarlikla ya da acik arttirmayla satilmasidir.
Bu tiir 6zellestirme en kolay ve en hizli 6zellestirme seklidir. Bu satiglar devlete 6nemli
miktarda parasal kazan¢ saglar (Sevil, 1996: 10). Bu yontemle 0zellestirilen
kuruluglarin hisse sentleri daha sonra halka satilabilir. Yontemin bu tipine “gecikmeli
halka arz” ya da “blok satis - halka arz” denir. Halka arz yontemiyle 6zellestirmelere,
tilke sermaye piyasasinin yeterince gelismemis olmasindan ya da halkin dogrudan hisse

senedi alic1 pozisyonunun olmamasindan dolayi, bir alternatif olarak bagvurulur. Eger
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piyasada ozellestirme ile halka agilmak miimkiin olamiyorsa bu yontem tercih edilebilir

(Karluk,1994: 140).

1.5.1.3. Direkt Satis

Bu yontem, KiT’lerin bagh ortakliklarinin, miiesseselerinin, tali faaliyet
dallarinin veya nispeten kiiciik isletmelerinin, bir defada gercek veya tiizel yerli ya da
yabancilara satilmasi olarak tanimlanabilir. S6z konusu ydntemde KiT’lerin satilacak
aktiflerinin ve isletmelerinin belli bir ya da birka¢ firmaya veya bir konsorsiyuma
pazarlik yoluyla satis1 s6z konusu olmaktadir. Bu yonteme “6zel satig yontemi” de
denmektedir. Bu yontemde toptan olarak igletmenin tamaminin veya bir kisminin
devrinin s0z konusu olmasi nedeniyle, hisse senetlerinin devri s6z konusu
olmamaktadir. Bu yontem daha ¢ok kar amagli nihai mal ve hizmet iireten KiT’lerin
baz1 miiesseselerinin veya bagl ortakliklarinin satisinda uygulanabilir (Altintas,1988:

50).

1.5.1.4. Cahisanlara Satis

Bu yontemde, c¢alisanlarin hisse senedi sahibi yapilmasi s6z konusu olup,
devletin kendine ekonomik agidan yiik olan bir KiT’i ¢alisanlara devretmesi ve
calisanlarin isletmenin sahibi durumuna ge¢mesi sebebiyle faaliyetlerini daha verimli
bir sekilde slirdiirmesi amacglanmaktadir. Bir bagka ifadeyle bu yontemde, 6zellestirme
kapsamina alinan kuruluslarin oncelikle calisanlara devri veya en azindan yOnetimin
kontroliiniin ¢alisanlara verilmesi s6z konusu olmaktadir. Bu ydntem; Ingiltere, Fransa
ve ltalya’da tercih edilmektedir. Ozellikle Ingiltere’de o6zellestirilen kuruluslarda

calisanlarin %90°1, calistiklar sirketlere ortak olmuslardir (Karluk, 1994: 142).

1.5.1.5. Yarim Kalmis Tesislerin Satis1

Yarim kalmis tesisler genellikle bir arsa ve onun iizerinde yapilmis ve
yapilmakta olan binalar1 igermekte olup bir tiretim s6z konusu degildir (Aktan,1994:17).
Yarmm kalmis bu tesislerin 6zel kisi ve kuruluslara bir sinai tesis kurmak ve isletmek

iizere devri de Ozellestirme Idaresi Baskanlig1 biinyesinde siirdiiriilmektedir. Ancak bu
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tesislerin  bircogu ekonomideki kurulus yeri faktorlerinde Ongoriilen nitelikleri

tasimamaktadir (TUSIAD,1992: 93).

1.5.2. Ozellestirme Benzeri Yontemler (Genis Anlamda Ozellestirme)

Ozellestirme sadece KiT’lerin satisi demek degildir. Ozellestirme, kamu
ekonomisinin daraltilmasi ve piyasa ekonomisinin genislemesi amaci dogrultusun da
yapilan tim uygulamalar1i igermektedir (Aktan,1993: 9). En genis anlamda,
ozellestirmeyi KiT’lerin faaliyetlerinin sinirlandirilmasi  veya tamamen ortadan
kaldirilmasima yonelik yapilan uygulamalar olarak tanimlamak miimkiindiir (TUSIAD,
1992: 11). Ozellestirme benzeri yontemlerin ortak noktasi, séz konusu yontemlerin tam
bir miilkiyet transferine yol agmamasi, yani miilkiyetin %51°lik kismimnin satilmasi
kavrammna uymamasidir. Bu acidan bu baslhik altinda anlatilacak yontemler
Ozellestirmeye yardimci yontemler olup bunlari “satis dist yontemler” olarak ifade
etmek de miimkiindiir. Ozellestirme benzeri yontemleri, diger bir ifade ile genis

anlamda ozellestirme yontemlerini asagidaki sekilde siralamak miimkiindiir.

1.5.2.1. Yasal Kurumsal Serbestlesme

Devlet para ve kredi, maliye, dis ticaret v.b cesitli iktisat politikasi araglarini
kullanarak ekonomiye miidahale edebilir. Devletin ekonomiye miidahalesi bazen belirli
ekonomik faaliyetleri diizenlemeye tabi tutmasi bazen de faktor piyasasinda serbestce
olusabilecek fiyatlara miidahale etmesi seklinde olabilir. Birinci tiir devlet miidahalesine
“ekonomik regiilasyon”; ikincisine ise “ekonomik kontrol” adi verilir (TUSIAD,1992:
11). O halde yasal kurumsal serbestlesme, devletin ekonomiye yaptig1 fiyat ve iicret
denetimi gibi miidahale, kontrol ve diizenlemelerin azaltilmasi ve miimkiin oldugu
Olclide kaldirilmasi yoniindeki uygulamalar seklinde tanimlanabilir. Bu tanimdan
hareketle s6z konusu yontemin, devletin ekonomiye olan miidahale ve diizenlemelerin
azaltilmasi ve/veya tamamen kaldirilmasi, ve lretim faktorlerinin devlet tarafindan
kontrol edilen fiyatlarinin serbest¢ce olugmasina izin verilmesi seklinde iki temel
unsurunun bulundugu ortaya c¢ikmaktadir. O halde s6z konusu yontemde, yapilacak

hukuksal diizenlemelerle mevcut ekonomik regiilasyon ve kontrollerin miimkiin oldugu
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Ol¢iide azaltilmasi veya sona erdirilmesi suretiyle devlet tekelindeki aktivitelerin 6zel

sektore de acilarak rekabet imkaninin yaratilmasi s6z konusu olmaktadir.

1.5.2.2. Fiyatlama

Devlet sunmus oldugu pek ¢ok kamusal mal ve hizmetin karsiliginda ¢ogunlukla
bir bedel talep etmemekte bunun yerine s6z konusu mal ve hizmetlerin finansmanini
vergi gelirleri ile karsilama yontemini tercih etmektedir. Bu sayede vatandaslarin,
hizmetlerden yararlandiklar 6l¢iide degil, 6deme gii¢leriyle orantili olarak kamu mal ve
hizmetlerinin finansmanina katilimi s6z konusu olmaktadir. Zira devletin sundugu
hizmetlerden, i¢ ve dig glivenlik, adalet ve diplomasi gibi bazilarmin faydalarinin
vatandaglar arasinda bolistiiriilmesi miimkiin olmadigindan fiyatlandirilmalar1 da s6z
konusu olmamaktadir. Diger taraftan egitim saglik, elektrik ve su gibi, devletin sundugu
bir takim mal ve hizmetlerin fiyatlandirilmas1 yani bir bagka ifade ile kamusal mal ve
hizmetlerden yararlananlarin bunun karsiliginda bir bedel 6demeleri s6z konusu
olabilmektedir. O halde fiyatlama yontemi, kamusal mal ve hizmetlerin fiyatlandirilarak
bedelinin bu mal ve hizmetlerden yararlanan kimselerden talep edilmesi olarak
tanimlanabilir. Fiyatlama yontemi, bedelini 6demeyecek durumda olan kimselere mal
ve hizmetlerin sunulmamasi demek degildir. Ornegin, egitim hizmetlerinin
fiyatlandirilmasi, diger bir ifadeyle egitimim parali olmasi, gelir diizeyi diisiik

kimselerin bundan yararlanmamas1 anlamina gelmez.

1.5.2.3. Kupon Yoéntemi

Kamusal mal ve hizmetlerin yukarida anlattifimiz sekilde fiyatlama yoluyla
ozellestirilmesi halinde toplumda bu mal ve hizmetlerin bedelini 6deyemeyecek
kimseler bulunacaktir. Iste kupon yontemi devletin gelir diizeyi diisiik bu kisiler, kamu
gorevlileri ve sair kisilere belirli kamusal mal ve hizmetleri bizzat sunmak yerine, s6z
konusu mal ve hizmetlerin bedelini kapsayan yani para degeri tasiyan bir kupon vermesi
ve bu kisilerin hizmeti 6zel sektorden bu kupon karsiliginda temin etmeleri seklinde
tanimlanabilir. Ornegin, devlet gelir diizeyi diisiik kimselere ve kamu personeline devlet

hastanelerinde bedava veya diisiik bir fiyat karsiliginda saglik hizmeti sunmak yerine bu
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kimselere “saglik kuponu” vererek, bunlarin hizmeti 6zel hastane ve polikliniklerden

saglamalarina olanak saglayabilir.

1.5.2.4. Siibvansiyonlar

Devlet tarafindan 6zel ve/veya kamusal tesebbiislerin liretiminin tesvik ve
siirdiiriilmesi amaciyla yapilan ayni ve/veya nakdi yardimlar siibvansiyon olarak
tanimlanabilir. Kupon yonteminde belirli tiiketici kesimlerinin belirli mal ve hizmetlere
olan tiiketiminin tesvik ve idamesi devlet tarafindan saglanirken, silibvansiyon
yonteminde tanimindan da anlasilacagi {izere, devlet tarafindan belirli {iretim faaliyetleri
cesitli  sekillerde desteklenmektedir.  Siibvansiyonlarin  baglica tiirleri; kredi
siibvansiyonlari, garantin siibvansiyonlari, vergi silibvansiyonlari, karsiliksiz nakit

siibvansiyonlar ve ayni siibvansiyonlar olarak siralanabilir.

1.5.2.5. ihale Yontemi

Bu yonteme genelde hizmet sektoriinde basvuruldugu i¢in, miilkiyet transferini
gerektirmeyen, sadece hizmet arzin1 6zel kesime devreden bir yontemdir
(Ko6k,1993:108). Devlet mal ve hizmet arzini1 kendisi gergeklestirmemekte bunun yerine
s6z konusu mal ve hizmeti 6zel kisi veya kuruluslardan satin almaktadir. Devlet bazi
mal ve hizmetlerin {iretimini 6zellikle mahalli idare hizmetlerinin {iretimini bu yontem
ile 6zel kisi veya kuruluslara devredebilir. Mahalli idarelerin ¢op toplama, yol, cadde,
sokak yapimi, bakimi1 ve onarimi, yesil sahalar ve parklar diizenlemesi, su ve dinlenme
tesislerinin yapimi, otopark yapimi v.b. hizmetleri genis Olciide 6zel sektore ihale

yoluyla yaptirilabilecek hizmetlere drnek teskil etmektedir.
1.5.2.6. Imtiyaz Yontemi

Bu yontemde, telekomiinikasyon hizmetleri, elektrik gaz, su gibi dogal tekelin
s06z konusu oldugu iiretim alanlar1 bir s6zlesme ile 6zel kesime devredilmekte, bir diger
ifade ile, mevcut dogal tekel kamu ekonomisinden piyasa ekonomisine ge¢cmektedir.

Imtiyaz yonteminde, kilit nokta pazarlik siirecidir. Yapilacak pazarlik sonucunda
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imtiyaz, sdzlesmede nitelikleri belirlenen mal veya hizmeti en diisiik bedel ile piyasaya

sunmayi kabul eden firmaya verilmelidir (TUSIAD, 1992: 19).

1.5.2.7. Ortak Girisim Yontemi

Ortak girisim ya da karma iktisadi girisimcilik olarak adlandirilan bu yontemde
kamu kesimi ile 6zel kesim birlikte ortaklik kurmak suretiyle bazi faaliyetleri
yiriitmektedirler. Ortak kurulacak sirketlerde kamu paymmin daha diisiik tutulmasi
sistemi Ozellestirmeye daha yaklastiracaktir. Ozellikle biiyiik lgekli ve rizikolu yeni
yatirimlarin kamu sektorii ile 6zel sektdriin belli oranlarda ortak oldugu anonim
sirketlerce gergeklestirilmesi veya mevcut liretim veya hizmet birimlerinin 6zel sektorii
acilmasi suretiyle karma kuruluslarin olusturulmasi, bu yontemin baslica uygulama
bicimlerini olusturur (Altintas, 1988: 59). Uygulamada hemen hemen biitiin iilkelerde
karma iktisadi girisimler anonim sirket seklinde kurulmaktadirlar. Genis anlamda
diisiiniildiglinde ortak girisim yontemi her ne kadar bir 6zellestirme uygulamasi olarak
diisiiniilebilse de, 6zellestirme taraftarlari kamu-6zel kesim ortakliginin ancak belirli

bazi alanlarda ve sinirl olarak uygulanmasi goriisiinii savunmaktadirlar (TUSIAD,1992:

20).

1.5.2.8. Yonetim Devri Yontemi

Bu yontem, devletin kamu tesebbiisleri ve kamu kuruluslarinin miilkiyet hakkini
kendisinde sakli tutarak sadece yonetimini bir sézlesme ile 6zel kesime devretmesi
olarak tanimlanabilir. Bagka bir ifade ile devlet miilkiyet hakkini kendinde sakli
tutmakta; ancak belli bir siire i¢in yonetimi 6zel kesime devretmekte yani kamu
tesebbiisiiniin  ydnetiminin dzellestirilmesini saglamaktadir. “Isletme Mukavelesi
Yontemi” de denilen bu yontemle 6zellestirmeye elverigli bir durumda bulunmayan
KiT’lerin y®netimleri, bu isi yapabilecek giiclii ve tecriibeli 6zel sektdre
devredilmektedir (Kardes ve Giizel, 1995:12). Yonetim devri yontemi, baslica turizm
sektoriinde, devlet turistik isletmelerinin, hastanelerin, kres ve huzurevlerinin, sehir ici
yolcu tagimacilifi hizmetlerinin &zellestirilmesinde 6nem arz etmektedir (TUSIAD,
1992: 21). Ulkemizdeki uygulamada isletme hakkinin verilmesi olarak bilinen

yontemde kuruluglarin bir biitiin olarak ya da aktiflerindeki mal ve hizmet iiretim
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birimlerinin miilkiyet hakki sakli kalmak kaydiyla bedel karsiliginda belli bir siire ve

sartlarla igletilmesi hakkinin verilmesi esast 6n plandadir.

1.5.2.9. Yap-islet Devret Yontemi

Bu yontem yabanci yatirimcilarin, gelismekte olan iilkelerde bazi faaliyetleri
bizzat olusturmasi, belirli siirelerle isletmesi ve daha sonra devlete devretmesi olarak
tamimlanabilir. Yap-islet-devret yoOntemi, petrol arama istasyonlarinin kurulmasi,
eglence merkezlerinin olusturulmasi, turistik tesis ve isletmeler kurulmasi v.b. alanlarda

uygulanabilmektedir (TUSIAD, 1992: 23).

1.6. TURKIYE’DE VE DUNYADA OZELLESTIRME UYGULAMALARI

1.6.1. Tiirkiye’de Ozellestirme Uygulamalari

Ozellestirmenin babast ABD, anas1 Ingiltere isbirligi yaparak Ugiincii Diinya
Ulkeleri denilen yoksul iilkelere ve Dogu Bloku’ nun yikilmasindan sonra saskinliga
ugrayan Rusya, Dogu ve Orta Avrupa iilkelerine Ozellestirme saldirisini baglattilar.
Amag, bu tilke halklarinin yilizyillarin emegiyle olusturduklart ekonomik degerleri, yani
sanayi kuruluslarini ve yer alt1 ve yer {istii dogal kaynaklarini, tasinir ve tasinmaz tiim
varliklarini ele gegirmekti. Ozellestirme saldirisinin ydnetim ve denetimini de, Bati
emperyalizmin Ooncii kuruluslar1 IMF ve Diinya Bankas: iistlendi (Dikbas, 1997:24).
Ozellestirmenin uluslararasi kapitalizmin, kendi icindeki krizleri asabilmek igin diinya
capinda bir yeniden yapilanma silireci i¢inde ortaya c¢iktigi vurgulanmalidir. Bu
gelismeden, lilkemizde 1980’11 yillardan itibaren nasibini almistir. “24 Ocak Kararlar1”
olarak iktisat tarihimize gecen istikrar tedbirleri uygulamasi, biinyesinde, Kamu Iktisadi
Tesebbiisleri reformlarni da barindirarak, serbest piyasa ekonomisi kurallarini hayata
gecirmistir (Sadiklar, 2000:73-74). 24 Ocak kararlarmnin temel amaglari, KIT lerin milli
ekonomi lizerindeki yiikiinli azaltarak, bunlarin serbest piyasa ekonomisi kurallarina
gore calismalarina ortam hazirlayacak rehabilitasyon ¢alismalarina baslamak ve bunlari
zaman i¢inde 6zel sektdre biitliniiyle devretmek, fiyat olusum siirecini serbestlestirmek,

yabanci sermaye girisimini 6zendirici tedbirler almak ve ithal ikamesine dayali ice
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doniik iktisat politikasi yerine ihracati arttirmayi, ithalati ise serbestlestirmeyi hedef alan
bir dig ticaret politikas1 izlemektir (Akalin, 1990: 42). Bu donemde 6zellestirme icin bir
yandan yasal olarak alt yapi olusturulurken, 6te yandan da uygulamalara yonelik
uluslararas1 diizeyde hazirlik c¢alismalari stirdiiriilmiistiir (Aktan,1993: 47). 1980
sonrasinda Tiirkiye’de serbest piyasa modelinin benimsenmesi, kamu kesiminin
finansman agiklarinin biiylimesi gibi i¢ nedenler yaninda dis iilkelerde meydana gelen

degismeler de iilkemizi 6zellestirme konusunda 6nemli dlgiide etkilemistir.

1980-1983 arasindaki donemde, donemin kendine 0zgii kosullar1 nedeniyle
ozellestirme gerceklesmemistir. 1983 yilinda Turgut Ozal hiikiimetinin kurulmasiyla
birlikte Ozellestirmeye yonelik kamuoyu olusturma ve yasal gerceveyi diizenleme
calismalar1 artmistir. Bu hiikiimet, ekonomide KiT’lerin agir bir rol oynadigini, devletin
ekonomideki agirligin1 asgariye indirmenin en uygun yolunun 6zellestirme oldugunu
aciklamistir. Boylece 6zellestirme uygulamalart yavas da olsa baglamistir. Bu ¢ercevede
Ozellestirme baglaminda gelistirilen ilk kurum Gelir Ortakligi Senetleri olmustur. S6z
konusu uygulama teknik olarak 6zellestirme uygulamasi olmamakla beraber, tasarruf
sahiplerinin dikkatlerini ve ilgilerini 6zellestirmedeki hisse senedi satis1 uygulamalari

icin yonlendirme isteginin bir ifadesidir.

1.6.2. Diinyada Ozellestirme Uygulamalar

1.6.2.1. Amerika Birlesik devletlerindeki Ozellestirme

Ozellestirme, ABD’de en belirgin bigimiyle devlet ve yerel diizeyde revag
bulmustur. Federal hiikiimet, biitce fonlarinin azalmasi, yeni bono c¢ikartilmasi
konusunun onaylanarak reddedilmesi ve arttirilmis vergilere karsi gelisen
hosnutsuzlukla karsilasan devlet ve yerel politikacilari, birgok durumlarda, kamu altyap:

yatirimlari ve hizmetlerinin 6zel kesimce gerceklestirmesi i¢in zorlamistir.

1.6.2.2. Bat1 Avrupa Ulkelerindeki Ozellestirme

Bat1 Avrupa’daki 6zellestirme ¢alismalari, Thatcher Hiikiimetinin 1979 yilinda

iktidara gelmesiyle Ingiltere’de baglamis ve boyutlari, uygulamalar1 ve sonuglari ile,
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diger iilkeler ile gelismekte olan iilkeler iilkelere modellik edecek bir diizeyde
gerceklesmistir. Bu nedenler, Ingiltere’de ki 6zellestirme uygulamalari daha biiyiik

dikkatle takip edilmektedir.

1.6.2.3. Ingiltere’deki Ozellestirme

Ingiltere, 6zellestirme tartismalarma 1979 yil1 se¢im donemi igerisinde girmis ve
Muhafazakar Partinin se¢im bildirgesinin en onemli boliimii bu konuya ayrilmstir.
Britanya halkinin, is¢i partisinin milletlestirme planlarina ciddi bir bi¢imde kars1 ¢iktigi,
buna ragmen, konut, bankacilik, sigorta, ilag sanayi ve ulasim sektorlerinde calisan
firmalarin millilestirilmesinin devam ettirildigi, bu millilestirilmelerin giderek hem
yoksullasmaya hem de oOzgiirliiklerin azalmasina yol acacagi belirtilere (Sayer,1986,

:45) muhafazakar iktidarin biitlin bu sektdrleri 6zellestirecegi beyan edilmistir.

1.6.2.4. Fransa’daki Ozellestirme

1979 petrol sokundan sonra birgok diger Bati Avrupa iilkesi gibi Fransa’da da
ekonomi bunalimli bir doneme girmistir. Mauroy Bagbakanligindaki sosyalist hiikiimet
doneminde fiyat ve lcretler gecgici olarak dondurulmakla birlikte, tam anlamiyla bir
istikrar politikas1 uygulanamamistir. Biitceden millilestirilmis sirketlere yapilacak

kaynak aktarimi kisith kalmistir.
1.7. OZELLESTIRME iLE iLGILi CALISILAN BAZI ALANLAR

Gelismekte olan iilkelerde ¢ok yogun bir sekilde uygulanan ozellestirmenin
piyasalara ve makro ekonomik degiskenlere ne sekilde etki ettigi ile ilgili yapilan
arastirmalar yok denecek kadar azdir. Bu kisith ¢alismalar arasinda inceledigimiz bazi

calismalarla ilgili goriisler asagidaki gibidir.

Birgok iilkede sermaye piyasasinin gelisimini Ozellestirme tesvik etmistir.
Devleti sermaye piyasast reformlar1 yapmaya ve onlar1 daha modern bir hale getirmeye
zorlamistir. Bu esnada devlet, sermaye piyasa yasalarini iyilestirmek ve etkin bir

finansal sistem olusturacak bir otorite kurmak zorunda kalmistir. Sosyal giivenlik
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yasalar1 da piyasaya likidite kazandiracak 6zel emeklilik fonlar1 olusturmak zorunda

kaldilar (Shehadi, 2002: 20).

Ozellestirmenin basarili olmas1 hisse senedi piyasasina giivenin ve piyasasin
cekiciligini arttiran giivenilirligin ve miilkiyet haklarinin gili¢lenmesi demektir.
Ozellestirme aym zamanda sermaye piyasalar icin gelir elde etme acisindan da yeni bir
yontemdir. Devletin 6zellestirmede ki amaci gelir artisi ve etkin olmayan kamu
isletmelerini etkin hale getirmek olsa da halka arz kanaliyla yiiriitiilen 6zellestirme ile

hisse senedi piyasalarinin giiclenecegi beklentisi de mevcuttur (Megginson ve

Boutchkova, 2000: 4).
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IKINCi BOLUM
BUTCE VE BUTCE ACIGININ TEORIK CERCEVEDE
INCELENMESI

2.1. BUTCENIN TANIMI

Biit¢e i¢in yapilan tanimlar iki baslik altinda toplanabilir bunlar ilmi ve kanuni
tanimlardir. Ilmi tanima gore biitce belirli donemler igersinde gelir ve giderlerin
karsilastirildigi ayn1 zamanda da giderler igin gerekli olan gelirin toplanmasin izin veren
bir tasarruftur. Kanuni tanima gore biitge devlet kurum ve kuruluslarinin yillik gelir ve

giderlerinin tahmin edildigi ve yonetildigi bir kanundur.

2.2. BUTCENIN TEMEL OGELERI

Biitge bulunmasi gereken bazi temel Ogeler mevcuttur bunlardan kisaca

bahsedersek:

Biitce devletin gelecege ait gelir ve giderlerini gésteren bir tablodur. Devlet bu
tahminler cercevesinde plan ve programlar yapar. Planlar1 yaparken gelir ve gider
tahminlerinde bazi ayrintilar mevcuttur. Bunlar; giderler i¢in bir iist sinir ¢izilmesi,
gider tahminlerinin belirlenen cercevede harcanmasi, biitgede var olan kaynaklarin

disina ¢ikilamaz, gelirler tahmin edilirken sinirlandirma yapilamaz.

Biitge gelirlerin toplanmasi ve giderlerin yapilmasina yetki verir. Bu yetKi

dogrultusunda hiikiimet kamu kesimine yapacag1 harcamalar: belirler.

Biitce de yer alan gelir ve giderler tahmin edilirken denk olmalidir. Kamu gelir

ve giderleri denk oldugu zaman biitce dengesi saglanmis olur.
2.3. BUTCE ACIGI KAVRAMI

Biitge aciklari, ozellikle de 1970’11 ve 1980’li yillarin baglarindan itibaren

ekonomik giindemin en 6nemli konular1 arasinda yer almistir. Biitce agig1 genel olarak
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devletin belli bir donemde (genellikle bir yilda) biit¢e gelirleri ve giderleri arasindaki
fark olarak tanimlanmaktadir. Biitce acig1, biit¢e giderlerinin gelirlerinden fazla olmasi

anlamina gelmektedir.

2.3.1. Biitce Aciginin Alternatif Tanimlar:

Literatiirde farkli amaglara hizmet eden ve her biri baz1 avantaj ve dezavantajlara
sahip biitce acig1 Olglim yontemleri mevcuttur. Bu farkli 6l¢iim yontemlerinin
hangisinin kullanilacagi oncelikle karar alici mekanizmanin biitge agi1g1 6l¢limiinden ne
bekledigine baglidir. Biit¢e agiklarinin tam ve dogru bir sekilde dlglilmesi, hem biitce
aciklarinin boyutu hakkinda saglikli bilgi edinilmesine hem de bunlarla ilgili saglikli
makro ekonomik politikalar izlenmesine yardimc1 olmaktadir (Sagbas, 2004: 1). Ayrica
iilkeler arasinda anlamli karsilagtirilmalarin yapilabilmesi ve biitiin alternatif tanimlar
arasindaki farkliliklarin aciga kavusturulmasi agisindan da 6nem ihtiva etmektedir.
Alternatif blit¢e ag1g1 tanimlarini; geleneksel agik, cari agik-sermaye acig1, birincil agik,
islemsel agik, yurti¢i agik-yurtdist agik ve nakit agigi olmak tizere alt1 grupta toplamak

mumkindiir.

2.3.1.1. Geleneksel Agik

Biitge agiginin klasik tanimi olan geleneksel agik, borglardaki degismeler dahil
edilmeksizin toplam giderler ile gelirler arasindaki fark olarak tanimlanmaktadir.
Geleneksel agik kavrami, toplam talep lizerindeki biitge etkisini ortaya koymak icin
kullanilmaktadir. Buna ilaveten, bor¢lardaki degisimi disarida tuttugu i¢in devletin yeni
mali kaynak kullanimini gostermesi geleneksel acgik taniminin en 6nemli 6zelligidir.
Geleneksel biitce aci1g1, faiz 6demelerini de kapsadigi ve enflasyondan 6nemli o6lciide
etkilendigi i¢in anlamli bir gosterge olarak kabul edilmemektedir. Enflasyon, nominal
faiz haddini ytikselttigi ve dolayistyla nominal faiz 6demelerini arttirdig1 i¢in geleneksel
biitge agi1g1 genislemektedir. Bu nedenle istikrar i¢in alinmasi gerekli mali onlemler
konusunda bu kavram saglikli bilgi vermemektedir (Evgin ,1994: 23). Geleneksel agik,
iilkeler arasindaki karsilagtirmalarin daha kolay yapilabilmesi icin “Kamu Kesimi

Bor¢lanma Geregi” (KKBG) olarak da ifade edilebilmektedir. Kamu kesimi bor¢lanma
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geregi biitge agiginin finansman ile ilgili bir kavram olmakla birlikte geleneksel a¢igin

nakit bazinda tanimlanmasidir (Tiirkan ,1997: 550).

2.3.1.2. Birincil A¢ik

Geleneksel a¢igin ekonomik istikrarin saglanmasi i¢in alimmasi gereken mali
tedbirler konusunda saglikli bilgi sunmamasi ve bazi durumlarda mali durumun
yorumlanmasinda yetersiz kalmasi1 nedeniyle iktisatgt ve maliyecileri alternatif biitce
ac1g1 Olclim yontemlerine yoneltmistir. Literatiirde faiz dis1 agik olarak da ifade edilen
birincil acik, geleneksel agiktan, onemli bir bolimii gecmis donemlerde uygulanan
maliye politikalarinin bir sonucu olarak ortaya c¢ikan bor¢ faiz 6demelerinin

cikarilmasiyla elde edilir.
2.3.1.3. Cari Agik

Cari agik, cari harcamalardan cari gelirlerin ¢ikarilmasi sonucunda elde edilen
geleneksel acik olarak tanimlanmaktadir. Baska bir ifadeyle sermaye olusumuna veya
finansal aktiflerdeki bir artisa neden olmayan cari acik, asagidaki sekilde formiile
edilebilir:

Cari Agik = Cari Harcamalar-Cari Gelirler

Cari acik kavramimi tanimlarken yatirnm harcamalar1 ile sermaye gelirleri
hesaplanmaz. Cari agik esitliginde, yatirim harcamalarinin dahil edilmemesinin nedeni,
bu harcamalarin faydalarinin cari harcamalarin aksine birden fazla yila yayilan
harcamalar olmasidir. Blejer ve Cheasty (1999), gelismekte olan {ilkelerde
uygulanmakta olan yapisal istikrar programi icinde IMF ve Diinya Bankas1 gibi uluslar
aras1 mali kuruluslardan hiikiimetlere verilen ucuz yatirim kredileri ile finanse edilen
yatirim harcamalarinin ve 6zellestirme gelirleri gibi gegici durumlarin biitge dengesini
alt iist etmektedir. Onemli bir sorun olarak ortaya cikan cari acik, kamu kesiminde
olusan tasarruflarin blytlikliglnii ortaya koymaya calismaktadir. Ancak yatirim
harcamalar ile cari harcamalar arasindaki farkin net olarak belirlenememesi, bagka bir

ifadeyle bu iki harcama arasindaki ayrimim zaman zaman birbirine karigtirilmasi,
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yatirim harcamalarinin da cari harcamalar kadar verimsiz olabilecegi ve yatirim
harcamalarinin ~ zaman  icinde {lkeden 1llkeye  degisebilmesi  nedeniyle
elestirilebilmektedir. Sermaye ag1g1 kavrami ise, bor¢lanma ile finanse edilen yatirim
harcamalar1 reel bor¢ faizlerinin reel getiriden fazla oldugu durum olarak
tanimlanmaktadir. Yatirim harcamalar1 gelecekte reel getirisi olan harcamalar olup,
bor¢lanma ile finanse edildiginde, reel borg faizlerinin reel getiriden diisiik veya esit
olmasi durumunda bu tiir harcamalarin kendisini finanse etmektedir ( Demircan 2001:

70).

2.3.1.4. Islemsel Acik

Islemsel acik kavrami, islevsel veya operasyonel acik olarak da ifade
edilmektedir. Islemsel acik, biitce acigindan faiz 6demelerinin tamamimin degil sadece
enflasyon nedeni ile aginmaya ugrayan kisminin ¢ikarilmasi sonucu ortaya ¢ikan agiktir.
Asagida da ifade edildigi gibi islemsel agigin, birincil agik ile faiz 6demelerinin reel

toplamina esittir.

Islemsel Acik = Birincil Acik + Reel Faiz Odemeleri

2.3.1.5. Yurtici — Yurtdis1 Agik

Yurti¢i agik; dogrudan odemeler dengesini etkileyen unsurlart agik tanimina
dahil etmeyen sadece geleneksel agigin yurtigi ekonomik faaliyetlerden dogan
unsurlarin1 dikkate alan agik tiiriidiir. Bu agik tiirli, kamu kesiminin yerel ekonomi
lizerindeki genisletici etkisini teshis etmeye ¢alismaktadir. Ornegin, dis ddemeler ya da
petrol ihracindan saglanan gelirlerle finanse edilen yurtici mallara yapilan kamu
harcamalar1 yurti¢ci aci§1i dogurur ve s6z konusu harcamalar yurtici vergilerle
karsilanamamigsa yurti¢i biitge dengesizligi yaratmaksizin toplam talebi daha fazla
artirir (Cheasty 1999: 4). Yurtdist acik ise, biitgenin yalnizca dis diinya ile dogrudan
iliskili olan kalemlerini dikkate alan ve biitgenin ddemeler bilangosu lizerindeki etkisini

Olcmekte kullanilan bir biit¢e agi1g1 tanimidir.
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2.3.1.6. Nakit Agik

Nakit a¢i181, konsolide biitge gelir-giderleri arasindaki negatif fark olan biitce
acigma miiteahhit avanslarinin eklenmesi ve biitge emanetlerinin ¢ikarilmasi seklinde
tanimlanir. Nakit ac¢i@1 kavrami, kamu kesimi finansman geregi olarak da

adlandirilmaktadir.

Nakit dengesi, Hazine tarafindan finanse edilmesi gereken biitge aciginin
bliytikliigliniin belirlenmesi agisindan 6nemlidir. Bu sistemin 0zii, sistem kapsamina
alinan saymanliklarin yapacaklari 6deme ve tahsilat islemleri sonunda ortaya ¢ikacak
nakit fazlasi veya nakit ihtiyacinin bankalar tarafindan kendiliginden merkeze transfer
edilmesini saglamaktir. S6z konusu isleyise gore, sistemin uygulandigi genel biitgeye
dahil saymanliklarda, saymanligin hesabinda biriken nakit fazlasi hazineye
gonderilirken, nakit ihtiyac1t Hazine’den haftalik donem i¢inde karsilanir. Nakit agigi
(veya fazlasi) ortaya g¢ikmasi durumunda Merkez Bankasi devreye girerek nakit

dengesini saglamaya ¢alisir (Demircan, 2001: 72).

2.4. BUTCE ACIGININ NEDENLERIi

Biitce aciklarimin nedenleri ile ilgili agiklamalar, devletin gorevleri ve bu
gorevlerin gerektirdigi harcamalar ile devletin gelirleri arasinda bir iligki kurularak
yapilmaktadir. Diger yandan {ilkelerin ekonomik ve siyasi yapilarindaki farkliliklar,
biitce agiklarinin ekonomik etkilerinin degisik boyutlarda ortaya g¢ikmasina neden

olmaktadir.

Giintimiizde biit¢e agiklar1 gelismekte olan iilkelerde oldugu kadar gelismis
tilkelerde de énemli bir sorun olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ust iiste gelen petrol soklarinin
ortaya cikardiglr yapisal sorunlarin yani sira, gelismekte olan {ilkelerin sanayilesme
hamleleri ile birlikte 6n plana ¢ikan disa yonelik biiylime stratejileri ve giderek diinya
ekonomisiyle biitiinlesme cabalar1 ve son olarak 1987 sonlarinda diinya borsalarinda
ortaya cikan krizin doviz kurlar1 ve para akimlari ilizerine olumsuz yansimasi, az
gelismis tlkeler kadar gelismis iilkeleri de ekonomik yonden sarsintiya ugratmis ve

biitge agiklarmin boyutunun genislemesine neden olmustur (Egeli 2000: 63). Bununla
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birlikte biit¢e agiklariin nedenleri incelendiginde gelismis iilkeler ile gelismekte olan
tilkeler arasinda onemli farkliliklarin oldugu goriilmektedir. Bu farkliliklar biitce
ac¢1gmin nedenlerinin gelismis ve gelismekte olan iilke agisindan ayr1 ayr1 ele alinmasina

yol agmaktadir.

2.4.1. Donemsel Nedenler

Iktisadi faaliyetlerde soklar basta olmak iizere herhangi bir sebeple ortaya ¢ikan
iktisadi durgunlugun sonucu olarak vergi tahsilati otomatik olarak azalirken, var olan
sosyal giivenlik sistemi nedeniyle bazi transfer harcamalarinda aniden artiglar

goriilebilir.

Ornegin Ikinci Diinya Savas: sonrasinda birgok iilkede biitgeler bor¢lanma yolu
ile finanse edilmeye c¢alisilmistir. Fakat biitce ac¢ig1 politikalar1 sonucu devletler
enflasyonist yap1 ve borg yiikii ile karsi karsiya kalmistir. Bir tilkenin biit¢e agiklarini
incelerken biitge agiginin ne kadarinin donemsel ne kadarinin yapisal faktdrlerden

meydana geldigini gozden kacirmamaliyiz.
2.4.2. Yiiksek Borg Faizlerinin Etkisi

Yapisal ya da donemsel etkenlerden kaynaklanan biitce aciklarinin borg¢lanma
yoluyla finansmani ileriye yonelik bor¢ yiikiiniin varligimi gostermektedir. Gelir artig
hizinin, faiz dis1 harcamalardaki artis hizinin gerisinde kalmasi durumunda, vadesi gelen
borg¢larin hem anaparasi hem de faizi i¢in yeniden bor¢clanmak gerekecektir. Bununla
beraber reel faizler ile birlikte bor¢ stokunun GSMH’ ya oranmnin artmasi, mali sisteme
bir baski olusturmaktadir. Gilinlimiizde pek ¢ok {ilkede biitce aciklarinin hala 6nemini
korumasinda gec¢miste uygulanan agik biitce politikalarinin etkisi oldugu ileri

surilmektedir.

2.4.3. Enflasyon ve Endekslemenin Etkisi

Enflasyon arttik¢a, calisma ve emeklilik donemlerinin de artmasi politikacilarin
enflasyonla miicadeleden daha c¢ok enflasyona uyum saglamak icin ¢alismalar

yapmasina neden olmustur. Bu uyumu ise geliri enflasyona endeksleyerek saglamaya
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calismistir. Benzer sekilde, enflasyon beklentisini varligi durumunda bor¢lanma faizleri

artar buda biit¢e agiginin artmasina sebep olur.

2.5. BUTCE ACIGININ EKONOMIi UZERINDEKI ETKILERI

Ekonomi {izerinde kismi biitge agiklarindan daha ziyada siirekli olan biitce
aciklarinin olumsuz etkisi vardir. Biit¢e aciklarinin gegici bir olgu olmayip, siireklilik
arz etmesi kamu borglarinin hizla ylikselmesine ve bu borglarin faiz 6demelerinin de

biitce agiklarina olumsuz etki etmesi ka¢inilmazdir.

Siirekli biit¢e aciklarina karsi ¢ikilmasinin birgok sebebi vardir. En 6nemlisi ise
faiz oranlariin yiikkselmesi, var olan tasarruflarin biiyiik bir bdliimiiniin kamuya

aktarilmasi ve dis ticareti olumsuz etkilemesi bu sebeplerden sadece bir kagidir.

Biitce aciklar1 ekonomiye hem kisa hem de uzun donemde etki etmektedir. Kisa
donemde kamu bor¢lanmasindaki degisim, hane halkinin tasarruf kararlarinda daha az
etkili olmaktadir. Birgok iktisatgrya gore siirekli biitce aciklarimin uzun donemde
olusturdugu etkiler kisa dénem etkilerine gore daha ciddi sorunlar dogurmaktadir. Uzun
donemde 6zel kesim yatirimlarindaki yavaslama ekonomi iizerinde olumsuz bir etki

olusturmustur.

Maliye politikast kapsaminda gerceklestirilen uygulamalarin etkileri, iginde
bulunulan dénemle sinirli degildir. Uygulanan maliye politikasinin etkileri orta ve uzun
donemde de hissedilmektedir. Maliye politikasinin orta vadede siirdiiriilebilirliginin
gostergelerinden biri de biitce acgig1 kriteridir. Modern ekonomilerin isleyis bigimi
icinde, birtakim politik ve ekonomik yiikiimliiliikleri yerine getirme durumunda olan
hiikiimetlerin uygulamalar1 sonucunda, hizla artan kamu harcamalar1 neticesinde biitge
aci1g1 ortaya ¢ikmaktadir. Biit¢e agiklart bir ¢cok makro ekonomik degisken {izerinde
olumsuz etkilere yol agtigindan, bu aciklarin siirdiiriilebilir diizeye ¢ekilmesi
giiniimiizdeki hiikiimetlerin oncelikli ekonomik hedefleri arasinda yer almaktadir. Biitce
agiginin siirdiiriilebilir olup olmadigr Toplam Kamu Borcu/GSYIH orami kullanilarak
degerlendirilebilmektedir. Bu oran, bor¢ oranimin artmas: sonucunda orta vadede

bliyiime orani diiser, enflasyon artar, dis bor¢ artar ve iilkenin dis rezervleri
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azalacagindan acigmn ve borcun siirdiiriilebilir olup olmadigi konusunda degerlendirme
yapilmasina imkan verir. Bor¢/GSYIH oraninin hizli bir bigimde yiikselerek artmasi
durumunda, biitge agiklarinin siirdiiriilemez nitelik kazanmasinin siradan hale gelecegini
ifade etmektedir. Biitge aciklarimin siirdiirtlebilirligi, biitge agiginin boyutu ve

ekonominin bilylime orani olmak tizere iki etkene baglidir.

Biitce Aciginin Boyutu: Biitcede biiyiik bir acik olmasi halinde, borg arttikca biitce
aciklarinin daha da artmasina yol agmaktadir. Bor¢ arttifi i¢in de faiz d6demeleri
yiikselecektir. Zira kamu vergi gelirlerinin  bir kismi faiz 6demelerinde
kullanilacagindan ve faiz 6demeleri de kamu harcamalari sayilacagindan biitge agiklari
arttikca kamunun bu agiklar1 finansman ihtiyaci da artacaktir. Vergi gelirlerinin ¢ok
biiylik bir kisminin bor¢lanma faizlerinin 6denmesi i¢in ayrilmasi durumunda biitce
aciklar1 ve bor¢lanma siirdiiriilemez hale gelmektedir. Eger kamunun yiikiimliiliikleri
varliklarindan yiiksek ise, hiikiimetler borglarii1 6deyemez hale diiserler. Bu durum
kamunun gelirini artirmadan bor¢larini 6deyemeyecegi anlamina gelmektedir. Boyle bir
durum dis borglarda moratoryum i¢ bor¢larda da konsolidasyon yapilmasina karsilik
gelmektedir. Ancak bu politika uygulamalar: iilkeyi uzun siireli bir borglanma krizi ile

kars1 karsiya birakmaktadir.

Ekonomik Biiyiime Orani: Bir iilkede ekonomik biiyiime gergeklesmiyorsa, ekonomide
bliylimeyi saglamak ve siirdiirmek i¢in bor¢glanmaya neden olacak politika
uygulanamaz. Ciinkii sonugta bor¢larin boyutu, ekonominin boyutuna oranla kontrol
edilemez biiyiikliige ulasacaktir. Bununla birlikte, yiikksek biiyiime oranina sahip olan
ekonomilerdeki biitge aciklariin 6nemli olmadigi anlamma gelmemektedir. Bu
iilkelerde ekonomik biiyiime devam ettikge, biitce agiklar1 bir siire daha
stirdiiriilebilmektedir. Ekonomik biiylime orani ne kadar yiiksek olursa, vergilerin ve
harcamalarin diizeyi de o kadar yiikselmekte ve daha yiiksek diizeydeki biitge agiklar
da stirdiiriilebilmektedir. Borglarin faiz oranmin, ekonomik biiylime oranini asmasi
halinde, borg siirekli olarak ekonomiden daha hizli biiyliyecektir. Belirli bir noktaya
gelindiginde hiikiimetin kendi borg¢ senetlerini satmasi1 imkansiz hale gelecektir. Boyle
bir durumda hiikkiimetin senyorajla elde edebilecegi gelir miktarin1 asan bir agig1
slirdiirebilme imkani ortadan kalkacaktir. Ekonomik biiyiime oraninin, reel faiz
oranindan daha biiyiilk oldugu durumda ise, devlet borglari, ekonomik biiyiime

sayesinde zaman ig¢inde kiiglilir ve senyoraj gelirinden daha fazla olan agiklar
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siirdiiriilebilir. Ister siirdiiriilebilir olsun ister olmasin, maliye politikalarnin biitiin
uygulamalar1, Bor¢/GSYIH oraninin hangi yonde degisecegi goz oniine alimarak kontrol
edilmek zorundadir. Belirli bir agik, GSYIH’ nin biiyiime oraninin yiiksekligi
dlgiisiinde, yani GSYIH’ nin biiyiime hizina bagl olarak daha uzun siire kullanilabilir.
Bununla birlikte siirdiiriilebilir bir maliye politikasi, onun mutlaka optimal oldugu
anlamina gelmez. Bir biitgce ac1g1, 6zel yatirnmlar1 diglayabilir ya da biitge agig1, 6zel
yatirmmlarr artirmak suretiyle saglanacak ekonomik biiyiime sayesinde Bor¢/GSYIH

oranini diistirmek i¢in kullanilabilir.
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UCUNCU BOLUM
VERi VE YONTEM

Calismada 26 gegis ekonomisinin (Azerbaycan, Bulgaristan, Tiirkmenistan,
Ozbekistan vb. ekonomiler) 1990-2008 yillarma ait dengesiz panel(unbalanced panel)
verileri kullanmilmistir. Gegis eckonomileri tizerine c¢alismamizin nedeni gelismis
ekonomilerde 6zellestirme uygulamalarinin yok denecek kadar az olmasidir. Biitge agig1
ile 6zellestirme iizerine ¢alismamizin nedeni ise bu iki ekonomik faktorii karsilastiran
bir ¢alismanin bulunmamasi bizi bu alanda calismaya yonlendirmistir. Biitge agigi
tizerinde 6zellestirmenin etkisini aragtirma nedenimiz ise 6zellestirmenin yeni bir finans
yontemi olarak biitce acig1 ile iliski icine olmasidir. Ozellestirmenin biitce agig
tizerindeki etkisini analiz etmek amaciyla asagidaki Sabit Etki Modelleri (SEM) ve
Rassal Etki Modelleri (REM) tahmin edilecektir:

ACIK;; = f3; + B,0ZELLESTIRME;; + Uj,

ACIK;; = 3 + B,OZELLESTIRME;; + & + Uy,

ACIK;, = B + B,OZELLESTIRME;; + SENFLASYON, + Uy

ACIK;; = f3, + B,0ZELLESTIRME;;, + BENFLASYON;; + & + Ujg

ACIK;, = B; + S,OZELLESTIRME;, + SENFLASYON;, -+ 3BUYUME;, + uj

ACIK;, = 3, + SOZELLESTIRME; + SENFLASYON;; + 8,BUYUME;; + & + Uj

Yukaridaki regresyon modellerinde yer alan it alt indisi belirli bir degisken i¢in t
zamaninda i’ inci ilke i¢in aldigi gozlem degerini temsil eder. fi1; parametresi

modellerde agik bir bigimde hesaba katilmayan iilkelere 6zgii faktorleri temsil eder ve
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s0z konusu parametre degerleri zaman iginde ve belirli bir iilke i¢in degismiyor iken
tilkeler arasinda degisebilmektedir. & notasyonu iilkelere 6zgii hata terimini temsil eder
ve s0z konusu hata terimi zaman iginde degismiyor iken iilkeler arasinda veya belirli bir
iilke i¢inde degisebilmektedir. Ayrica & notasyonu modellerde acik bir bi¢imde hesaba
katilmayan {ilkelere 6zgii faktorleri karakterize eder. Ui notasyonu modelin hata

terimini sembolize etmektedir.

Modellerde kullanilan bagimli degisken biitge agi181(ACIK) degiskenidir. ACIK
degiskeni Diinya Bankasi’nin Diinya Kalkinma IndikatorleritWDI) veritabanindan
alinan kamu kesimi nakit fazla/acigmin gayri safi yurt i¢i hasila(GSYIH) igindeki
yiizdesel pay1 degerlerinden olusmaktadir. ACIK degiskeninin negatif degerler aldigi
durumlar biitce agigini ifade ediyor iken pozitif degerler aldig1 durumlar biitce fazlasini
ifade etmektedir. ACIK degiskenindeki negatif degerlerden kurtulup yorumunu
kolaylastirmak amaciyla degiskenin gézlem degerlerinin her birine mutlak 16 degeri
ilave edilmistir. Boylelikle degisken degerleri iginde hi¢ negatif deger kalmamis olup,
degisken degerleri arttikga biitce fazlasinin arttigini, degisken degerleri azaldik¢a biitge
fazlasinin azaldigii(yani biitce a¢igina dogru gidildigini) ima etmektedir. Seri gézlem
degerlerinin her birine belli bir deger ilave edilerek gézlem degerlerinin ayni miktarda
saga kaydirilmast isleminin literatiir de yorumu kolaylastirma amaciyla siklikla

yapildig1 gozlemlenmektedir.

Literatiirdeki ~ ¢alismalarda  (Koyuncu, Oztiirkler ve Yilmaz, 2010)
Ozellestirmenin dogrudan ve dolayli olmak iizere iki farkli bigimde Ol¢iimlenip
modellerde kullanildigi goriilmektedir. Bundan dolayr bu g¢alismada da ayni yol
izlenecektir. Yukaridaki modellerde yer alan OZELLISTERME degiskeni igin
kullanilan dogrudan 6l¢iim degiskenleri OZGELIR1 ve OZGELIR2 degiskenleridir.
Dolayl 6l¢iim degiskenleri ise: OZPAY, OZISTH, KAMUISTH, KUCUK ve BUYUK
degiskenleridir. Bu dogrudan ve dolayli 6l¢iim degiskenlerinin tanimi1 ve agiklamalar

sOyledir:

OZGELIR1: Kiimiilatif sekilde hesaplanan ozellestirme gelirlerinin GSYIH
icindeki yilizdesel oranini gostermektedir. OZGELIR1 degiskeni ile ACIK degiskeni
arasinda ayni yonli bir iliski beklenmektedir. Yani OZGELIR1 degisken degerleri
arttik¢a biitce fazlasinin artmasi beklenmekte, OZGELIR1 degisken degerleri azaldikca
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biitge fazlasinin azalmasi(biitce agigma dogru gidilmesi) beklenmektedir. Burada
olusturulan beklenti literatiirdeki bulgular ile paralellik arz etmektedir. Koyuncu,

Oztiirkler ve Y1lmaz’ in 2010 daki galismalarinda da bu degisken kullanilmistir.

OZGELIR2: Diinya Bankasi ozellestirme veritabanindan alinan ozellestirme
gelirlerinin WDI’ ndan alinan GSYIH ile oranlanarak, yiiz ile ¢arpilmasi sonu elde
edilen ve yillik olarak hesaplanan veridir. Ozellestirme geliri degerleri sadece 1 milyon
dolar ve tstii olan Ozellestirme gelirlerini i¢cermektedir. OZGELIR1 degiskeninde
oldugu gibi aynmi gerekgelerle, OZGELIR2 degiskeni ile ACIK degiskeni arasinda ayni
yonlii bir iliski beklenmektedir.

OZPAY: Ozel sektoriin GSYIH igindeki yiizdesel payidir. Ozel sektoriin milli
gelir i¢cindeki payinin artmasi kamu sektorliniin milli gelir i¢indeki payinin azalmasi
anlamina geleceginden dolayi, OZPAY degiskeni ile ACIK degiskeni arasinda ayni
yonlii bir iliski beklenmektedir. Yani OZPAY degisken degeri arttikga biitce fazlasi
artacak, OZPAY degisken degeri azaldik¢a ise biit¢e fazlasi azalip biit¢e agigina dogru
gidilecek demektir. Koyuncu, Oztiirkler ve Y1lmaz’ in 2010 da ki galismalarinda da bu

degisken kullanilmistir.

OZISTH: Ozel sektériin toplam istihdam igindeki paym yiizdesel olarak ifade
eder. Ozel sektoriin toplam istihdam igindeki paymin artmasi kamu iktisadi
tesebbiislerinin toplam istihdam igindeki paymnin azalmasi anlamma geleceginden
dolayr, OZISTH degiskeni ile ACIK degiskeni arasinda ayni yonli bir iliski
beklenmektedir. Yani OZISTH degisken degeri arttik¢a biit¢e fazlasi artacak, OZISTH
degisken degeri azaldik¢a ise biitce fazlasi azalip biitce agigina dogru gidilecek
demektir. Koyuncu, Oztiirkler ve Yilmaz’ in 2010 da ki ¢aligmalarinda da bu degisken

kullanilmistir.

KAMUISTH: Kamu iktisadi tesebbiislerinin toplam istihdam i¢indeki payini
gosterir. Kamu iktisadi tesebbiislerinin toplam istihdam ic¢indeki paymin artmasi 6zel

sektoriin toplam istihdam igindeki payinin azalmasi anlamina geleceginden dolayi,
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KAMUISTH degiskeni ile ACIK degiskeni arasinda ters yonlii bir iligki
beklenmektedir. Yani KAMUISTH degisken degeri arttik¢a biitge fazlasi azalip biitge
acigma dogru gidilecek, KAMUISTH degisken degeri azaldik¢a ise biitce fazlasi
artacak demektir. Koyuncu, Oztiirkler ve Yilmaz’ mn 2010 da ki calismalarinda da bu

degisken kullanilmistir.

BUYUK: Biiyiik olcekli 6zellestirme indeksidir. EBRD tarafindan tiiretilen bu
indeks 1 ile 4.33 arasinda deger almaktadir. S6z konusu indeks degeri arttikga biiylik
Olcekli tesebbiislere yonelik daha yiiksek diizeyde 6zellestirme gerceklesmelerini ifade
ermektedir. BUYUK degiskeni ile ACIK degiskeni arasinda ayni yonli bir iliski
beklenmektedir. Indeks degeri arttikga daha fazla ozellestirme yapildigi anlamia
geleceginden dolayi, BUYUK degisken degeri arttikca biitce fazlasinin artacagi,
BUYUK degisken degeri azaldik¢a ise biit¢e fazlasinin azalip biit¢e agigina dogru
gidilecegi anlamina gelmektedir. . Koyuncu, Oztiirkler ve Yilmaz’ m 2010 da ki

calismalarinda da bu degisken kullanilmistir.

KUCUK: Kiigiik 6l¢cekli 6zellestirme indeksidir. EBRD tarafindan tiiretilen bu
indeks 1 ile 4.33 arasinda deger almaktadir. S6z konusu indeks degeri arttik¢a kiigiik
Olcekli tesebbiislere yonelik daha yiiksek diizeyde 6zellestirme gergeklesmelerini ifade
ermektedir. KUCUK degiskeni ile ACIK degiskeni arasinda ayni yonli bir iliski
beklenmektedir. Indeks degeri arttikca daha fazla 6zellestirme yapildigi anlamina
geleceginden dolayi, KUCUK degisken degeri arttikca biitce fazlasinin artacagi,
KUCUK degisken degeri azaldik¢a ise biitge fazlasinin azalip biitge agigina dogru
gidilecegi anlamina gelmektedir. Koyuncu, Oztiirkler ve Yilmaz’ i 2010 da ki

calismalarinda da bu degisken kullanilmistir.

OZGELIR1, OZPAY, OZISTH, BUYUK ve KUCUK degiskenlerine iliskin
veriler Avrupa Imar ve Kalkinma Bankasi(EBRD) veritabanindan alinmistir.

KAMUISTH verileri ise Uluslar Aras1 Calisma Orgiitii’nden(ILO) elde edilmistir.
Calismada ayrica asagida aciklanan kontrol degiskenleri de kullanilmistir.

BUYUME: Kisi basina milli gelir yillik bliylime rakamlarin1 gosterir. BUYUME
degiskeni ile ACIK degiskeni arasinda ayni yonlii bir iliski beklenmektedir. Ekonomik
biiylime arttikga hiikiimetler daha fazla vergi geliri toplaylp daha az borglanma
gereksinimi duyacagindan dolay, BUYUME degisken degerleri arttikga biitce
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fazlasinin artacagi, BUYUME degisken degerleri azaldikga ise biitce fazlasinin azalip
biitge agigina dogru gidilecegi anlamina gelmektedir. Fatima, Ahmed ve Rehman’ da

2012 de ki ¢alismalar1 6rnek gosterilebilinir.

ENFLASYON: Tiiketici fiyatlariyla yillik yiizdesel enflasyon degerleridir.
ENFLSYON degiskeni ile ACIK degiskeni arasinda ters yonlii bir iliski
beklenmektedir. Enflasyonu arttig1r bir ortamda hiikiimetlerin bor¢lanma maliyetleri
artacagindan ve reel vergi gelirleri azalacagindan dolayr, ENFLASYON degisken
degerleri arttikga biitge fazlasinin azalip biitge agigina dogru gidilecegi, ENFLASYON
degisken degerleri azaldik¢a biit¢e fazlasinin artacagi anlamina gelmektedir. Oladipo,
ve Akinbobola 2011° de ¢alistiklari konuda enflasyon {izerinde benzeri buldular

bulmustur.

Modellerde kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistik bilgileri Tablo 1°de
yer almaktadir. Tablo 1’den 6rneklemdeki en biiyiik biit¢e fazlasi degerinin %8,03 ve en
biiyiik biitge ac¢i1g1 degerinin de %15,16 oldugu goriilmektedir. En biiyiik biiyime degeri
%90,47 ve en disiik biiylime degeri -%44,15°tir. En yiiksek enflasyon degeri %4734,9
iken en diisiik enflasyon degeri -%8,51°dir. Maksimum ozellestirme geliri %22,4’tiir.
Ozel sektdriin toplam istihdam igindeki en biiyiik degeri %81,4’tiir. Ozel sektoriin milli
gelir i¢indeki paymin en biiylik degeri %80°dir. Kamu iktisadi tesebbiislerinin toplam
istthdam i¢indeki payinin en biiyiik degeri %77 iken en kii¢iik degeri %3,8 dir.

Tablo 1:Bagmlive Bagmz Degiskenlere igkin Tanmlayc statistker
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Otooms  LSB5% | LOFK | QUES  0NDB 66K | A6 MY A AW | 0
Mo AN RS OGRS MR L 3L 3 0 @B 5 QU
Wolsiom - SBOR | WAWR MM DAD O BL 3 4 84 B o7
Mmm B WIR 8RS 0 0 A 00 0B
Sodothotn NS OTEE6 WSS LS GISE LD LKL B8 BEEL 08
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3.1. TAHMIN SONUCLARI

Modellerin tahmin sonuglar1 Tablo 2, Tablo 3 ve Tablo 4’te raporlanmaktadir.

Tablolarda sonu “A” ile biten modeller SEM modellerini, sonu “B” ile biten modeller

ise REM modellerini gostermektedir. SEM ve REM modelleri arasinda tercih Hausman

test istatistigine dayali olarak %10 anlamlilik diizeyine gore yapilmistir. Her bir

tablonun son satir1 bu kriter dahilinde secilen modelleri belirtmektedir. Tablolarda

katsay1r tahmin degerleri kalin siyah rakamlarla ve katsayilara ait P-degerleri italik

olarak gosterilmistir. Tablolarda raporlanan parametre tahmin degerlerinin istatistiksel

olarak anlamli olup olmadiklarina %10 anlamlilik diizeyine goére karar verilecektir.

Tablo 2: Tek Degigkenli Model Tahmin Sonuglan

Model1A | Model1B | Model2A | Model2B | Model3A | Model3B | Model4A | Model4B | Model5A | Model5B | Model6A | Model6B | Model7A | Model7B
Sabit Terim 14.2445 | 1434707 | 12.53812 | 1326715 [ 10.06084 | 10.80731 | 10.85922 | 12.00712 | 16.32317 | 15.68159 | 7.517195 | 8.711008 | 9.872123 | 10.70115
P-Degeri 0.0000 | 0.0000 [ 0.0000 | 0.000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.000 | 0.0000
OZGELIR2 0.043018 | 0.045848
P-Degeri 05399 | 05117
OZGELIR1 0161251 | 0.101936
P-Dederi 0.0000 | 0.0005
OZPAY 0071695 | 0.059296
P-Degeri 0.0000 | 0.0000
0zISTH 0.049418 | 0.030955
P-Degeri 0.0043 | 0.0387
KAMUISTH -13.8922 | -10.8452
P-Dederi 0.0001 | 0.0004
KUCUK 1.847105 | 1534305
P-Degeri 0.0000 | 0.0000
BUYLK 1524716 | 1254716
P-Degeri 0.0000 | 0.0000
Model SEM REM | SEM REM | SEM REM | SEM REM SEM REM SEM REM | SEM REM
Gzlem Sayisi 250 250 235 235 266 266 185 185 155 155 265 265 266 266
Uke Saysi 24 24 26 26 26 26 21 21 20 20 26 26 26 26
Hausman Test istatistigi | 0.181537 | 0181537 | 10.02568 | 10.02568 | 5.348955 | 5.348955 | 4837802 | 4.837802 | 4.342538 | 4342538 | 5507282 | 5507282 | 4353998 | 4353998
P-Dederi 06701 | 06701 [ 0.0015 | 00015 | 0.0207 | 00207 | 0.0278 | 00278 | 0.0372 | 0.0372 | 00189 | 00189 [ 0.0369 | 0.0369
Segilen Model REM SEM SEM SEM SEM SEM SEM
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Tablo 2°de Modell 6zellestirme gelirlerinin GSYIH icindeki yiizdesel payi ile
biitge aci1g1 arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine gore
REM(ModellB) modeli segilmektedir. ModellB’de 24 iilkenin 250 gozlem degeri
kullanilarak tahmin sonuglari elde edilmistir. OZGELIR2 degiskenine iliskin elde edilen
katsayr tahmin degeri beklenen isareti almasina ragmen istatistiksel olarak anlamli

olmadig1 goriilmektedir.

Tablo 2’de Model2 o6zellestirme gelirlerinin(kiimiilatif sekilde hesaplanan)
GSYIH icindeki yiizdesel pay1 ile biitge agig1 arasindaki iliskiyi analiz etmektedir.
Hausman test istatistigine gore SEM(Model2A) modeli segilmektedir. Model2A’da 26
tilkenin 235 gozlem degeri kullanilarak tahmin sonuglart elde edilmistir. OZGELIR1
degiskenine iliskin elde edilen katsayr tahmin degeri beklenen isareti almis ve
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Tahmin sonucunu yorumlarsak

Ozellestirme gelirleri bir birim arttiginda biit¢e fazlasi 0.16 birim artmaktadir.

Tablo 2°de Model3 &zel sektoriin GSYIH igindeki yiizdesel payi ile biitge agig1
arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine gore SEM(Model3A)
modeli se¢ilmektedir. Model3A’da 26 iilkenin 266 gozlem degeri kullanilarak tahmin
sonuglari elde edilmistir. OZPAY degiskenine iliskin elde edilen katsay1 tahmin degeri
beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu gériilmektedir. Tahmin
sonucunu yorumlarsak dzel sektdriin GSYIH igindeki yiizdesel pay1 bir birim arttiginda

biitce fazlas1 0.07 birim artmaktadir.

Tablo 2°de Model4 6zel sektoriin toplam istihdam igindeki yilizdesel pay1 ile
biitge acig1 arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine gore
SEM(Model4A) modeli segilmektedir. Model4A’da 21 iilkenin 185 gozlem degeri
kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistir. OZISTH degiskenine iliskin elde edilen
katsayr tahmin degeri beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
gorilmektedir. Tahmin sonucunu yorumlarsak 6zel sektoriin toplam istthdam i¢indeki

yiizdesel pay1 bir birim arttiginda biit¢e fazlasi 0.04 birim artmaktadir.

Tablo 2’de Model5 kamu iktisadi tesebbiislerinin toplam istthdam i¢indeki pay1
ile biitge agig1 arasindaki iligkiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine gore
SEM(Model5A) modeli segilmektedir. Model5SA’da 20 iilkenin 155 goézlem degeri
kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistirr. KAMUISTH degiskenine iliskin elde
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edilen katsay1 tahmin degeri beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmektedir. Tahmin sonucunu yorumlarsak kamu iktisadi tesebbiislerinin toplam

istihdam i¢indeki pay1 bir birim arttiginda biitce fazlasi 13.89 birim azalmaktadir.

Tablo 2’de Model6 kiigiik dlgekli 6zellestirme indeksi ile biitce agi1g1 arasindaki
iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine gore SEM(Model6A) modeli
secilmektedir. Model6A’da 26 tilkenin 265 gozlem degeri kullanilarak tahmin sonuglari
elde edilmistir. KUCUK degiskenine iliskin elde edilen katsay: tahmin degeri beklenen
isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Tahmin sonucunu
yorumlarsak kiiclik olgekli 6zellestirme indeksi bir birim arttiginda biitce fazlast 1.84

birim artmaktadir.

Tablo 2°de Model7 biiyiik olgekli 6zellestirme indeksi ile biitce acig1 arasindaki
iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine gore SEM(Model7A) modeli
secilmektedir. Model7A’da 26 tilkenin 266 gozlem degeri kullanilarak tahmin sonuglari
elde edilmistir. BUYUK degiskenine iliskin elde edilen katsay: tahmin degeri beklenen
isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Tahmin sonucunu
yorumlarsak biiyiik 6l¢ekli 6zellestirme indeksi bir birim arttiginda biitge fazlasi 1.52

birim artmaktadir.
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Tablo 3: Gok Dediskenli Model Tahmin Sonuglan

Model1A | Model1B | Model2A | Model2B | Model3A | Model3B | Model4A | Model4B | Model5A | Model5B | ModelBA | Model6B | Model7A | Model7B
Sabit Terim 14.32075| 14.34311 | 1251719 | 13.1563 | 9.6411 | 10.58821 [ 10.36367 | 11.84423 | 16.25633 | 15.64825 | 6.901504 | 8.006494 | 9.129047 | 10.0313
P-Degeri 0.0000 | 0.0000 { 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 { 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000
OZGELIR? 0.020003 | 0.021691
P-Degeri 0.7724 | 0.7528
OZGELIR1 0.162339| 0.106203
P-Degeri 0.0000 | 0.0004
OZPAY 0.07728410.060962
P-Degeri 0.0000 | 0.0000
0ZISTH 0.057778 | 0.034345
P-Degeri 0.0018 | 0.0301
KAMUISTH -12.9026 | -10.0321
P-Degeri 0.0003 | 0.0014
KUCUK 1.988228 | 1.681742
P-Degeri 0.0000 | 0.0000
BUYUK 1761249 | 1.449736
P-Degeri 0.0000 | 0.0000
ENFLASYON -0.00179 | -0.0018 |-0.00096 | -0.001156 | -0.00071 | -0.00084 | -0.00118 | -0.00153 | -0.00068 | -0.00091 | -0.00071 | -0.00078 | -0.00134 | -0.00132
P-Degeri 0.0091 | 0.0081 | 0.1671 | 0.0919 | 0.3052 | 0.2237 [ 0.2422 | 0.1255 | 0.6841 | 05803 | 0.2933 | 0.2494 | 0.0396 | 0.04300
Model SEM | REM | SEM | REM | SEM | REM | SEM | REM | SEM | REM | SEM | REM | SEM | REM
Gazlem Says! BT BT | 22 25 B2 | 22 179 179 14 | 154 | B | Bl | B/ | B2
Ulke Sayisi 23 23 25 % 5 5 A A 2 2 5 5 % 5
Hausman Test Istatistc 0.087369 | 0.087369 | 10.34592 | 10.345923 |9.185179 | 9.185179 | 7.755425 | 7.755425 | 3788165 | 3.788165 | 6.098728 | 6.098728 | 6.108863 | 6.108863
P-Degeri 0.9573 | 0.9573 [ 0.0057 | 0.0057 | 0.0101 | 0.0201 | 0.0207 | 0.0207 | 0.1505 | 0.1505 | 0.0474 | 0.0474 | 0.0471 | 0.0471
Segilen Model REM SEM SEM SEM REM SEM SEM
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Tablo 3’te Modell 6zellestirme gelirlerinin GSYIH igindeki yiizdesel pay1 ve
enflasyon ile biitge ag1g1 arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine
gore REM(Model1B) modeli segilmektedir. Model1B’de 23 iilkenin 237 g6zlem degeri
kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine iliskin elde
edilen katsay1 tahmin degeri beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmektedir. Fakat OZGELIR2 degiskenine ait tahmin sonucu beklenen isareti
almasina ragmen istatistiksel olarak anlamli degildir. Tahmin sonucunu yorumlarsak
enflasyon bir birim arttiginda biitce fazlas1 0.0017 birim azalirken OZGELIR2

degiskeni bu modelde anlamli bir etkide bulunmamastir.

Tablo 3’te Model2 o&zellestirme gelirlerinin(kiimiilatif sekilde hesaplanan)
GSYIH icindeki yiizdesel payr ve enflasyon ile biitge agig1 arasindaki iliskiyi analiz
etmektedir. Hausman test istatistigine gére SEM(Model2A) modeli secilmektedir.
Model2A’da 25 iilkenin 225 gozlem degeri kullanilarak tahmin sonuglari elde
edilmistir. ENFLASYON degiskenine iliskin elde edilen katsay1 tahmin degeri beklenen
isareti almis fakat istatistiksel olarak anlamli olmadigir goriilmektedir. OZGELIR1
degiskenine ait tahmin sonucu ise beklenen isareti almig ve istatistiksel olarak anlamli
oldugu goriilmektedir. Tahmin sonucunu yorumlarsak ozellestirme gelirleri bir birim
arttiginda biitgce fazlas1 0.16 birim artarken ENLASYON degiskeni bu modelde anlamli

bir etkide bulunmamustir.

Tablo 3’te Model3 6zel sektoriin GSYIH igindeki yiizdesel pay1 ve enflasyon ile
biitce agigi arasindaki iligkiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine gore
SEM(Model3A) modeli segilmektedir. Model3A’da 25 iilkenin 252 gozlem degeri
kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine iligkin elde
edilen katsayr tahmin degeri beklenen isareti almis fakat istatistiksel olarak anlamli
olmadig1 goriilmektedir. OZPAY degiskenine ait tahmin sonucu ise beklenen isareti
almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Tahmin sonucunu
yorumlarsak 6zel sektdriin GSYIH icindeki yiizdesel pay: bir birim arttiginda biitce
fazlas1 0.07 birim artarken ENLASYON degiskeni bu modelde anlamli bir etkide

bulunmamustir.

Tablo 3’te Model4 6zel sektoriin toplam istihdam igindeki yiizdesel payr ve

enflasyon ile biitge ag1g1 arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine
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gore SEM(Model4A) modeli secilmektedir. Model4A’da 21 iilkenin 179 gozlem degeri
kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine iligskin elde
edilen katsayr tahmin degeri beklenen isareti almis fakat istatistiksel olarak anlamli
olmadig1 goriilmektedir. OZISTH degiskenine ait tahmin sonucu ise beklenen isareti
almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Tahmin sonucunu
yorumlarsak 6zel sektoriin toplam istihdam icindeki yilizdesel pay: bir birim arttiginda
biitce fazlas1 0.05 birim artarken ENLASYON degiskeni bu modelde anlamli bir etkide

bulunmamustir.

Tablo 3’te Model5 kamu iktisadi tesebbiislerinin toplam istihdam igindeki pay1
ve enflasyon ile biitge acig1r arasindaki iligkiyi analiz etmektedir. Hausman test
istatistigine gore REM(Model5B) modeli secilmektedir. Model5B’de 20 iilkenin 154
gozlem degeri kullanilarak tahmin sonuglari elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine
iliskin elde edilen katsay1 tahmin degeri beklenen igareti almis fakat istatistiksel olarak
anlamli olmadigr goriilmektedir. KAMUISTH degiskenine ait tahmin sonucu ise
beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Tahmin
sonucunu yorumlarsak kamu iktisadi tesebbiislerinin toplam istihdam igindeki pay1 bir
birim arttiginda biitge fazlasi 10.03 birim azalirken ENLASYON degiskeni bu modelde

anlamli bir etkide bulunmamustir.

Tablo 3’te Model6 kiiclik Olgekli 6zellestirme indeksi ve enflasyon ile biitge
acig1 arasindaki iligkiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine gore
SEM(Model6A) modeli segilmektedir. Model6A’da 25 iilkenin 251 gozlem degeri
kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine iliskin elde
edilen katsayr tahmin degeri beklenen isareti almis fakat istatistiksel olarak anlamli
olmadig1 goriilmektedir. KUCUK degiskenine ait tahmin sonucu ise beklenen isareti
almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu Qoriilmektedir. Tahmin sonucunu
yorumlarsak kamu kiiclik Olgekli 6zellestirme indeksi bir birim arttiginda biitce fazlasi
1.98 birim artarken ENLASYON degiskeni bu modelde anlamli bir etkide

bulunmamustir.

Tablo 3’te Model7 biiyiik Olgekli 6zellestirme indeksi ve enflasyon ile biitce
ac1g1 arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine gore
SEM(Model7A) modeli segilmektedir. Model7A’da 25 iilkenin 252 goézlem degeri
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kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine iliskin elde
edilen katsay1 tahmin degeri beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
gorilmektedir. BUYUK degiskenine ait tahmin sonucu ise beklenen isareti almis ve
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Tahmin sonucunu yorumlarsak kamu
biiyiik 6lgekli 6zellestirme indeksi bir birim arttiginda biit¢e fazlasi 1.76 birim artarken
ENLASYON degiskeninde meydana gelen bir birim degisim sonucu biitce fazlasi
0.0013 birim azalir.

Tablo 4: Gok Degigkenli Model Tahmin Sonuglari

Model1A | Model1B | Model2A | Model2B | Model3A | Model3B | Model4A | Model4B | Model5A | Model5B | Model6A | Model6B | Model7A | Model7B
Sabit Terim 13.1123 | 13.02275 | 12.14667 | 1250444 | 10.48985 | 11.21118 | 1149394 | 12.33864 | 14.94591 | 14.29784 | 8.723379 | 9.644875 | 9.885554 | 10.56068
P-Degeri 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 [ 0.0000 | 0.0000 | 00000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.000 { 0.000 | 0.0000
OZGELIR2 0.004809 | 0.007001
P-Degeri 09408 | 09135
0ZGELIRL 0.113445 | 0.063819
P-Dederi 0.0017 | 00331
OZPAY 0.048932 | 0.03395
P-Degeri 00036 | 0.0247
0ZISTH 0.020703 | 0.002951
P-Degeri 0.2845 | 08545
KAMUISTH -10.8783 | -8.36503
P-Degeri 0.0015 | 0.0057
KUCUK 1283693 | 0.989269
P-Degeri 0.0018 | 0.0082
BUYUK 1.230919 | 0.9459
P-Degeri 0.0003 | 00017
ENFLASYON 0.000884 | 0.000943 | 0.000955 | 0.00109 | 0.000985 | 0.001093 | 0.001479 | 0.001556 | 0.002018 | 0.002133 | 0.000848 | 0.000989 | 0.000448 | 0.000686
P-Degeri 0267 | 02324 | 02487 | 0.1834 | 02135 | 0.164 0.194 | 01664 | 02573 | 02283 | 02844 | 02074 | 05736 | 0.3815
BUYUME 0.210766 | 0.215745 0.167237 | 0.192499 | 0.161974 | 0.182153 | 0.218805 | 0.24382 | 0.15945 | 0.176282 | 0.150543 | 0.169187 | 0.149501 | 0.167916
P-Degeri 00000 | 0.0000 | 0.0001 | 0.0000 | 0.0001 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0008 | 0.0002 | 0.004 | 0.0000 | 0.0003 | 0.0000
Model SEM | REM | SEM | REM | SEM | REM | SEM | REM | SEM | REM | SEM | REM | SEM | REM
Gozlem Sayis| 237 237 225 225 252 252 179 179 154 154 251 251 252 252
Ulke Sayis 23 23 25 25 25 25 21 21 20 20 25 25 25 25
Hausman Test istatistigi 0.985921 | 0.985921 | 6.946549 | 6.946549 | 6.033599 | 6.033599 | 3.488854 | 3488854 | 4.237005 | 4.237005 | 3.68598 | 3.68598 |3.895989 | 3.895989
P-Dederi 0.8047 | 08047 | 0.0736 | 00736 [ 01100 | 0.100 | 03222 | 03222 | 02370 | 0.2370 | 02974 | 02974 | 02729 | 0.2729
Segilen Model REM REM REM REM REM REM REM
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Tablo 4’te Modell ozellestirme gelirlerinin GSYIH icindeki yiizdesel payi,
enflasyon ve biiylime ile biitge aci1g1 arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test
istatistigine gore REM(ModellB) modeli segilmektedir. ModellB’de 23 iilkenin 237
gozlem degeri kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine
iliskin elde edilen katsay1 tahmin degeri beklenen isareti almamig ve istatistiksel olarak
anlamli olmadig1 goriilmektedir. OZGELIR2 degiskenine ait tahmin sonucu beklenen
isareti almasina ragmen istatistiksel olarak anlamli degildir. BUYUME degiskenine ait
tahmin sonucu ise beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmektedir. Tahmin sonucunu yorumlarsak biiylime bir birim artti§inda biitce fazlasi

0.21 birim artmaktadir.

Tablo 4’te Model2 o6zellestirme gelirlerinin (kiimilatif sekilde hesaplanan)
GSYIH igindeki yiizdesel payi, enflasyon ve biiyiime ile biitge agig1 arasindaki iliskiyi
analiz etmektedir. Hausman test istatistigine goére REM(Model2B) modeli
secilmektedir. Model2B’de 25 iilkenin 225 gozlem degeri kullanilarak tahmin sonuglart
elde edilmisti. ENFLASYON degiskenine iliskin elde edilen katsayi tahmin degeri
beklenen isareti almamis ve istatistiksel olarak anlamli olmadigi goriilmektedir.
OZGELIR1 degiskenine ait tahmin sonucu ise beklenen isareti almis ve istatistiksel
olarak anlamli oldugu goriilmektedir. BUYUME degiskeni ise beklenen isareti almis ve
istatistiksel olarak anlamli oldugu gortilmektedir. Tahmin sonucunu yorumlarsak
ozellestirme gelirleri bir birim arttiginda biitce fazlasi 0.06 birim artarken ENLASYON
degiskeni bu modelde anlamli bir etkide bulunmamistir. BUYUME degiskeni bir birim

artar ise biitge fazlas1 0.19 birim artig gostermektedir.

Tablo 4’te Model3 6zel sektoriin GSYIH icindeki yiizdesel pay1, enflasyon ve
biiylime ile biitge ac¢ig1 arasindaki iligkiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine
goére REM(Model3B) modeli se¢ilmektedir. Model3B’de 25 iilkenin 252 gbzlem degeri
kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine iliskin elde
edilen katsay1 tahmin degeri beklenen isareti almamis ve istatistiksel olarak anlaml
degildir. OZPAY degiskenine ait tahmin sonucu ise beklenen isareti almis ve
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. BUYUME degiskenine ait tahmin
sonucu ise hem beklenen isareti almis hem de istatistiksel olarak anlamli ¢ikmustir.
Tahmin sonucunu yorumlarsak 6zel sektdriin GSYIH igindeki yiizdesel pay: bir birim

arttiginda biitce fazlasi 0.03 birim artarken ENLASYON degiskeni bu modelde anlamli
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bir etkide bulunmamistir. BUYUME degiskeni bir birim artar ise biit¢e fazlasi 0.18

birim artig gostermektedir.

Tablo 4’te Model4 o6zel sektoriin toplam istihdam igindeki yiizdesel payi,
enflasyon ve biiyiime ile biit¢ce ag1g1 arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test
istatistigine gore REM(Model4B) modeli segilmektedir. Model4B’de 21 iilkenin 179
gozlem degeri kullanilarak tahmin sonuglart elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine
iliskin elde edilen katsay1 tahmin degeri beklenen isareti almamis ve istatistiksel olarak
anlamli olmadig1 goriilmektedir. OZISTH degiskenine ait tahmin sonucu ise beklenen
isareti almis fakat istatistiksel olarak anlamli degildir. BUYUME degiskeni ise beklenen
isareti almis ve istatistiksel olarak anlamlidir. Tahmin sonucunu yorumlarsak biiyiime
bir birim arttiginda biitce fazlasi 0.24 birim artarken ENLASYON ve OZISTH

degiskenleri bu modelde anlamli bir etkide bulunmamustir.

Tablo 4’te Model5 kamu iktisadi tesebbiislerinin toplam istihdam igindeki payz,
enflasyon ve biiyiime ile biitce ag1g1 arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test
istatistigine gore REM(Model5B) modeli secilmektedir. Model5B’de 20 iilkenin 154
gozlem degeri kullanilarak tahmin sonuglari elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine
iliskin elde edilen katsay1 tahmin degeri beklenen isareti almamis ve istatistiksel olarak
anlamli olmadig1r goriilmektedir. KAMUISTH degiskenine ait tahmin sonucu ise
beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. BUYUME
degiskeni ise beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir.
Tahmin sonucunu yorumlarsak kamu iktisadi tesebbiislerinin toplam istthdam i¢indeki
pay1 bir birim arttifinda biitce fazlasi 8.36 birim azalirken ENLASYON degiskeni bu
modelde anlamli bir etkide bulunmamistir. BUYUME degiskeni bir birim arttiginda ise

biitce fazlas1 0.17 birim artmaktadir.

Tablo 4’te Model6 kiiclik 6lcekli ozellestirme indeksi ve enflasyon ile biitce
acigr arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine Qore
REM(Model6B) modeli segilmektedir. Model6B’da 25 iilkenin 251 gozlem degeri
kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine iligskin elde
edilen katsayr tahmin degeri beklenen isareti almamis ve istatistiksel olarak anlamli
olmadig1 goriilmektedir. KUCUK degiskenine ait tahmin sonucu ise beklenen isareti

almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. BUYUME degiskenine ait
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tahmin sonucu ise beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu
goriilmektedir. Tahmin sonucunu yorumlarsak kamu kiiciik 6l¢ekli 6zellestirme indeksi
bir birim arttiginda biitge fazlasi 0.98 birim artarken ENLASYON degiskeni bu
modelde anlamli bir etkide bulunmamistir. BUYUME degiskeni bir birim arttiginda ise
biit¢e fazlas1 0.16 birim artmaktadir.

Tablo 4’te Model7 biiyiik olgekli 6zellestirme indeksi ve enflasyon ile biitce
acig1 arasindaki iliskiyi analiz etmektedir. Hausman test istatistigine Qore
REM(Model7B) modeli segilmektedir. Model7B’da 25 iilkenin 252 gozlem degeri
kullanilarak tahmin sonuglar1 elde edilmistir. ENFLASYON degiskenine iliskin elde
edilen katsayr tahmin degeri beklenen isareti almamis ve istatistiksel olarak anlamli
degildir. BUYUK degiskenine ait tahmin sonucu ise beklenen isareti almis ve
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. BUYUME degiskenine ait tahmin
sonucu ise beklenen isareti almis ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir.
Tahmin sonucunu yorumlarsak kamu biiyiilk ol¢ekli ozellestirme indeksi bir birim
arttiginda biit¢e fazlasi 0.94 birim artarken BUYUME degiskenin de meydana gelen bir
birim degisim sonucu biitce fazlasi 0.16 birim arttirir. Fakat ENFLASYON

degiskeninin modelde istatistiksel anlaml1 bir etkisi mevcut degildir.
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SONUC

Kiiresellesme ile beraber hizla yayilan 6zellestirme kavrami ekonomi politikalari
arasinda giderek onem kazanmustir. Ozellestirme kavraminin ¢ikist ile ekonomi
tizerinde uyandirdigr etkiler merak konusu olmaktadir. Bu sebepten dolayr 6zellestirme
ile ilgili ¢ok ¢esitli ¢caligmalar yapilmistir. Fakat bu ¢aligmalar arasinda her ekonominin
baslica sorunu olan biit¢e acig1 ile 6zellestirme arasinda olabilecek iliskiye suana kadar
ayrintili bir sekilde deginilmemistir. Bu sebepten calismamizda 6zellestirmenin biitce

ac1d1 lizerinde etkisi olup olmadig1 var ise nasil bir etki oldugu incelenmistir.

Calismada yer alan Tablo 2 deki sonuglari inceledigimizde degiskenlerden
sadece bir tanesi disinda hepsinin biitce agigi tizerinde etkisi tespit edilmistir.
OZGELIR2 degiskeni istatistiksel olarak anlamsiz ¢iksa da kiimiilatif sekilde
hesaplanan ozellestirme gelirlerini temsil eden OZGELIR1 degiskeninin biitge agig1
izerinde anlamli bir etkisi mevcuttur. Daha sonra enflasyon degiskenini kontrol
degisken olarak modele dahil ederek Tablo 3 teki sonuglar1 elde ettik. Tablo 3‘i
inceledigimizde Tablo 2 deki sonuglarla benzer oldugunu sadece Ozellestirme
gelirlerinin istatistiksel olarak anlamsiz ¢iktigini, fakat kiimiilatif sekilde hesaplanan
ozellestirme gelirlerinin biitce ag1g1 lizerinde hala anlamli bir etkide bulundugu agiktir.
Bundan sonrada modelimize enflasyonun yanmi sir birde biiyiime kontrol degiskenini
ekleyerek analiz yaptigimizda Tablo 4 teki sonuclar1 elde ettik. Tablo 4 teki sonuglari
inceledigimizde ise kiimiilatif sekilde hesaplanan 6zellestirme gelirlerinin istatistiksel

olarak anlamli oldugu gériilmektedir.

Yapilan analizler sonucu 6zellestirme gelirlerinin biitce agig1 lizerinde olumlu
bir etkisi oldugu agiktir. Hatta bu etkinin diger degiskenlerden de etkilenmedigi
goriilmiistiir. Bu demek oluyor ki 6zellestirme yeni bir ekonomi politikasi olarak dnemli
bir yere sahip olacaktir. Ozellestirmenin bu derece benimsenmesi ise devletin
ekonomideki payinin giderek azalmasi, ekonomi iizerinde etkinligini yitirmesi anlamina
gelmektedir. Ciinkii neredeyse biitiin ekonomilerde mevcut olan biitgce ag¢igini finanse

etmenin bir bagka yolu olarak 6zellestirme politikalara gidilmesi ka¢inilmazdir.
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Ozellestirme gelirleri her ne kadar biitce acigini finanse etmek igin iyi bir yol
olarak goziikse de, Ozellestirmeden elde edilen gelirleri yeni yatirimlara
yonlendirmedikge gecici bir ¢oziimden baska bir sey degildir. Ozellestirmenin biitge
acigimi stirekli finanse edecek bir ¢6zliim olmasi i¢in Ozellestirme gelirleri ile yeni
yatirimlar yapmak gereklidir. Eger 6zellestirmeden gelen gelirler sadece borglart ve
borglarin faizlerini 6demekte kullanilir ise bir siire sonra 6zellestirmede biitge agigini
finanse edemez hale gelir. Her ne kadar uzun siiregte bir ¢6ziim olmama ihtimali de olsa
Ozellestirme bilitce acig1 i¢cin Oonemli arz eder ve sonu¢ olarak devletin kii¢lilmeye

gitmesi biit¢e agiginin finansmani i¢in dnemli rol oynamaktadir.
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