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TURKiY_E’DE (")ZEL_LESTiRME UYGULAMALARININ
MALIYE* POLITIKASI ARACLARI ACISINDAN
DEGERLENDIRILMESI

Bettil INAM?
Ozet

Bu ¢alismamin  temel amaci, 1980°li yillardan itibaren Tiirkiye nin
ekonomik giindeminde onemli bir yer tutan ozellestirme uygulamalarint mali yonden
analiz etmektir. Bu ¢alisma konusunun secilmesine ilham veren nokta ise; 4046
sayth “Ozellestirme Uygulamalar Hakkinda Kanun” 10. Maddesinde, 23/05/2000
tarihinde yapilan degisikliktir. Bu degisiklik ile 6zellestirme fonunun nakit fazlasi, i¢
ve dis bor¢ odemelerinde kullanilmak iizere hazineye devredilmistir. Literatiir
taramast yapildiginda, bu degisiklikten dnce de ozellestirme gelirlerinin borg
ddemelerinde kullamldigi goriilmiistiir. Ozellestirme uygulamalarinin, bor¢lanma
kadar vergi geliri ve biit¢e a¢igi iizerinde de etkisi olabilecegi diistincesi ile diger iki
degisken olarak vergi geliri ve biitce acigi arastirmaya dahil edilmistir. Ozellestirme
ve maliye politikasi araclart arasindaki iligki lineer regresyon, korelasyon ve ¢oklu
regresyon testleri ile analiz edilmistir. Sonu¢ olarak, ozellestirmenin maliye
politikast araglarmni ¢esitli derecelerde etkiledigi kanaatine varilmistir.

Anahtar Sozcikler: Ozellestirme, kamu borcu, vergi geliri, biitce agigi.
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The Evaluation of Privatization Implementation from Point of
Fiscal Policy Instruments in Turkey

Abstract

The purpose of this study is to analyze privatization practises which have
taken important part in Turkey’s economic agenda since 1980. The source of
inspration fot choosing article topic is; the amendment on 23/05/2000 on Art. 10 of
the Law on Privatization. With this amendment, surplus cash of privatization fund is
transfered to treasury for domestic and external dept payments. When we research
literature about the subject, we have found privatization revenues have been used
for dept payment before 23/05/2000. We think that privatization can affect tax
revenues and budget deficit as far as borrowing and extra two variables are added
to analyz. The relationship between privatization and fiscal policy instruments was
analyzed with linear regressions, correllation and multiple regression tests.
Consequently, It was understood that fiscal policy instruments were affected various
degrees by privatization.

Key Words: Privatization, public dept, tax revenue, budget deficit.

1. GIRIS

1970’11 yillarda baslayan ve 1990’1 yillarda diinyada hiz kazanan
kiiresellesme ve liberalizasyon siireci, Ozellestirme uygulamalarin1 da
beraberinde getirmistir. 1970’11 yillarin ortalarinda bas gosteren stagflasyon
ile birlikte, uygulanan ekonomi politikalart ve bunlarin dayandigi teorik
temeller hakkinda ciddi tereddiitlerin dogdugu ve 1929’da baslayan
gelismelerin tam tersi bir dalganin ortaya ciktig1 goriilmektedir (Akdis,
1994: 12-35). 1970’1li yillarin sonlarmma dogru biiylik bir doviz darbogazi
ortaya ¢ikmistir. Odemeler bilangosundaki bu sikintiy1 gidermek igin iilkeler
ve finans kurumlari IMF ve Diinya Bankasina bagvurmuslar ve bunun
sonucunda piyasa ekonomisini gelistirmeleri ve KiT’leri &zellestirmeleri
yolundaki tavsiyeler ile karsilagsmiglardir (Yiksel, 2000: 73). 1970’11 yillarda
Sili’de baslayan 6zellestirme uygulamalar1 1979 yilinda ingiltere’nin siirece
dahil olmast ile beraber hizla yayilan bir harekete doniismiistiir. Ozellestirme
riizgar1, Ingiltere ve ABD’den sonra diger tiim gelismis ve az gelismis
ekonomileri de icine alarak tiim diinyaya yayilmistir. Bu tarihten itibaren
kamu miilkiyetindeki varliklar hizla 6zellestirilmeye baslamistir(Karabulut,
2001: 31). Ozellestirme ile devletin ekonomideki sinai ve ticari aktivitesinin
en aza indirilmesi hedeflenmistir. Rekabete dayali piyasa ekonomisinin
olusturulmasi, devlet biitgesi iizerindeki KIiT finansman yiikiiniin azaltilmast,
sermaye piyasasinin gelistirilmesi ve atil tasarruflarin ekonomiye
kazandirilmas: amaglanmigtir. Tiirkiye’de 24 Ocak 1980 kararlari ile
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baslayan liberallesme siireci, 1985 yilindan sonra 6zellestirme uygulamalari
ile devam etmistir.

Ozellestirme uygulamalarindan etkilenen alanlarin basinda maliye
politikalar1  gelir. Gayrimenkul satislar1  disinda kalan ozellestirme
uygulamalarinda, 6zellestirilen kamu kurum ve kuruluglarinin birer vergi
miikellefi olarak ekonomik hayata devam edecek olmalari, devlete satistan
elde ettigi gelir disinda, gelecek donemler igin vergi geliri de saglayacaktir.
Ozellestirme geliri ile vergi geliri arasindaki iliski bu diisiinceden yola
cikilarak ele alinmustir.

Ozellestirme calismalar1 sonucu devlet biitgesi harcama kalemleri
arasinda onemli bir yer tutan personel harcamalari, KiT lere yapilan transfer
harcamalarinda da onemli azaliglar olacagi agiktir. Dolayisiyla bltge gelir
gider dengesi dikkate alindiginda, biitce agig1 ile 6zellestirme arasinda bir
iligkinin olabilecegi diisiincesi netlik kazanmaktadir.

Bu caligmanin temel amaci Tirkiye’'nin yaklagik 30 yillik
Ozellestirme siirecini mali yonden analiz etmektir. Tiirkiye i¢in yapilan
ampirik c¢aligmalarda genellikle Gzellestirme ve iktisat politikasi araglari
arasindaki iliski incelenmistir. Bu calismada ise, Ozellestirme gelirinin
maliye politikasi araglan iizerindeki etkisi incelenecektir. Caligmaya ilham
veren nokta; 4046 sayili “Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanun”nun
10. Maddesinde, 23/05/2000 tarihinde yapilan degisikliktir. Bu degisiklik ile
Ozellestirme fonunun nakit fazlasi, i¢ ve dis bor¢ 6demelerinde kullanilmak
iizere hazineye devredilmistir.

Bes boliim seklinde organize edilen bu ¢alismanin ikinci boliimiinde
konu ile ilgili literatiir taramalarina yer verilmistir. Uciincii boliimde
1980°den giiniimiize Tirkiye’deki Ozellestirme uygulamalarina ve
Ozellestirmeden elde edilen gelirlerin nerelerde kullamildigi tablolar ve
sekiller ile acgiklanmaya ¢alisilmigtir. Yine bu boliim kapsaminda
Ozellestirme siirecini etkileyen diger iktisadi ve mali olaylar irdelenmistir.
Dordiincii boliimde Tiirkiye’deki 6zellestirmelerin maliye politikast araclar
Uzerine etkilerinin ekonometrik modeller ile analiz edilmistir. Bu béliimde
analizde kullanilan veriler ve model testleri tamimlanmis bulgular
sunulmustur. Besinci boliim ise, sonug ve yorumlari igermektedir.

2- OZELLESTIRME, MALIYE POLITIKALARI
ILiSKIiSI ve ILGILi LITERATUR

Ozellestirme uygulamalarinin maliye politikalar1 {izerindeki etkileri
bazen mikro diizeyde, bazen makro diizeyde ele alinarak incelenmistir.

Mikro ekonomik boyuttaki ampirik ¢alismalar ti¢ grupta toplanir. Birinci
grup, farkli iilkelerdeki firmalarin spesifik verilerine dayanmaktadir. ITkinci
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grup, spesifik Tllkelerdeki farkli sektorlerdeki firmalarin verilerini
kullanmustir. Ugiincii grup ise, halka arz sirketlerin kesit analizleridir. Bu
calismalar oOzellestirilen firmalarin verimlilik iyilesmeleri ve artiglarim
gérmek i¢in yapilan analizlerdir. Ozellestirme programlarinin makro
ekonomik etkisini degerlendirmek ise ¢ok daha zordur. Ozellestirmenin
kamu agig1, issizlik orani, kamu borcu, vergi geliri, ekonomik biiyiime
tizerindeki etkisini Olgmek giligtiir. Fakat cesitli {ilkelerde yapilan
calismalarda Gzellestirme ile makro degiskenler arasinda etkilesim oldugu
kanitlanmistir.  Ozellestirmenin  makro  degiskenler {izerinde etkisini
6lgmenin zor olma nedeni, ayn1 zaman diliminde gelisen olaylarin gesitliligi
ve olaylardan 6zellestirmenin etkisini izole etmenin giigliigidiir (Shenshinski
ve Cavla, 2003: 429-459).

Makro ekonomik degiskenlerdeki dengesizlikler &zellestirmeleri
etkilemektedir. Ozellikle yiiksek biitce aciklar1 {ilkelerin ozellestirme
stirecini hizlandirmaktadir. Diger bir etkilesim ise, 6zellestirme ile kamu
sektoriiniin finansal sagligidir. Daha hizli bir 6zellestirme programi daha
disiik biitge aciklart anlamina gelebilir. Dolayisiyla 6zellestirme kisa
donemde devlete fon saglarken, daha Once kamuya ait isletmelerin
siibvansiyon ihtiyacini da ortadan kaldirmaktadir. Ayrica 6zellestirilen kamu
isletmelerinin zarar etmeleri yerine kar etmeleri, devleti siibvansiyonlardan
kurtarirken ayni zamanda onlardan vergi geliri de elde etmesini de
saglayacaktir. Ozellestirme gelirlerinin kullamm kamu sektériindeki nakit
akisin1 da Onemli Olgiide etkilemektedir. Satislardan elde edilen gelirler
bir¢ok iilkede kamu borcunun azaltilmasinda kullanilmaktadir. Genel olarak
tavsiye edilen politika, gelirlerin bir defada tim o6demeler igin
kullanilmasidir. Ozellikle 6zellestirme gelirleri, kalici harcamalar yerine
negatif nakit akiglarini ortadan kaldirmaya yonelik olmalidir.

Diinya genelinde yapilan calismalarda ozellestirme ile makro
degiskenler arasinda, mikro c¢aligsmalara gore daha zayif bir iligkiler
bulunmustur. Nedensellik iligkisi diisiik olmakla beraber toplu egilimler
saptanmistir. Bunlar1 maddeler halinde siralayacak olursak,

- Ozellestirme kamu sektoriiniin finansal yapisim (diisik mali
aciklar, diislik borg diizeyi) diizeltmektedir.

- Kamu agiklari, oOzellestirme siireci boyunca diisme trendi
gostermektedir. Diiglik gelirli {ilkelerde Ozellestirme mali reformlar igin
onemli politik bir ara¢ olmustur.

- Ozellestirme, KiT’lere net transferi diisiirmektedir. Bu transferler
Ozellestirilen firmalardan vergi geliri olarak geri donmektedir. Yuksek ve
orta gelir grubuna dahil olan iilkelerde KiT’lere yapilan net transferler
diismiis, devlet daha oOnce para kaybina sebep olan firmalardan vergi
toplamaya baslamistir (Shenshinski ve Cavla, 2003: 429-459).



Tirkiye 'de Ozellestirme Uygulamalarimn Maliye Politikast Araglart... 27

Ozellestirmenin maliye politikas1 araglar1 olarak vergi gelirleri,
bor¢lanma ve biitce aciklar1 iizerine etkileri konusunda literatiire
baktigimizda yapilan caligmalarda farkli sonuglara ulasildigi goriilmektedir.
Ozellestirme vergi gelirleri iliskisi agiklamak iizere Akalin’a (2002) gore;
Ozellestirilen isletmelerin 6demek durumunda olduklari dolayli ve dolaysiz
vergiler ile bu isletmeleri hazineye net katkida bulunan firmalar haline
getirmek, uzun vadede ele alindiginda pozitif digsalliklar yaratarak, kamu
kesimi bor¢lanma gereginin (KKBG) sifirlanmasina ve vergi gelirlerinde
artisa sebep olacagini belirtmektedir (Akalin, 2002: 131). S6nmez’e (2008)
gore ise; Ozellestirme uygulamalar1 Tiirkiye’de 1984°ten itibaren arz yonlii
diizenlemelerin ¢ogalmasina ve reel vergi gelirlerinin hizla diismesine yol
agmis ve Onemli bir biitce acigi olusturmustur (Sonmez, 2008: 267).
Kustepeli ve Giilcan’in (2002) bu konudaki ¢aligmalarinda bor¢ stogunun,
Ozellestirme geliri lizerindeki etkisi belirsiz bulunmustur (Kustepeli ve
Gulcan, 2002: 15-27). Katsoulakos ve Elissavet’in (2002) OECD (ilkelerinin
tamami igin yaptiklar1 c¢aligmalarinda Gzellestirme geliri ile kamu borcu
arasinda anlamli bir iliski bulamazken, bor¢luluk diizeyi yiiksek olan
Yunanistan, Belgika ve Italya i¢in iki degisken arasinda anlamli ve pozitif
bir iliski saptamiglardir (Katsoulakos ve Elissavet, 2002: 21). Bos’e (1991)
gore 6zellestirme, mali acigin finansman bigimidir. Mali aci1gin kiiiiltiilmesi
konusunda siyasi baskilar1 azaltmak i¢in kullanilir (B6s, 1991: 16).

Mujumdar ve Pal (1998) arastirmalarinda 6zellestirmenin refahi ve
vergi gelirlerini arttirabilecegi sonucuna varmiglardir (Mujumdar ve Pal,
1998: 199-204). Uganda’da uygulanan Ozellestirme programinda
ozellestirilen devlet isletmeleri ile iilkedeki biiyiik miikellef sayisinin ii¢ yil
icinde 9’dan 20’ye yiikseldigi ve daha oncesinde ticaret ve hizmet sektorii
tizerindeki vergi yiikiiniin sanayi sektoriine kaymasi ile beraber is alani ve
vergi gelirlerinde yiikselme yasandigi ortaya ¢ikmustir ( Kibikyo, 2011: 371-
387). Ispanya, Yunanistan, Italya ve Portekiz icin yapilan bir calismada
Ozellestirmenin kamu acgigim azalttigi tespit edilmistir. 1990-1997 yillarim
kapsayan bu c¢aligmada oOzellestirme ile kamu acigi arasindaki iligkinin
negatif ve anlamli oldugu sonucuna varilmistir (Katsoulakos ve Elissavet,
2002: 14). Cook ve Yulchiro’nun (2001) ¢aligmalarinda ise Arjantin ve Peru
gibi 6zellestirme programimin biiyiikk boyutlarda oldugu iilkelerde nispeten
daha diisiik biitce aciklari, daha kiiciik boyutlu O6zellestirme programi
uygulayan iilkelerde ise, yiiksek biitge agiklari ile karsilagmislardir. Buradan
yola c¢ikarak bazi iilkelerde oOzellestirmenin, biitce agigini azaltabilme
olasiligindan bahsedilmistir (Cook ve Yulchiro, 2001: 8). Jesiah’in (2007)
Etopya icin yaptig1 calismasinda ise biitce agig1 ile Ozellestirme arasinda
zayi1f bir korelasyon saptanmustir (Jesiah, 2007: 1).

Maastrich kriterlerine gore; AB iiyesi iilkelerin 6zellestirme gelirleri
ile biitce acigm kapatmalar1 yasaklanmistir. Bunun yerine O6zellestirme
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gelirleri, borg faiz 6demelerinde kullanilabilir kurali getirilmistir. Bu durum
dolayli olarak biit¢e agigini etkilemektedir. Bor¢ stokunun diigiiriilmesi i¢in
vergileri ylikseltmek ya da harcamalari kismaktansa, 6zellestirmenin daha
tercih edilen bir ara¢ oldugu kanaati hakimdir (Parker ve Saal, 2003: 115).

3- 1980 SONRASI TURKIYE’DE OZELLESTIRME

1980°1i yillardan sonra Tiirkiye’de diinya genelinde de popiiler olan
liberal politikalar izlenmeye baslamistir. Bu politikalar dogrultusunda
uygulamaya konulan 0Ozellestirme programinin temel amaci; devletin
ekonomideki sinai ve ticari faaliyetlerini en aza indirerek, rekabete dayali
piyasa ekonomisi olusturmak, ekonomide kamunun payimn kiigiiltmek, devlet
biitgesi iizerindeki KIT finansman yiikiinii hafifletmek, ekonomiyi yeniden
yapilandirarak modernize etmek ve uluslararasi rekabete agmaktir.

24 Ocak 1980 Kkararlari ile KIT politikalarinda koklii degisiklikler
yapilmistir. 1984 sonlarinda 3096 sayili Yasa ile TEK’in tekel statiistiniin
oniindeki hukuki engel asilarak, ileride 6zellestirme amacina da hizmet
etmek Uzere “piyasalasma” yolunda ilk adimi atmistir (TMMOB, 2012:
393). Ozellestirmeye fiilen 1985 yilinda baglanmistir. Ancak hukuki alt
yapinin yetersizligi, mali krizler, siyasi istikrarsizliklar ve yasanan dogal
afetler nedeniyle Ozellestirme c¢alismalarinda 2000’1 yillara kadar
aksakliklar yasanmaya devam etmistir (Atiyas ve Oder, 2007: 45-46). 1999
yilinda yasanan olumsuz gelismeler Tiirkiye’yi karamsar bir doneme dogru
stiriiklemistir. 1999 yilinda ekonomi, % 6,1 kiicililmiis, enflasyon % 70’e
ulagmig ve biitge agiklari stirdiiriilemez hale gelmistir. Hazine faizlerinin
yillik ortalama bilesik oram1 da % 106’ya yiikselmistir. Bu durum IMF ile
yeni bir stand-by anlagsmasmin yapilmasini zorunlu hale getirmistir
(Demircan ve Ener, 2009: 90). 2000-2002 yillarin1 kapsayan 3 yillik stand-
by antlagmasi yapilmasma karar verilmistir. Programda kamu borcunun
O0denmesinin Ozellestirme gelirleri ile karsilanmasi hedeflenmistir. Niyet
mektubuna gore, 2000 yili i¢in 7,6 milyar dolarlik (GSMH’nin yaklagik
%3,7°si) bir Ozellestirme geliri beklenmekte, bunun 4,5 milyar dolan
telekom ve enerji sektorii 6zellestirmelerinden elde edilecek olup tiimiiyle
Hazine borglarinin 6denmesinde kullanilmasi amaglanmaktadir (Yentiirk,
2003: 65). Bu amaca istinaden, 23 Mayis 2000 tarihinde, 4046 sayil
kanunda bir degisiklik ile “Ozellestirme Fonunun nakit fazlas:, Hazinenin ic
ve dis bor¢ ddemelerinde kullanilmak tizere Hazine hesaplarina intikal
ettirilir. Ozellestirme Fonundan diger herhangi bir fona aktarma yapilmaz”,
hiikmii getirilmistir. 2000 yilinda kanunda yapilan bu degisiklik ile tilkenin
borg ve faiz 6demeleri i¢in yeni bir finansman yaratilmaya calisilmstir.
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Ozellestirmeye iligkin olarak 2001 yil1 icerisinde Petrol Ofisinin %
51’inin blok satisi, TUPRAS’1n halka arz yolu ile % 31,5’ nun satilmasi
miimkiin olmugtur. 2000 ve 2001 yillarina ait 6zellestirme hedefleri istenen
diizeyde gerceklestirilememistir. 2002 yilinda maliye politikalarimin temel
hedefi Onemli oranda faiz disi fazla vererek kamu bor¢ stokunun
sirdiirtilebilirligini saglamak olmus ve bu amagcla gelir artirict ve harcama
disiplinini saglayict tedbirlere ve diizenlemelere devam edilmistir.
Ozellestirme uygulamalar1 2003 yilindan itibaren ivme kazanmaya
baslamugtir.

2003 yilinda yayinlanan Giiglii Ekonomiye Gegis Programi’nda ise;
ekonomide rekabeti ve etkinligi artiracak diizenlemeler kapsaminda
dogalgazin kaliteli, siirekli, ucuz ve rekabete dayali esaslar cergcevesinde ve
cevreye zarar vermeyecek sekilde tiiketicilerin kullanimina sunulmasi igin
dogalgaz piyasasinin serbestlestirilmesi hedeflenmistir. 2003 yili Ocak
aymda hazirlanan Acil Eylem Plam ¢ergevesinde kurumsal yapilanmaya ait
eylemler ve kamu yOnetimi alaninda reformlara yer verilmistir. Yasal
diizenlemelerle ekonomik istikrarin saglanmasina g¢alisilmistir. Bu amacla
Tekel, seker fabrikalari ve enerji sektoriine yonelik yatirimlarin
Ozellestirilmesine  agirlik  verilmistir.  Aynt  zamanda Telekom’un
Ozellestirmesinin hizlandirilmasi ¢aligmalart baslamistir (Demircan ve Ener,
2009: 99).

2004 yilinin sonunda AB’ye katilim i¢in miizakere tarihinin
alinmasi, yabanci sermayenin Tiirkiye’ye ilgisini arttirmustir. Ozellikle kar
oranlar1 yiiksek i¢ piyasaya yonelik hizmet sektorlerine yogun dis talep
olusmustur. 2003-2007 doneminde 24,5 milyar dolar 6zellestirme geliri elde
edilmisti. Bu dénemde Devlet Hava Meydanlar1 Isletmesi Genel
Mudirhigiince bazi hava alanlarinin isletme haklarinin 6zellestirilmesiyle
toplam 8,182 milyon dolar gelir saglanmustir (Sener ve Isik, 2008: 7-33).°
2008 yilindaki 6zellestirme uygulamalarinin en ¢arpici olanlart Telekom’un
halka arz1 ve Petkim Petrokimya Holding’in blok satisidir. Bu yilda da
Ozellestirmeden elde edilen gelir yaklasgik 6 milyar dolar seviyesindedir.
2005-2008 yillar1 arasindaki en onemli Ozellestirme uygulamalari ve satis
bedelleri Tablo 1’de gosterilmektedir.

Hava meydanlarmin 6zellestirmesi, Ozellestirme Idaresi tarafindan yapilmadigindan genel
verilerde yer almamaktadir.
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Tablo 1. 2005- 2008 Yillari Ozellestirilen Kuruluslar ve
Ozellestirme Bedelleri

Ozellestirilen Kurum yil Bedel (Milyon $)
Tipras 2006 4.140
Erdemir 2006 2.770
Petkim 2008 2.040
Turk Telekom 2008 1.873
T. Halk Bankasi 2007 1.839
Tekel Sigara 2008 1.720
TKY Levent Arsasi 2007 800
Mersin Limani 2005 755
Tipras 2005 454
Bagsak Sigorta 2006 268
Hilton Oteli 2005 256
THY 2006 208

Kaynak: Yillik Ekonomik Rapor 2008, s.77.

Kiiresel krizin etkisi altinda gegen, 2009 - 2011 aras1 yillar
Ozellestirme agisindan soniik gegen, ciddi miktarlarda Gzellestirme geliri
saglanamayan yillardir. Bu yillarda yapilan 6zellestirmelerin biiylik kism
elektrik dagitim sirketlerinin % 100 hisse devirleri ve TCDD’ye ait liman
Ozellestirmeleridir. 2011 yil1, 6nceki 6 yila gore 6zellestirme uygulamalar
acisindan soniik gecen bir yildir. Bu yilda elde edilen 6zellestirme geliri
1,358 milyon dolar seviyesindedir(Ozellestirme Idaresi Baskanlig1). Bu yilda
yapilan dzellestirmeler Elektrik Uretim Anonim Sirketi (EUAS) nin akarsu
santralleri iizerine yogunlasmaktadir. EUAS’ye ait 19 gruba ayrilan 52 adet
akarsu santralinin “isletme devri”, yontemi kullanilarak 6zellestirilmesine
karar verilmis ve 2009 yilindan itibaren ihaleye acilmustir. 2011 yili
igerisinde 10 grup akarsu santrali 6zellestirilmistir. Bu satiglardan elde edilen
Ozellestirme geliri yaklasik olarak 240 milyon dolardir. Ayrica 2011 yilh
igerisinde TEDAS Trakya Elektrik Dagitim A.S 575 milyon dolara satilmis,
TCDD Iskenderun Limani ise 372 milyon dolara alict bulmustur. Geri kalan
Ozellestirme uygulamalar1 daha 6nceki yillara benzer sekilde yukarida bahsi
gecen kurumlara ait tagimmazlarin satiglarindan ibarettir. Bunun yaninda
2011 yilinda Siimer Holding biinyesindeki Mazidag1 Fosfat Tesisleri de 28
milyon dolara 6zellestirilmistir (Ozellestirme Idaresi Bagkanligr).

2009 - 2011 yillann arasinda elektrik ozellestirmelerinde 12 adet
elektrik dagitim sirketinin 6zellestirme islemleri tamamlanmistir. TEDAS’ a
ait 9 elektrik dagitim sirketinin 6zellestirme islemleri devam etmektedir.
Elektrik ozellestirmelerinden beklenen toplam gelir 15 milyar TL
dolayindadir (Ozellestirme Idaresi Baskanligr).
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2012-2014 Orta Vadeli Programi’nda, KIT lerin belirli bir takvim
ve strateji cergevesinde Ozellestirilmesi bir politika Onceligi olarak
kararlagtirilmistir. Program’da kamunun elektrik dagitimi ve seker iiretimi
alanlarindan tamamen ¢ekilmesi; elektrik iiretimi, telekomiinikasyon, liman,
otoyol ve koprii isletmeciligindeki paymin ise azaltilmasi hedeflenmistir.
2012 yili toplam kamu 6zellestirme geliri olarak 12,5 milyar TL hedefi
konulmus, fakat 2012 yilina ait 6zellestirme geliri 3 milyar dolar seviyesinde
kalmigtir (T.Halk Bank, 2,5 milyar dolar halka arz). 2013 yilinda Baskent
Dogalgaz’in %100 hissesi, Hamitabat Elektrik Santralinin %100 hissesi
satilmig, ayrica 2012- 2014 Orta Vadeli Programindaki hedefler
dogrultusunda farkli sehirlerdeki Seker Fabrikalari ve TEDAS’a ait varlik
satiglart gergeklestirilerek yaklasik 12,5 Milyar TL 6zellestirme geliri elde
edilmigtir. 2014 yilinda sans oyunlarmin lisans verilmesi amaciyla
Ozellestirilmesi i¢in ihale agilmig ve Agustos 2014 tarihi itibariyle en yiiksek
teklif 2775 milyon dolar ile satis Ozellestirme Yiiksek kurulu karar ile
onaylanmig, satis sozlesmesi ile ilgili islemler devam etmektedir
(Ozellestirme Idaresi Baskanligi). Asagidaki grafikte 1986- 2014 yillari
arasindaki 6zellestirme tutarlarina yer verilmistir.
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Kaynak: Ozellestirme Idaresi Baskanhg1, (30.11.2014).
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Sekil 1°de goriildiigii iizere 1986-2003 arasinda 17 yilda toplam
Ozellestirme geliri yaklasik 8 milyar dolar iken, sadece 2005 ve 2006
yillarinda elde edilen 6zellestirme geliri tutar1 yaklagik 16 milyar dolar’dir.
12 Milyar Dolar ile 2013 yili 6zellestirme gelirinin en yiiksek olarak
gergeklestigi y1l olmustur.

Asagidaki Tablo 3’de 6zellestirme kaynaklar1 gdsterilmektedir.

Tablo 2. Ozellestirme Kaynaklari

KAYNAKLAR ($)

1986-2011 2012 2013 2014 TOPLAM
Ozellestirme
Uygulama 41.169.618.748 | 3.396.586.476 | 6.709.311.481 |4.582.497.318 | 55.858.014.023
Gelirleri
-l(-;eeq:ﬁg;: 4.401.000.669 123.339.565 171.215.427 63.572.954 | 4.759.128.615

Faiz Gelirleri 807.126.077 19.786.254 22.924.292 16.163.515 | 866.000.138
Teminatin

Nakte 319.016.635 | 127.184318 | 3573416 | 13.768.697 | 463.543.066
Cevrilmesi
$g;t|?;gr1:e 21.966.714 2703135 | 2001473 852000 | 27523421

Diger Gelirler | 133.755.469 11.895.902 1.522.680 53.557.236 | 200.731.287
Toplam 46.852.484.312 | 3.681.495.650 | 6.910.548.769 |4.730.411.819|62.174.940.550

Kaynak: Ozellestirme Idaresi Bagkanhg (30.11.2014)

Tablo 2’de gorildiigi lizere 6zellestirme uygulama gelirleri toplam
igerisindeki en biiyiik pay1 olusturmaktadir. temettii gelirleri ise dzellestirme
uygulama gelirlerinden sonraki en biiyiik kaynaktir.

Tablo 3’de 6zellestirme kullanimlar1 yer almaktadir.
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Tablo 3. Ozellestirme Kullanimlar
KULLANIMLAR ($)
1986-2011 2012 2013 2014 Toplam

Hazineye

Aktarimlar | 31.056.924.038 | 825.195.143 | 4.530.955.773 | 2.464.688.122 | 38.886.763.076

ilgili

Kuruluslara | 1.800.229.733 | 187.949.781 | 1.185.631.450 | 691.198.642 | 3.874.009.606
Aktarimlar

Istihdam 1,00 686437 10740051 |30.787.984 17.315.495 |547.529.967
Odemeleri

ilan Reklam

Damismanlik | 187.402.376 | 9.477.717 | 8.840.358 3.345.676 209.066.127
Odemeleri

Diger Giderler [245.797.100  [2.791.173  [2.828.539 2.127.963 253.544.775
Sermaye | ¢ 259330168 | 16.968501 | 24.259.609 | 947.506.555 | 7.748.064.833
Odemeleri*

L BOrG  aosa002631 |89.071.321 [2.978.746.624 |1.106553321 |7.230.251.255
Odemeleri**

Idari Biitgeye | 145 35383 |10506.484 | 11720227 8.438.121 163.988.664
Aktarimlar

Toplam | 43.914.716.315 | 974.557.529 | 8.782.770.564 | 5.241.173.895 | 58.913.218.303

Kaynak: Ozellestirme idaresi Baskanlig (30.11.2014)

*  Kullanimlar tablosunda bulunan "Sermaye Odemeleri" ve "Bor¢ Odemeleri" kalemleri
kaynagin ilk aktarim cinsi itibariyle yer almis olup, bilahare yapilan sermaye mahsuplarini
icermemektedir.

** Borglanmalar (ticari bankalar, kapsam i¢i kuruluslar, tahvil ve Hazine kredileri) ile borg
geri 6demeleri (anapara+faiz) ve Fon bakiyeleri rakamlara dahil degildir.

Kaynak kullanim tablosuna bakildiginda (Tablo 3), dzellestirme
gelirlerinde en biiyiik kullanim kalemini hazineye aktarim olusturmaktadir.
Hazineye yapilan aktarimlarda 2001 yilina kadar olanlar, Hazine biinyesinde
bulunan Kamu Ortakligi Fonuna yapilmis fakat bu tarihten sonra yapilan
aktarmalar ise, 6zellestirme fonunun nakit fazlasi, Hazinenin i¢ ve dis borg
6demelerinde kullanilmak tizere Hazine hesaplarina intikal ettirilmistir.

4- AMPIRIK ANALIZ

Bu c¢alismada, Ozellestirme gelirinin maliye politikas1 araglar
tizerindeki etkisi incelenecektir. Tiirkiye’de 1980°li yillardan bu yana
uygulanmaya calisilan 6zellestirme islemlerinden elde edilen gelirin, kamu
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borglar, vergi geliri ve bilitge agig1 lizerinde herhangi bir etki yaratip
yaratmadigi test edilecektir.

4.1. VERI

Calismaya konu olan tiim veriler 1986-2011 yillara aittir.
Ozellestirme gelirlerine ait veriler Ozellestirme Idaresi Baskanligindan elde
edilmistir. Vergi gelirlerine ait veriler Gelirler Idaresi Baskanligindan elde
edilmistir. Borg¢lanma ve biitge agig1 verileri ise; Tirkiye Cumbhuriyeti
Kalkinma Bakanlig: istatistikleri ve g¢esitli bilimsel makaleler kullanilarak
derlenmistir. Kullanilan tiim veriler yilliktir.

4.2. METODOLOJI

Analiz i¢in SPSS 13 istatistik paket programi kullanilmistir. Model
1’de oOncelikle bagimsiz degisken olan Ozellestirme gelirinin, bagimli
degisken borg¢lanma ile arasindaki iligkinin yoniinii ve siddetini saptamak
amaciyla korelasyon analizi yapilmis, ardindan ise degiskenler arasindaki
neden-sonug iliskisini saptamak amaciyla iki degiskene lineer regresyon
analizi uygulanmigtir. Model 2 ve 3’de ayni islemler, 6zellestirme - vergi
geliri ve oOzellestirme — biitge agig1 i¢in uygulanmustir. Model 4°de ise
bagimhi degisken olan ozellestirme {izerinde birden fazla bagimsiz
degiskenin (borg¢lanma, vergi geliri, biitge ac181) toplu etkisi goklu regresyon
analizi kullanilarak saptanmaya calisilmistir.

4.3. AMPIRIK ANALIZ
Bu calismada, Tiirkiye’de ozellestirme geliri ile maliye politikasi

araclart (vergi geliri, kamu bor¢lar1 ve blitce acig1) arasindaki iligkiyi
incelemek tlizere 4 model kurulmustur.

Model 1 Ozellestirme-Kamu Net Bor¢ Stoku Iliskisi

Tiurkiye’de kamu net bor¢ stoku ile ozellestirme geliri arasinda
herhangi bir iliski olup olmadigini saptamak amaciyla 6ncelikle korelasyon
analizi yapilmistir. Asagidaki tabloda elde edilen sonuglar yer almaktadir.
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Tablo 4. Ozellestirme Gelirleri ve Kamu Net Bor¢ Stoku Iliskisi

Korelasyon Net Borg Stoku Ozellestirme
Net Borg Stoku Pearson Korelasyon 1 ,152*
Anlamlilik 0,000
N 26 26
Ozellestirme Pearson Korelasyon ,152* 1
Anlamlilik 0,000
N 26 26

*Korelasyon 0,01’de anlamlidir.

Yukaridaki analiz dzellestirme ve kamu net borg stoku arasinda ¢ok
gucli pozitif ve dogrusal bir iliskinin varligimi kanitlamaktadir. Bu iki
degisken arasinda neden sonug iliskisi olmamakla birlikte, bu analizden
cikarilabilecek sonug, ézell‘estirme geliri arttikca kamu net borg stokunun da
artmaya devam ettigidir. Iki degisken arasinda gii¢lii bir iliskinin varlig:
saptandiktan sonra, Tirkiye’de Ozellestirme gelirinin kamu net borg stoku
lizerine etkisini agiklamak i¢in kurulmus model asagida gosterilmektedir:”

Y= o+px

Y= bagimli degisken (kamu net borg stoku)

o= sabit katsay1

p= regresyon katsayisi

X= bagimsiz degisken (6zellestirme geliri)

Yapilan lineer regresyon analizi sonuglar1 Tablo 5°de
gosterilmektedir.

Tablo 5. Tahmin Sonuclari

Model Ozeti
Model R R2 Diizeltiimis R2 Tahmini Standart Hata
1 ,152% 0,565 0,547 53546,126

* Belirleyiciler: (sabit), 6zellestirme.

Model 6zeti tablosunda R? siitunundaki degerlerden, bagimsiz
degisken durumundaki “6zellestirme geliri”, bagimli degisken durumundaki
“kamu net borg stoku” degiskenine ait varyans1 % 56 oraninda acikladig
gorilmektedir.

Kurulmus model denklemi bagimli degisken diginda Model 2 ve 3 icin de gecerlidir.
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Degiskenliklerin anlamliliklar1 bulmak i¢in varyans analizi ANOVA
ile test edilmistir. ANOVA sonugclar1 Tablo 6’da verilmektedir.

Tablo 6. Anova Testi

ANOVA**

Model 1 Kare Toplamlar Df Anlam Kare F Anlamlilik
Regresyon 9E+010 1 8,949E+10 31,213 0,000*
Kalan 7E+010 24 2867187616
Toplam 2E+011 25

* Belirleyiciler: (sabit), 6zellestirme.
**Bagimli Degisken: Kamu net borg stoku.

ANOVA test sonuglarina gore anlamlilik stutunundaki deger, soz
konusu degiskenler arasindaki iliskinin p < 0,01 duzeyinde istatistiksel
olarak anlamli oldugunu gostermektedir. Bdylece borglanma ve 6zellestirme
arasindaki iligkinin rastlantisal olmadigit ANOVA testi ile kamtlanmaktadir.

Tablo 7. Katsay1 Gostergeleri

Katsayilar*
Standart Olmayan Standart
Model 1 Katsayilar Katsayilar t Anlamlilik
B Std. Hata Beta
Sabit 75983,228 12789,707 5,941 0,000
ozellestirme 24,620 4,406 752 5,587 0,000

* Bagimli Degisken: Kamu net borg stoku.

Katsay1 tablosu ise, regresyon denklemi i¢in kullanilan regresyon
katsayilarmi ve bunlarin anlamhilik dizeylerini vermektedir. Ozellestirme
degiskeninin katsayis1 24,620, denklemin sabit degeri ise, 75983,228°dir. Bu
degerleri

Y= a+fx denklemine yerlestirildiginde;

Y=75983,228+ 24,620X
esitligi elde edilir. Bu denklemden anlagilmasi gereken ise, 6zellestirmenin
olmadigr durumda, borglanma miktarinin ne kadar oldugunu gostermektedir.

Model 2 Ozellestirme- Vergi Geliri Iliskisi

Ozellestirme ile vergi geliri arasindaki iliskinin tesadiifi olup
olmadigimi test etmek amaciyla uygulanan korelasyon analizi asagidaki
tabloda gosterilmistir:
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Tablo 8. Ozellestirme ile Vergi Geliri Arasindaki Iliskisi

Korelasyon Vergi Geliri Ozellestirme
Vergi Geliri Pearson Korelasyon 1 ,593**
Anlamlilik 0,001
N 26 26
Ozellestirme Pearson Korelasyon ,593** 1
Anlamlilik 0,001
N 26 26

Yukaridaki analizde oOzellestirme ve vergi geliri arasinda giiglii
pozitif ve dogrusal bir iliskinin varligim1 kanitlamaktadir. Bu iki degisken
arasinda neden sonu¢ iliskisi olmamakla birlikte, bu analizden
cikarilabilecek sonug, 6zellestirme arttikca vergi gelirinin de artmaya devam
ettigidir. Yapilan analizde 6zellestirme ve vergi geliri arasindaki iliskinin
Ozellestirme ile borglanma arasindaki iliskiye gore daha zayif oldugu
saptanmigtir.

Iki degisken arasinda giiclii bir iliskinin varlig1 saptandiktan sonra,
Tiirkiye’de 6zellestirme gelirinin vergi geliri iizerine etkisini agiklamak i¢in
iki degisken arasinda Lineer Regresyon testi uygulanmistir. Cikan sonuglar
asagidaki gibidir:

Tablo 9. Tahmin Sonuclari

Model Ozeti
Model R R? Diizeltilmig RZ | Tahmini Standart Hata
2 ,593* 0,352 0,325 7,179E+010

* Belirleyiciler: (sabit), 6zellestirme.

Model Ozeti tablosunda R? siitunundaki degerlerden bagimsiz
degisken durumundaki “6zellestirme geliri”, bagimli degisken durumundaki
“vergi geliri” degiskenine ait varyanst % 35 oraninda acikladig
gorulmektedir (Tablo 9).

Tablo 10. Anova Testi Sonuclari

ANOVA**

Model 2 Kare Toplamlari Df Anlam Kare F Anlamhilik
Regresyon TE+022 1 6,708E+022 13,013 0,001*
Kalan 1E+023 24 5,154E+021
Toplam 2E+023 25

* Belirleyiciler: (sabit), 6zellestirme.

**Bagimli Degisken: Vergi geliri.
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ANOVA tablosunun anlamlilik sutunundaki deger ise s6z konusu
degiskenler arasindaki iliskinin p < 0,01 dizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugunu gostermektedir. Vergi geliri ve ozellestirme arasindaki
iligkinin rastlantisal olmadig1 Tablo 11’de kanitlanmaktadir.

Tablo 11. Katsay1 Gostergeleri

Katsayilar*
Standart Olmayan Standart
Model 2 Katsayilar Katsayilar t Anlamlilik
B Std. Hata Beta
Sabit 3E+010 2E+010 1,737 ,095
ozellestirme 21,314 5,908 ,593 3,607 ,001

* Bagimli Degisken: Vergi geliri.

Katsayilar gosteren Tablo 12 ise, regresyon denklemi i¢in kullanilan
regresyon Katsayilarini ve bunlarin anlamhilik duzeylerini vermektedir.
Ozellestirme degiskeninin katsayis1 21,314 denklemin sabit degeri ise;
3E+010’ dur. Bu degerleri

Y= a+px denklemine yerlestirildiginde

Y= 3E+010+ 21,314X esitligi elde edilir.

Bu denklemden anlasilmasi gerecken ise, Ozellestirme etkisinin
olmadig1 durumda, vergi gelirinin ne kadar oldugunu gdstermektedir.
Yapilan analiz sonuglar1 6zellestirme geliri ile borglanma arasindaki gok
giicli iligkinin, vergi geliri ile Ozellestirme arasinda nispeten daha zayif
oldugunu gostermistir.

Model 3 Ozellestirme- Biitce Acgig

Ozellestirme gelirleri ile biitge acig1 arasinda iliskinin tesadiifi olup
olmadigin1 test etmek amaciyla oncelikle uygulanan korelasyon analizi
asagidaki gibidir:

Tablo 12. Ozellestirme ve Biitce Acig1 Arasindaki Iliski

Korelasyon Biitge Agigi Ozellestirme
Bitce Agig Pearson Korelasyon 1 A22*
Anlamlihk ,032
N 26 26
Ozellestirme Pearson Korelasyon A22%* 1
Anlamlihk ,032
N 26 26

*Korelasyon 0,05’de anlamlidur.
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Korelasyon tablosu, ozellestirme ve biitce agig1 arasinda pozitif ve
dogrusal bir iliskinin varligim kamtlamaktadir. Ozellestirme geliri arttikca
biitce agig1 da artmaya devam etmektedir. Yapilan analiz, 6zellestirme ve
biitce agig1 arasindaki iliskinin 6zellestirme ile bor¢lanma, 6zellestirme ile
vergi gelirleri arasindaki iligkiye gore daha zayif oldugunu gostermektedir.

Ozellestirme gelirinin biitce ag1g1 iizerindeki etkisini agiklamak icin
yapilan lineer regresyon analizi asagida yer almaktadir (Tablo 13):

Tablo 13. Anova Testi Sonuclari

ANOVA**

Model 3 Kare Toplamlari df Anlam Kare F Anlamlilik
Regresyon ,008 1 ,008 5,205 0,032*
Kalan ,038 24 ,002
Toplam ,046 25

* Belirleyiciler: (sabit), 6zellestirme.
**Bagimli Degisken: Biitce agig1.

ANOVA tablosunun anlamlilik sttunundaki deger sz konusu
degiskenler arasindaki iliskinin p < 0,05 dizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugunu gostermektedir. Biitge agig1 ve ozellestirme arasindaki
iliskinin rastlantisal olmadigit ANOVA tablosunda kanitlanmaktadir.

Tablo 14. Katsay1 Gostergeleri

Katsayilar*
Standart Olmayan Standart
Model 3 Katsayilar Katsayilar t Anlamlilik
B Std. Hata Beta
Sabit -071 -009 -7,533 ,000
Ozellestirme 7,46E-012 ,000 422 2,281 ,032

* Bagimli Degisken: Biitce ag1g1.

Katsay1 analizi ise (Tablo 14), regresyon denklemi igin kullanilan
regresyon Katsayilarini ve bunlarin anlamlilik duzeylerini vermektedir.
Degerlerden de anlasilacag lizere 6zellestirmenin biitce acig1 lizerinde zayif
bir etkisi oldugu gorilmektedir. Bu durum daha 6nce yapilan ¢aligmalari ve
Ulke orneklerini destekler niteliktedir. AB Ulyesi Ulkelerde Maastrich
Kriterleri kapsaminda 6zellestirmeden elde edilen gelirlerle biitce agiginin
kapatilmas1 yasaklanmistir. Kriterler icinde sadece kamu borcunun
disiiriilmesinde 6zellestirme regeteleri kullanilabilir ifadesinin yer almasi
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iilkeleri kamu agigin1 dolayli yoldan kapatma yoluna sevk etmistir (Parker ve
Saal, 2003: 115). Tiirkiye’nin de AB uyum siirecinde ayni kriterlere maruz
kalmasi ayn1 yolu kullanmus olabilecegi iddialarim giiclendirmektedir.

Model 4 Toplu Etki

Onceki modellerde 6zellestirmenin, biitce gelirleri ve biitce agigi
tizerindeki etkisi test edilmis ve ikili regresyon modelleri kullanilmistir. Bu
modelde ise; c¢oklu regresyon modeli kullanilacaktir. Coklu regresyonda,
ikili regresyondan farkli olarak bagimli degisken Uzerinde birden fazla
bagimsiz degiskenin toplu etkisi arastirilir. Dolayisiyla 6nceki modellerde
Ozellestirmenin diger degiskenler lizerindeki etkisi arastirilirken, bu kisimda
biitce gelirleri ve biitge agiginin Gzellestirme {izerindeki toplu etkisi test
edilecektir.

Asagida biitce gelirleri ve biitge aciginin ozellestirme iizerindeki
toplu etkisini test etmek amaciyla olusturulmus g¢oklu regresyon analizi
sonuglart yer almaktadir:

Tablo 15. Tahmin Sonuclari

Model Ozeti
Model R R2 Diizeltilmig R? Tahmini Standart Hata
4 ,858* ,736 ,700 1331,599127

* Belirleyiciler: (sabit), kamu borcu, vergi geliri, biit¢e acig1.

Model 6zeti tablosundaki R? siitunundaki degerlerden yine bagimsiz
degisken durumundaki “kamu net bor¢ stoku”, “vergi geliri, “biitce ag181”
bagimli degisken durumundaki “6zellestirme™ degiskenine ait varyansi % 73
oraninda ac¢ikladig: anlasiimaktadir.

Tablo 16. Anova Testi Sonuclari

ANOVA**

Model 4 Kare Toplamlari df Anlam Kare F Anlamlilik
Regresyon 1E+008 3 36213268,95 20,423 ,000*
Kalan 39009437 22 1773156,235
Toplam 1E+008 25

* Belirleyiciler: (sabit), kamu borcu, vergi geliri, biitge agig1.
**Bagimli Degisken: Ozellestirme.
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ANOVA tablosunun anlamhilik siitunundaki deger ise s6z konusu
degiskenler arasindaki iliskinin p < 0,01 dizeyinde istatistiksel olarak
anlamli oldugunu gostermektedir. Tablo 16°daki iliski formile edilecek
olursa;

F (3, 22) = 20,423; p < 0,01 denklemi olusturulabilir.

Tablo 17. Katsay1 Gostergeleri

Katsayilar*
Standart Olmayan Std.
Model 4 Katsayilar Katsay t Anlamlilik

B Std. Hata Beta
Sabit 184,177 619,862 ,297 ,769
Kamu Net Borcu ,031 ,006 1,019 5,114 ,000
Vergi Geliri -,010 ,006 -,369 -1,782 ,089
Biitge Agig 25266,054 6739,202 ,446 3,749 ,001

* Bagimli degisken: Ozellestirme.

Tablo 17, regresyon denklemi igin kullanilan regresyon katsayilarint
ve bunlarin anlamhlik diizeylerini vermektedir. Ozellestirme ile kamu net
borcu arasindaki iliski p < 0,01 duzeyinde anlamli iken, biitge agig ile
ozellestirme arasindaki iliski p< 0.05 de anlamlidir. Ozellestirme ile vergi
geliri arasindaki iliskinin istatistiksel olarak anlaml: olmadigi gorulmektedir.
Bu bulgudan hareketle vergi gelirinin 6zellestirmeye anlamli bir katkisi
olmadigr goriilmektedir. Bu tablodan 6zellestirme {izerinde en fazla etkinin,
kamu net borcu oldugu anlagiimaktadir.

5. SONUC

Son otuz yildir biitin dinyada devam eden Ozellestirme
uygulamalarinin ekonomi {izerindeki etkileri bazen mikro diizeyde, bazen
makro diizeyde ele alinarak incelenmistir.

Bu calismada 0zellestirmenin maliye politikas1 araglari {izerindeki
etkisi Turkiye icin incelenmistir. Tiirkiye’de 1986-2011 yillar1 arasinda
yapilan 6zellestirme uygulamalarinin, kamu net borg stoku, vergi gelirleri ve
biit¢e ag1g1 lizerindeki etkisi korelasyon, lineer regresyon ve ¢oklu regresyon
analizleri ile test edilmeye ¢alisiimistir. Bu analizlerden elde edilen sonuglar
asagidaki gibidir:

1. Ozellestirme ile kamu borcu arasinda istatistiksel olarak anlamli ve
pozitif bir iligki saptanmustir.
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2. Bagimsiz degisken konumundaki o0zellestirmenin, bagimli degisken
konumundaki kamu borcuna ait varyansi (R%), % 56 oraminda acikladig
ortaya ¢ikmugtir.

3. Vergi geliri ile 6zellestirme arasindaki iliskinin rastlantisal olmadigi ve
ikisi arasindaki iligskinin pozitif dogrusal bir iligski oldugu, 6zellestirme
arttikca vergi gelirinin de artmaya devam ettii saptanmistir. Bununla
beraber, oOzellestirme ile vergi geliri arasindaki iliski diizeyinin,
Ozellestirme- kamu borcu iligkisine gore daha zayif oldugu dikkat
cekicidir.

4. Biitce acig1 ile ozellestirme arasinda p < 0,05 dlzeyinde istatistiksel
olarak anlamli bir iliski olmakla beraber, diger degiskenlere gore iligki
diizeyi zayiftir. Bu da, AB iilkelerinde 6zellestirme gelirlerinin dogrudan
biitce agigin1 kapatmak yerine, borg ve faiz 6demesinde kullanilmasi ile
dolayl1 bir acik kapatilma seklinin Tiirkiye tarafindan da benimsendigini
ortaya koymaktadir.

5. Coklu regresyon uygulamasinda kamu borcu, vergi geliri, biit¢e agig1 gibi
bagimsiz degiskenlerin 6zellestirmeye ait varyasyonu % 73 oranindadir.

6. Ugiincii modelde bagimsiz degisken oOzellestirme gelirinin, bagiml
degisken biit¢e agig1 iizerindeki etkisi zayif olmasina ragmen, dordiincii
modelde bagimsiz degisken biit¢e aciginin, bagimli degisken 6zellestirme
geliri iizerinde etkisi ¢cok giiclii ¢ikmistir. Dolayistyla bu sonug, teorik
calismalarda yer aldig1 ilizere, biitce aciginin artmaya baslamasi
ozellestirme uygulamalarini hizlandirir iddialarini dogrular niteliktedir

Ampirik analiz sonuglar1, yaklasik otuz yillik donem itibariyle
Tiirkiye’nin ekonomik giindemini mesgul eden 6zellestirme uygulamalarinin
maliye politikas1 araglar1 olarak Ozellikle vergi gelirleri ve borglanma
iizerinde olumlu etkiler yaratmadigimi gostermektedir. Dolayisiyla
Ozellestirme politikalarinin bu durum goéz Oniinde tutularak belirlenmesi
gerekmektedir.
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