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TURKIYE EKONOMISINDE OZELLESTIRME YONLU DISSAL
EKONOMILER ANALIZI

Recep KOK'
Oguz KARA®

Ozet: Bu calismanin amaci, dzellestirmeye konu olan Kamu Iktisadi
Tesebbiislerinden (KIiT) segilmis endiistri &rneginden hareketle, Tiirkiye
acisindan ortaya ¢ikan potansiyel refah kazang/kayiplarin analizini yapmak ve
iktisadi karar birimlerinin politika gelistirmesine katki saglamaktir. Cimento ve
petrol endiistrilerine yonelik &zellestirmenin net sosyal fayda-alternatif
maliyetinin (NSF) hesaplanmasinda tarafimizdan kurgulanmis bilango temelli
Ozgiin bir yaklasim sergilenmistir. Bu ¢alismada, temel hipotez cercevesinde
yonteme yonelik varsayimlardan hareketle sadece yaklasimin teorik yapisi
aciklanarak, secilmis endiistri Olgeginde uluslararasi kaynak transferini
aciklayan digsallik analiz sonuglarmin rapor edilmesi ile yetinilmistir. Elde
edilen bulgulara bagl olarak, 6zellestirme sonucunda Afyon Cimento A.S.’nin
21.77 milyon TL, PETKIM’in 210 milyon TL dis alem y&nlii kaynak transferine
buna karsilik Soke Cimento A.S.’nin 44.34 milyon TL iilke yo6nli kaynak
transferi dogurdugu goriilmiis ve temel hipotez dogrulanmustir.

Anahtar Kelimeler: Ozellestirme, KiT, Dissallik, Igsellik,

Abstract: Starting with industrial sample selected from SOEs which are
subject to privatization, the aim of this study is to analyze the potential welfare
loses and benefits from the point of Turkey and make contribution to economic
decision making agents to evolve policy. An original “Balance sheet based
approach”, which is designed by us in calculation of the net social benefit-
opportunity cost of privatization for cement and oil sectors, is shown. In this
study, starting with the assumption aimed at the method in the frame of the
basic hypothesis, by only explaining the assumption’s basic structure, in the
scale of the chosen industry area while discussing the international resource
transfer contented only with the external analysis results. Depending on the
acquired findings, as a result of the privatization Afyon Cement Corporation
21.77 millon TL, PETKIM 210 millon TL international resource transfer on the
other hand, Soke Cement Corporation 44.34 millon TL country directed
resource transfer was observed and the basic hypothesis was confirmed.

Key Words: Privatization, SOE, Externality, Internality

L. Giris
II. Diinya Savasi sonrast donemde Keynesyen politikalarin da etkisiyle
hemen hemen her iilkede kamunun ekonomi igerisindeki payinda énemli artiglar
gorlilmiustiir. Fakat 1970’1li yillarda yasanan stagflasyon krizi ve bu krize bagh
olarak ortaya c¢ikan ekonomik sorunlar kamunun ekonomi igerisindeki roliiniin
sorgulanmasina neden olmustur. Bu gelismeler sonucunda 1980°li yillardan
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itibaren ozellikle Neo-liberal politikalarin agirlik kazanmasiyla KiT’lerin
kaynaklar1 etkin kullanamadiklar1 goriisii islenmeye baslanmustir.

Giiniimiizde 6zellestirme konusundaki tartismalar hala devam etmekte
ve bir politika olarak 6zellestirmenin etkileri hususunda gesitli teorik ve ampirik
calismalar yapilmaktadir. Buna karsilik 6zellestirmeye konu olan KiT’lerin
piyasa mekanizmasinin dinamiklerinden hangi Ol¢lide yararlanabildigi ve
uygulamanin hangi biiyiikliiklerde toplumsal refah kayip/kazanglarina yol agtigi
konusu diinya literatiirii ¢ercevesinde an az islenen konulardan oldugu
bilinmektedir. Bu nedenle bu ¢alismada, Tiirkiye 6zelinde 6zellestirme konusu
KIT’lerin, 6zellestirme sonrasi net refah kazang/kaybi analiz edilmektedir.

Ozellestirmenin NSF ilk kez bu caligmada literatiirde bulunmayan bir
yontemle hesaplanmistir. Burada secilmis endiistri/firma veri tabani dikkate
alinarak tarafimizdan kurgulanmis bilango temelli 06zglin bir yaklasim
kullanilmis ve NSF’nin belirleyicileri {izerinden bir model kurulmustur.

Miilkiyeti kamuya ait olan isletmelerin 6zel kisi ya da kurumlara kismen
veya tamamen satilmasi seklinde ifade edilebilecek olan 6zellestirme kavrami
teknik acidan ii¢ kisimda ifade edilebilir. Ilk olarak kamu kesimi varliklarinin
Ozel girisimcilere satilmasi, ikinci kismi, serbestlestirme (deregulation) ya da
liberalizasyondur. Ugiincii kism1 ise imtiyaz sozlesmesi (concession-
franchaising) dir(Hurl, Bryan, 1988;3). Kamunun ekonomi igerisindeki payini
azaltmay1 amagclayan Ozellestirme uygulamalarmi gelismekte olan iilkelere
yayma amaciyla IMF ve Diinya Bankasi gibi kuruluslarin biinyesinde 6zel
birimler olusturuldugu kabul edilmektedir(Kok, 1995; Ghosh Banerjee ve
Rondinelli, 2003).

Ozellestirmenin rasyoneli, devlet miidahalelerinin uygulama basarisinin
sorgulanmasinda ve kamu sektoriiniin basarisizlig1 ile piyasanin basar1 derecesi
arasindaki iligkide saklidir. Kamu igletmeciliginin rasyoneli, rekabet kosullarina
bagli olarak piyasanin yetersizlii ve uygulamadaki basarisizhigr ile
aciklanmaktadir. Diger taraftan, 6zellestirmenin rasyoneli ise iktisadi hayata
yapilan devlet miidahalelerinin etkinsizligi (kamu sektorii basarisizligl) ile
aciklanmaktadir.

Ozellestirme, kiiresel rekabet ortaminin olusturulmasi ve artirilmasinin
yani sira kamu miilkiyetindeki firmalarin siirdiiriilebilir bir regiilasyon ve
rekabet giicli kazanmasma yonelik bir rekabet stratejisi olarak takdim
edilmektedir(Kok ve Coban, 2002). Ozellikle kiiresel ve ulusal rekabet giicii
kavramlarinin iyi irdelenmesi ve yiiklenen anlam cercevesinde Ozellestirme
olgusu ile iligkilendirilmesinde yarar vardir: Nitekim literatiirde bu konuda
(Porter, 1990; Krugman, 1994; Reinert 1994; Siggel ve Cockburn, 1995;
Cockburn ve digerleri, 1999; Begg, 2002; Budd ve Hirmis, 2004; Kitson ve
digerleri, 2004; Henricsson ve digerleri, 2004; Banterle, 2005; Depperu ve
Cerrato, 2005) ¢ok sayida tartisma bulunmaktadir. Haatoja ve Okkonen
(2005)’e gore rekabet Tstlinliigliinlin ¢ok yonlii olarak ele alinmasi
gerekmektedir. Literatiirde (Marchand ve digerleri, 1984; Ramanathan, 1986;
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Domberger ve Piggott, 1986; Ramamurti, 1987; Perelman ve Pestieau, 1988;
Cremer ve digerleri, 1989; Zeckhauser ve Horn, 1989; Vining ve Boardman,
1992) 6zel isletmelerin kisa ve orta vadeli finansal gostergelerindeki (karlilik
vb.) iyilesmeler degerlendirilmektedir.

Neo-klasik iktisat teorisinde kamusal se¢im ve miilkiyet hakki
yaklagimlar1 ile agiklanan miilkiyet yapist ile kaynak kullanim etkinligi
arasindaki iliski, 6zel ve kamu sektorii arasinda etkinlik farkliliklarina yol agan
miilkiyetin dogasindaki degisikliklerle agiklanmaktadir. “Kamu Tercihi ve
Miilkiyet Haklar1 Teorisi” de miilkiyet degisiminin daha biiyiik bir ekonomik
artik yaratacagini ve kaynak tahsisinin daha da iyilesecegi hipotezini referans
almaktadir. Ayrica boliigiimiin ne sekilde gergeklestirildigi, nasil degistirildigi
ve burada miilkiyet yapisinin hangi Olg¢lide etkili oldugu konusu 6nem arz
etmektedir.

Kamusal se¢im yaklasiminda ise kaynak kullanim etkinsizliginin temel
nedenlerinden biri, zayif rekabet kosullarinda calisan biirokratik yapt ve
dogrudan isletilemeyen denetim mekanizmalaridir(Hayek, 1978). Ancak,
iilkeler/sektorler lizerine yapilan ampirik aragtirmalarin bazilarinda kamu
igletmelerinin, bazilarinda ise 0zel isletmelerin kaynaklarint daha etkin
kullandiklar1 goriilmiistiir. Buradan hareketle miilkiyet bi¢imi ile kaynak
kullanim etkinligi arasinda kuramsal agidan dogrudan bir baglantinin olmadig:
sOylenebilir (Kok, 1991;Saygili ve Taymaz, 1996; Barberis ve digerleri, 1996;
Kole and Mulherin, 1997; Boubakri ve Cosset, 1998, 2002; Lizal ve digerleri,
2001; Harper, 2002; Megginson ve digerleri, 2004).

Ote yandan, ozellestirmenin gerekliligini ortaya koyan ve sonuglarini
degerlendiren ¢ok sayida calisma bulunmaktadir (Megginson et al., 1994;
D’Souza and Megginson, 1999; Havrylyshyn ve McGettigan, 1999; Djankov ve
Murrell, 2000, 2002; Megginson ve Netter, 2001; Boubakri ve digerleri., 2005;
Coban ve Segme, 2005). Bu baglamda genel olarak kamu isletmelerinin ayni
alanda faaliyet gosteren 6zel sektor igletmelerine gore daha az etkin olduklar
sonucuna ulagilmakta ve ortaya c¢ikan etkinsizlik g¢esitli nedenlerle
iligkilendirilmektedir. Kamu isletmelerinin amaglarinin ¢ok yonliliigii, miilkiyet
sekli, piyasa yapisi, kamu igletmelerinin yoOnetimindeki yetersiz tesvikler,
biirokratik ve politik ¢ikar iliskileri (Boardman ve Vining, 1989; Vickers ve
Yarrow, 1991; Laffont ve Tirole, 1993; Kok, 1995; Shleifer, 1998; Havrylyshyn
ve McGettigan, 1999; Nellis, 1999, 2000; Djankov ve Murrell, 2000, 2002;
Shirley ve Walsh, 2000; Sheshinski ve Lopez-Calva, 2003) bazi temel nedenler
olarak sayilmaktadir.

I1. Yontem: Degiskenlerin Tanimi Ve Bilan¢o Temelli Yaklasim
Uygulamada kullanilan veriler, Ozellestirme Idaresi Baskanligmnin
(0.1.B) Ozellestirme Sonrasi Takip Isleri Grup Baskanligi veri tabanindan,
ozellestirilmis firmalarin yillik faaliyet raporlarindan, Istanbul Menkul
Kiymetler Borsast (IMKB) mali raporlarindan, TCMB’nin Elektronik Veri
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Dagitim Sistemi (EVDS) veri tabanindan ve Bagbakanlik Yiiksek Denetleme
Kurulu KiT genel raporlarindan derlenmistir. Ele alinan dénem, 6zellestirme
oncesi ve sonrasint kapsayacak sekilde ve belirtilen faaliyet raporlarina
ulasilabilirlik cercevesinde belirlenmistir. Incelenen mali analiz ve faaliyet
raporlarinda, 6zellestirilen firmalarin bilangolari, gelir tablolari, kar ve zarar
dagitim tablolari,  teknik ve mali sonuglar ile firmalarin endiistriyel
faaliyetlerine iliskin gdstergeler yer almaktadir.

Bu ¢alismanin amac1 teorik ve metodolojik analizlerden hareketle:
a)Ozellestirmeye konu olan KiT’lerin 6zellestirme &ncesi ve sonrasi kaynak
kullanim etkinligini, secilmis endiistriler(Cimento, Petrokimya,) ¢ercevesinde
bilango temelli incelemek,
b)Analize konu olan isletmelerin yarattig1 pozitif ve negatif digsalliklar1 6lgmek,
c)Secilmis endiistrilerdeki kaynak kullanim etkinligine bagli olarak
ekonomideki potansiyel refah kaybmin veya kazancimin biyiikliigiini
tarafimizdan hesaplanan NSF’nin belirleyenlerine yonelik ekonometrik bir
model kurmak,
d)Ozellestirmenin net sosyal fayda-alternatif —maliyetinden hareketle
Tiirkiye’nin 6zellestirme politikalarina yonelik oneriler gelistirmektir.

Yukarida belirtilen genel amaglar gercevesinde, kaynaklarin daha etkin
kullanimin1 referans alan bir Ozellestirmenin, her seyden oOnce kurumsal
sonuclarinin dogurdugu isletme oOlgegindeki kazang kadar, ulusal Glgekteki
potansiyel kayiplarin da onemsenmesi gerektigi ilkesinden hareketle, temel
hipotez su sekilde olusturulmustur. “Ozellestirmeye konu olan  bir
endiistrifisletmenin  yarattigi katma deger, kontrol edilemeyen faktorlerin
etkisiyle (ornegin ¢ok uluslu sirketler araciligiyla yapilan kar transferleri v.b.)
tilke ekonomisine yonelik net sosyal maliyet(refah kayby) dogurur.”
Ozellestirme politikalarina yonelik digsallik analizi yapilirken endiistrilere 6zgii
degiskenlerin (TFV, Endiistriyel ileri baglant: katsayisi (EIB), Endiistriyel Geri
Baglant1 Katsayis1 (EGB)) katsayilarinin isareti iizerinden ekonometrik modele
referans olan agagidaki tiirev hipotezler kurulmustur:

i. Yapisal degisken parametresi olan TFV indeks katsayisi tahmininin
isareti > (0 ise oOnerme: ozellestirmeme yonli, degilse (TFV<0)
ozellestirme yonliidiir.

ii. Ozellestirme sonrasinda TFV nin egimi (Dummy x TFV) negatif ise
ozellestirme politikasisin yanlishg tezi dogrulanmakta ve firmaya yonelik
ozellestirme uygulamasi, endiistri  bazli  refah yaratma etkisi
dogurmamaktadr;  pozitif ise ozellestirmenin  gerekliligi  hipotezi
desteklenmektedir.
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iii. Yapisal degisken parametresi olan firma/endiistri ozelindeki EIB ve

EGB degiskenlerinin katsay tahminlerinin isaretleri

degerlendirildiginde’;

a. EIB degiskeni pozitif dissal ekonomiler dogurdugu icin katsayinin

isareti pozitiftir(EIB>0).

b. EGB degiskeni negatif i¢sellik dogurdugu igin katsaymin isareti

negatiftir(EGB<0)

iv. Firma/endiistri oOzelindeki katma deger ve benzeri degiskenlerin,

pozitif i¢sel ekonomiler dogurdugu icin degisken katsaymin isareti

porzitiftir(PI>0)°.

v. Firma/endiistri dzelinde ticari faaliyet hari¢ vergi dncesi donem zarar

ve buna benzer degiskenlerin, negatif i¢sel ekonomiler dogurdugu icin

degisken katsayimin isareti negatiftir(NI<0)’.

Ozellestirmenin net sosyal fayda-alternatif maliyetinin hesaplanmasina
yonelik tarafimizdan gelistirilen 6zgiin yaklasim, yukaridaki temel hipotez ve
asagidaki  varsayimlarla  temellendirmekte ve  ekonometrik  model
tanimlanmaktadir. Bu c¢alismanin uygulama kismi temel hipotez (dissallik
analizi) cercevesi ile sinirlandirilmaktadir. Ayrica kurgu biitiinliigiine bagh
olarak tiim varsayimlar ele alinmakla birlikte uygulamanin hipotezi baglaminda
sadece digsallik analiz sonuglarina yer verilmistir.

Igsellik Varsaymmlari

-Pozitif I¢sellik Varsayim: Katma Deger Odakli Varsayim

Ulkeye 0Ozgii iiretim faktorleri ¢ergevesinde, oOzellestirme &ncesi
kosullarda iiretim siireci korunmus olsa, 6zellestirme sonrasi takip eden yillar
itibariyle katma deger yaratma potansiyeli korunmus olacaglr igin,
Ozellestirmeden bir dnceki yil katma degerin bugiinkii degeri (takip eden her bir
yil i¢in), tilke ekonomisine (refah yaratma etkisinin devam edecegi) ait olacagi
seklinde toplulastirilmis varsayim,

-Negatif I¢sellik Varsayimi: Geriye Baglanti Odakli Varsayim

Her bir endiistrinin yillar itibariyle diger endiistrilerle olan geriye baglanti
katsayilarindaki artis, endiistride faaliyet gosteren ilgili firmaya negatif igsellik
saglar ve katma deger yaratma siirecini olumsuz etkiler. Ciinkii firmanin girdi
bilesenleri itibariyle satin aldigt hammadde, aramali v.b. mallar dikkate
alindiginda geriye baglant1 diizeyindeki artig, bagimlilik diizlemli maliyet
optimizasyonunu olumsuz yonde etkiler.

3 a ve b hipotezlerinde yer alan EIB ve EGB degerleri standart veri
yetersizliginden dolay1 ekonometrik modele dahil edilmemistir.

4 Pozitif Icsellik (PI) degiskeni NSF hesabinda kullanildig1 igin ekonometrik modele dahil
edilmemistir.

5 Negatif Igsellik (NI) degiskeni NSF hesabinda kullanildig1 igin ekonometrik modele
dahil edilmemistir.
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-Negatif igsellik Varsaymmi: Politik Kusur Varsayimi

Ulke odakli 6zellestirmede, hiikiimetlerin popiilizme dayali gorev
zararlarinin mevcudu referans alindiginda olusan yonetim etkinsizligi(Burada,
KiT’nin istihdam odakli depo olarak goriilmesi, iktidar gergevesinde nepotik
veya makam rant/niifuz kollayiciligi, fiyat politikas1 kanali olmak iizere parti
yetkililerine bayilik verilerek spekiilatif kazan¢ saglama egilimi v.b. faktorler
siralanabilir) korunmus olsa, 6zellestirme sonrasi takip eden yillar itibariyle
gorev zararlarinin bugiinkii degerinin, iilke ekonomisi agisindan bir kayip
olusturacagi varsayimi,

-Kosullu Pozitif/Negatif i¢sellik Varsayimi:

Isletmelerin gelir tablolarindan hesaplanan net katma deger biiyiikliikleri
harig(i¢selligin miikerrer hesaplanmasmi Onlemek ig¢in), ticari faaliyetleri
kapsamayan vergi dncesi net karin “pozitif i¢sellik gdstergesi”’; vergi dncesi net
zarar durumunun ise “negatif igsellik gdstergesi” oldugu kabul edilmistir. Bu
kabul altinda, 6zellestirme 6ncesi son iki yilda uygulanan hiikiimet politikalar
gilidiimiinde olusan vergi Oncesi net kar/zararin degeri (6zellestirme 6ncesi son
iki yilin ortalamasi) referans alinarak, bu politikalarin(ézellestirme sonrasi)
takip edilen yillarda da devam ettirildigi varsayimu,

Digsallik Varsayimlari
-Pozitif Digsallik Varsaymmu: ileriye Baglanti Odakli Varsayim

Her bir endiistrinin yillar itibariyle diger endiistrileri ile olan ileriye
baglant1 katsayilarindaki (agirlikli tartili ortalamaya bagli olarak) arts,
endiistride faaliyet gosteren ilgili firmaya pozitif digsallik saglar ve katma deger
yaratma siirecini olumlu etkiler. Ciinkii bagli endistriler agisindan ilgili
firmanin iirliniine yonelik talep artacaktir.

-Pozitif Digsallik Varsayimi: Dis Kaynak Ihtiyacin1 Azaltma Odakli Varsayim

Yabanci veya yabanci sermayeli firmalara yapilan &zellestirmelerde,
firmanin bir dénem 6nceki net kar/zararin yatirima doniisen kismi, o endiistriye
iligkin yaratilan katma degere bir ilaveyi ifade etmektedir. Ayrica yaratilan
katma deger, lilkenin 6demeler bilangosu agisindan potansiyel bor¢lanmada bir
azalma ortaya ¢ikaracagi varsayimi,

-Negatif Digsallik Varsayimmi: Dis Kaynak Thtiyacim Arttirma Odakli Varsayim

Yabanci veya yabanci sermayeli firmalara yapilan o&zellestirmelerde,
firmanin bir donem Onceki net kar/zararin transfer edilmesi durumunda, o
endiistride katma deger veya iilkenin fiziksel sermayesindeki azalis agisindan
potansiyel kaybi ifade etmektedir. Ayrica iilke ekonomisine kaybolan deger
kadar Odemeler bilangosu acisindan potansiyel borglanmay1 arttiracagi
varsayimi,

Temel Agirlik Varsayimi

Net sosyal fayda-alternatif maliyetin Olglimiinde, endiistri diizeyinde
Ozellestirme Oncesi ve sonrasi Uretim slirecinden hesaplanan TFV, igsellik ve
digsallik hesaplamalarinda temel agirlik parametresi olarak kullanilacaktir.
Ozellestirme 6ncesinde TFV katsayis1 > 1 ise dzellestirmenin yeniden kaynak
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tahsisini olumsuz etkileyecegi; TFV katsayisi < 1 ise 6zellestirmenin yeniden
kaynak tahsisini olumlu etkileyen bir tasarrufun (6zellestirmenin) s6z konusu
oldugu, yani ilave bir refah yaratacagi varsayimi,

Ozgiin yaklasimin ilk asamasinda TFV gostergeleri, 6zellestirme dncesini
ve sonrasimi  kapsayacak sekilde DEA, Malmquist (CRS-GRS)
yontemi(Charnes, Cooper ve Rhodes 1978; Farrell; Arnade 1994; Banker ve
digerleri 1984; Baker1997; Calismalar Lovell 1993; Ali ve Seiford 1993; Thrall
1996; Fried ve digerleri, 1993; Fare ve digerleri, 1994; Charnes ve dig. (1995),
Seiford 1990, 1996, 1997; Coelli ve digerleri 1998) ile hesaplanmustir. Tkinci
asamada hesaplanan bu veriler firma/endiistri temelli yapisal bir agirlik
degiskeni olarak ele alinmig ve ¢aligmanin temel hipotezine referans olacak
sekilde igsellik ve dissallik hesaplamalarinda kullanilmistir. TFV’nin
hesaplanmasinda 6zellestirilmesi tamamlanmig Cimento endiistrisinde yer alan
16 firmaya ait 1991-2008 yillarin1 kapsayan, yine Petrol endiistrisinde yer alan
3 firmaya ait 1998-2008 yillarim1 kapsayan veri tamimlar su sekildedir:
Olgiimlerde girdi olarak firmalarin toplam isgiicii sayis1 ve toplam sermaye
stoku, cikti olarak da iiretim diizeyi degiskenleri kullanilmistir. Sermaye
stokunun hesaplanmasinda kullanilan parasal biiyiikliikleri 1987 yili bazl
GSYIH deflatorii kullanilarak reellestirilmistir. Endiistri temelli tim etkinlik ve
verimlilik hesaplamalari, DEA Solver Pro 4.1 bilgisyar programi yardimiyla
yapilmustir.

Analizin ikinci asamasinda 6zellestirmenin neden oldugu uluslar arasi
kaynak aktarim mekanizmasi dikkate alinarak Ozellestirme siirecinde ortaya
cikan potansiyel refah olgusuna yonelik tarafimizdan kurulmus 6zgiin model
araciligiyla hesaplanmigtir. Analizin ilk asamasinda endistri Olgeginde
hesaplanan TFV endeksi, ikinci agamada, 6zellestirmenin net sosyal maliyetinin
Olgiilmesinde ara¢ degisken olarak kullanilmigtir. Bu modelin ikinci
asamasinda, endiistride yer alan ve yabanci firmalara ozellestirilen her bir
firmaya iliskin pozitif ve negatif digsalliklar hesaplanmistir. Dissallik ve
i¢selliklerin hesaplanmasina iliskin olarak kurgulanan 6zgiin yaklagim agagidaki
Sekil 1, Sekil 2 ve Sekil 3 iizerinde gdsterilmistir.
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Sekil 1: Ozellestirmeden Dogan Kaynak Transferinin Dissallik Analizi
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Sekil 2: Ozellestirmeden Dogan Kaynak Transferinin I¢sellik Analizi
Kaynak: Tarafimizdan olusturulmustur. Uygulamada igsellik olgusu hesaplanmadigindan kurgu

ile yetinilmistir
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Dissallik hesaplamalar1, miilkiyet devri yabanci firmalara gerceklesen
Ozellestirme uygulamalarinin, iilke ekonomisi {izerinde potansiyel kayip ya da
kazanglara neden olacagi hipotezini referans almaktadir. Ozellestirme
sonrasinda miilkiyeti yabancilarin elinde olan firma, isletmecilik faaliyeti
sonucunda olusacak net kari, ya iilke digina transfer edecek ya da iilke iginde
yeni yatinmlarin finansmaninda kullanacaktir. Net donem karmin transfer
edilmesi, ulusal kaynaklarla yaratilan kar biiyiikliigiiniin, {ilke ekonomisinde
kullanilamamasimin yaratacagi firsat maliyetine bagli potansiyel kaybi ifade
edecektir. Aksine net donem karinin yatirima doniisen kismi ise, iilke ekonomisi
acisindan endiistri verimliligine bagli olarak yaratilan reel kazanci ifade
edecektir. Kayip kazang arasindaki net fark, firmanin {ilke ekonomisi iizerinde
yaratacagi net digsallig1 gosterecektir

Bu baglamda 6zellestirme sonrasinda miilkiyeti yabancilarin elinde olan
firmaya iligkin pozitif digsallik, firmanin bir dénem o6nceki (t;) net donem
karinin cari (t) donemde yatirirma doniigen kismi, o endiistriye iliskin TFV ile
carpilarak, ilgili donemde yatirimlarin yaratacagi katma degeri gosterecektir.
Yaratilan bu deger endiistriye iliskin ileri baglanti katsayis1 (EIB) ile
carpilacaktir. Ayrica net donem karinin yatirima doniisen kismi kadar, 6demeler
bilangosu ag¢isindan firmanin borglanma gereginin azalmasina neden olacaktir.
Bu nedenle net donem karinin yatirima doniisen kismina esit diizeyde,
potansiyel borglanmanin azalmasmin yaratacagi ilave digsallik, yatirimlarin
yaratacagi katma degere eklenerek pozitif digsalliklar hesaplanmis olacaktir.
Negatif digsallik, firmanin bir dénem onceki net donem karmin transfer
edilmesi durumunda kaybolan deger, o endiistriye iligkin TFV ile carpilarak
hesaplanmigtir. Bu degere ilave olarak, kar transferine esit diizeyde potansiyel
bor¢lanmada meydana gelecek artisin yaratacagi deger eklenerek negatif
digsallik hesaplanmigtir. Potansiyel bor¢lanmada meydana gelecek artigin
hesaplanmasinda faiz(uluslar arasi faiz orani-libor)ylikii de dikkate alinmigtir.
Pozitif ve negatif digsallik arasindaki fark ise, firma 6lgeginde 6zellestirmeden
dogan kaynak transferinin iilke ekonomisinde yaratacagi net digsallik seklinde
ifade edilmistir.

Bu yaklagiminin son asamasi, endiistrilere ait digsallik ve igselliklerin
birlikte dikkate alinmasini igcermektedir. Her bir endiistriye iliskin pozitif
igsellik/digsallik ve negatif igsellik/digsallik toplulastirilarak 6zellestirmenin
NSF hesaplanabilecektir. Digsallik hesaplamasinda yabanci firmalara yapilan
Ozellestirmeler dikkate alindigindan NSF’nin hesaplanmasinda, yabanci
firmalara yapilan Ozellestirmelerin s6z konusu oldugu firmalar 6rneklemi
referans alinmistir. Bu kisitlar altinda her bir firma igin gecerli olacak soz
konusu kurgunun isleyis mekanizmasi asagidaki Sekil 3 iizerinde gosterilmistir:
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Net
Sosyal Pozitif . Pozitif Negatif | | Negatif
Fayda/ = igsellik Digsallik ||~ || icsellik Digsallik
Alternatif
Maliyet
. NG J

Kaynak: Tarafimizdan olusturulmustur.

Sekil 3: Ozellestirmenin Net Sosyal Fayda-Alternatif Maliyeti

NSF’nin hesaplanmis degerinin pozitif olmasi, ilgili firmanin her bir yil
icinde llkeye sagladigi kaynak transferi, iilke ekonomisine pozitif bir katki
sagladig;; NSF’nin negatif olmasi ise iilke disina kaynak transferi dogurdugu
icin lilke ekonomisinde kayiplarin toplumsal refah1 azalttifi seklinde
degerlendirilmistir

Ayrica, NSF’nin belirleyenlerine yonelik endiistri temelli modelde,
calisgmanin temel-tiirev hipotezleri ve varsayimlarina bagh olarak kurulan
Bilango Temelli yaklagim referans alinmistir. Bu yaklasima gore de firmaya
ozgii (kontrol edilebilir) ve iilkeye o6zgii (kontrol edilemeyen) degiskenler
tanmimlanmis ve kurgulanan model en genis sekliyle asagida verilmistir. NSF’yi
belirlemeye yonelik genisletilmis modelin fonksiyonel kalib1 su sekilde ifade
edilebilir:

NSF.= f(TFV. DXTFV. EiB. EGB. BA. iB. DB. DBSO. FGG. KGG. DYY. GZ)+ U

N ANG /)
Y Y
Endustriye Ozgii Yapisal Ulkeye Ozgii Kontrol
Degiskenler Degiskenler

Caligmanin yontem kisminda belirtilen tiim aciklayici degiskenler
(Yapisal ve Kontrol degiskenler) veri iken arastirmaya konu olan model
daraltilarak su sekilde tanimlanmaktadir:

Firma/Endiistri Temelli Yapisal Model:
NSF;; = Boij + p1 TFV i + B.DXTFV j; + U5
Modellerde yer alan degiskenler su sekilde agiklanabilir: Mikro yapisal
degiskenler, Toplam Faktor Verimliligi (TFV), Kukla Degisken (DxTFV),
Endiistriyel Ileri Baglant1 Katsayis1 (EiB), Endiistriyel Geri Baglant1 Katsayisi
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(EGB) seklinde tanimlanmistir. Kukla degisken 6zellestirme oncesi 0 sonrasi 1
olacak sekilde belirlenmis olup 6zellestirme sonrasi etkinlikteki degisimi yani
egimi ifade etmektedir. Makro degiskenler ise, Biitce Agig1 (BA), Disg Borg
Stoku (DB), i¢ Bor¢ Stoku (iB), Dis Bor¢ Servis Oram1 (DBSO), Kar
Gelir/Gider (KGG), Faiz Gelir/Gider (FGG), Dogrudan Yabanci Yatirim
(DYY) ve KIiT Gérev Zararlar1 (GZ) seklinde tanimlanmustir.

II1. Uygulama Sonug¢lari

Calismanin metodolojik kisminda belirtilen temel ve tiirev hipotezler
¢imento ve petrol endiistrisine ait firmalar Orneginden hareketle belirtilen
yaklagimla ele alinmistir. Bu g¢alismada yukarida agiklanan teorik kurgu
referans alinarak yalniz digsallik analizleri sonuglarina yer verilmistir.

Bilindigi gibi digsallik analizleri yabancilara yapilan Ozellestirme
uygulamalarini referans alarak uluslararasi kaynak transferinin yoniinii ortaya
koymaktadir. Bu baglamda ¢imento endiistrisinde yer alan Afyon Cimento ve
Séke Cimento A.S. ile Petrol endiistrisinde yer alan PETKIM A.S. nin
hesaplanmig net digsallik sonuclari agagida gosterilmistir.

Asagidaki tablodan elde edilen etkinlik skorlarina bagli olarak 16
firmaya iligkin TFV’nin ele alman donemde ortalama 1,007196 oldugu
hesaplanmigtir. Buna gore endiistrinin tamamina iligkin bir degerlendirme
yapildiginda 0.007’lik bir artis dlgege gore artan getiri konusunu ¢agristirmakla
birlikte, etkinlik diizeyinin bire yakin olmasi endiistride olcege gore sabit getiri
oldugunu gostermektedir. DEA analiz sonuglar1 topluca degerlendirildiginde,
genel olarak firmalarin 6zellestirme Oncesinde teknik etkinlik hizlarinda bir
kotiilesme oldugu buna karsilik iiretim teknolojilerinde bir iyilesme oldugu
goriilmektedir. Firmalarin etkinlik skorlarindaki degismenin kaynaklari
incelendiginde ise 2001 krizinin, iiretim ve yatirim iizerindeki olumsuz
etkilerinin sektoérdeki kaynak kullaniminin etkiledigi goriilmektedir.

08.09.1989 tarihinde kamuya ait olan % 51°lik pay 13 milyon $’a

Fransiz Ciments Francais S.A.’ye satilmig olan Afyon Cimento A.S.’nin 1998-
2008 donemine iliskin net digsallik tablosu incelendiginde, 1998-2000 yillar
arasinda negatif net digsallik, 2001-2004 yillar1 arasinda pozitif net net digsallik,
2005-2008 doneminde ise negatif net digsalligin oldugu goriilmektedir. 1998-
2008 donemi toplu olarak degerlendirildiginde Afyon Cimento A.S.’nin 21.77
milyon TL negatif net digsallik oldugu goriilmektedir.
Cimento endiistrisinde yer alan ve 08.09.1989 da kamuya ait olan % 99,59’lik
pay 11 milyon $’a Fransiz Ciments Francais S.A.’ye satilmig olan Soke
Cimento A.S.’nin 2001-2008 donemine iliskin net digsallik tablosu
incelendiginde 2001-2003 yillar1 arasinda pozitif, 2004-2008 yillar1 arasinda
negatif net digsalligin oldugu goriilmektedir. 2001-2008 dénemi toplu olarak
degerlendirildiginde Soke Cimento A.S.’nin 44.34 milyon TL pozitif net
dissallik yarattig1 goriillmektedir.
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< 2 3)
Degisk.
cEl ) Net Net
- N ) “ ©) (6
Endiistri Donem Dénem - .
Pozitif Negatif Net Sosyal
Toplam Karmin Karmin Dissallik Dissallik Malivet
Yallad Faktor Yatirima Transfer §sa §sa aye
Verimliligi Doniigen Edilen
Kismi Kismi
1991 1.020425564 - - - - -
1992 1.036877581 - - - - -
1993 1.009082618 - - - - -
1994 1.012511262 - - - - -
1995 1.007358262 - - - - -
1996 1.000322221 - - - - -
1997 1.007415555 - - - - -
1998 1.010318097 160272 263334 | 330660.0636 | 543289.1409 2126290773
1999 0.99612279 130829 733106 | 269665.0998 | 1511080.132 1241415.033
2000 0.97657423 130109 146033 | 264972.7332 | 297402.6635 3242993031
2001 1.042346376 299310 119999 | 618612.8233 | 248013.4983 370599.325
2002 1.005685953 119310 -495528 | 241024.8068 | -1001043.83 | 1242068.646
2003 1.00053635 1551674 436745 | 3126803.648 | 880091.9904 | 2246711.657
2004 0.998980626 | 16200898 1500971 | 32887509.06 3046942.05 | 29840567.01
2005 0.994674438 3361990 3921038 | 6868190.673 | 8010266.723 | -1142076.05
2006 0.995900333 2983591 4729737 | 6113468.461 | 9691374.582 3577906.121
2007 0.997431021 2611867 2640000 | 5333905.216 | 5391357.895 574567866
2008 0.996447465 2023306 | 26406320 | 4095591.109 | 53451870.07 49356278.96
Net Etki -
60150403.69 82070644.9 21773336.95

Kaynak: Tarafimizdan diizenlenmistir
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.. 2 3
Degisk. (1) IEIe)t IEIe)t
Enddistri Donem Donem “) ©) ©)
Pozitif Negatif Net Sosyal
Toplz?m Karinm Karinin Daissallik Daissallik Maliyet
Villa F'flkt(‘)r- - Y'ﬁtn:lma Tragsfer
Verimliligi Doniisen Edilen
Kism Kismi
1991 1.020425564
1992 1.036877581
1993 1.009082618
1994 1.012511262
1995 1.007358262
1996 1.000322221
1997 1.007415555
1998 1.010318097
1999 0.99612279
2000 0.97657423 - - - - -
2001 1.042346376 3169439 1198584 6550585.04 | 2477435.747 | 4073149.292
2002 1.005685953 | 26858241 3680659 | 54257835.45 7435505.19 | 46822330.26
2003 1.00053635 | 84322877 1636327 | 169920408.1 | 3297389.292 | 166623018.8
2004 0.998980626 | -3436669 207817 6976371.487 421864.4837 7398235.971
2005 0.994674438 | -2384205 4635163 4870679.134 9469148.713 14339827.85
2006 0.995900333 | -1444226 15374257 2959262882 31502318.95 34461581.83
2007 0.997431021 | -3008942 37775743 6139908382 77083440.32 | -83223348.7
2008 0.996447465 1009955 | 177700346 | 2042118.866 | 35789921.83 33747802.96
Net Etki 211824725.6 | 167477024.5 | 44347701.08

Kaynak: Tarafimizdan diizenlenmistir.

Petrol endiistrisinde TUPRAS, POAS ve PETKIM yer almakta olup.

POAS ait % 100 kamu paymnim % 51’1 21.07.2000 tarihinde 1.260.000.000 $’a
Is DOGAN A.S.’ye diger paylar ise 1991-2002 yillar1 arasinda gesitli oranlarda
¢ok sayida halka arz ve IMKB’de satis yoluyla dzellestirilmistir. TUPRAS ait
% 100 kamu paymin % 51’1 26.01.2006 tarihinde 4.140.000.000 $’a Enerji
Yatirnmlar1 A.S.’ye diger paylar ise 1991-2006 yillar1 arasinda cesitli oranlarda
cok sayida halka arz ve IMKB’de satis yoluyla 6zellestirilmistir. PETKIM
Petrokimya Holding A.S. ait %100 kamu paymnin % 51°i 30.05.2008 tarihinde
2.040.000.000 $’a Socar& Turcas Petrokimya AS.’ye satilmistir.

Asagidaki tablodan elde edilen etkinlik skorlarina bagh olarak 3
firmaya iligkin TFV’nin ele alinan doénemde ortalama 1,013524 oldugu
hesaplanmigtir. Buna gore endiistrinin tamamina iliskin dlgege gore artan
getirilerin gecerli oldugunu sdylemek miimkiindiir.

Petrol endiistrisinde yer alan ii¢ firma 6l¢eginde hareketle hesaplanan
net digsallik tablosu asagidaki gibidir. Tabloda hesaplanan digsallik olgusu
yabanci sermayeli sirketler kapsaminda hazirlandigi igin yalnizca PETKIM A.S.
net digsallik sonucu rapor edilmistir.
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<. 2 3
Degisk. ) Iile)t Iile)t o 5) 6)
Endiistri Donem Donem Pozitif Negatif Net Sosyal
Toplam Karmin Karmin Digsallik Digsallik Maliyet
Vallad Faktor Yatirima Transfer
Verimliligi Doniisen Edilen
Kismi Kismi

1998 1.027659725 66163889 29487795 | 137651306.3 | 61348169.87 | 76303136.43
1999 1.017350776 62778799 7163826 | 130732503.1 | 14918171.74 | 115814331.4
2000 1.05689325 87438701 14687770 | 185095772.8 | 31092000.54 | 154003772.2
2001 1.02165859 | 113688137 | -78505060 | 232618273.7 - | 3932481513

160629877.6
2002 1.015357374 | 222838157 37887240 452322991 | 76904556.86 | 375418434.1
2003 0.996492973 | 598305321 35667390 | 1203235661 | 71749834.79 | 1131485826
2004 0.99 - - - - | 268218924.4

4374249 | 112972185 | 245401500 | 228810954.4 | 497029878.8
2005 1.009048942 | 138046542 61942957 | 283998863.4 | 127433321.6 | 156565541.8
2006 0.997012173 4.867021 | -98546779 | 9978085.007 - | 212012992.6

202034907.6
2007 1.003290157 | -12246680 57985829 - | 118757306.3 -
25081692.43 143838998.7
2008 1.004609119 | -38081469 65593227 - | 133309648.9 -
77395601.59 210705250.5
. 2304345208 - | 2528526861

Net Etki 224181653.3

Kaynak: Tarafimizdan diizenlenmistir.

PETKIM A.S.” nin 2008 yilinda Socar& Turcas Petrokimya AS.
Ozellestirilmesi nedeniyle yalnizca 2008 yili net digsallik sonucunun
yorumlanmasinin uygun oldugu goriilmektedir. Nitekim 2008 yilinda
PETKIM’in 210 milyon TL negatif net digsallik yarattigi goriilmektedir.
PETKIM’in 6zellestirilmesi yillardir tartisila gelen bir nitelik tasidigindan daha
onceki yillarda 6zellestirilmesi durumunda diger kosullar sabitken yaratacagi
digsallik hakkinda fikir edinebilmek amaciyla net digsallik tablosu 1998-2008
donemini kapsayacak sekilde genisletilmistir. Bu baglamda fiili 6zellestirme yil1
olarak sadece 2008 y1l1 yorumlanmustir.

IV. Sonuc¢

Tiirkiye 6zelinde, ozellestirmeye konu olan KiT’lerin hangi 6lciide
uluslar aras1 kaynak transferine yol agtig1 konusu ilk kez 6zgiin bir yaklagimla
bu ¢alismada ele alinmustir.

Bu baglamda, secilmis endiistrilere iliskin firma Ol¢eginde yapilan
analizler sonucunda Afyon Cimento A.S.’nin 1998-2008 doéneminde 21.77
milyon TL, PETKIM A.S.’nin 1998-2008 doneminde 210.70 milyon TL negatif
net digsallik yaratarak dis alem yonlii kaynak transferine yol a¢tig1 goriilmiistiir.
Soke Cimento A.S.’nin 2001-2008 déneminde 34 milyon TL pozitif net
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digsallik sonucuna bagli olarak da iilke yonli bir kaynak aktarimina neden
oldugu ortaya ¢ikmustir.

Bu g¢alismanin sonuglar1 bir biitiin olarak degerlendirildiginde,
Ozellestirme olgusunun, uluslar arasi kaynak transferine neden oldugu
gorlilmekte dolayistyla 6zellestirme, iilke ekonomileri agisindan toplumsal refah
kaybma yol agan bir deregiilasyon politika sonuglari dogurmaktadir. Bu
baglamda 2008 krizine yonelik diinya deneyimleri Neo-liberal ve Neo-Klasik
iktisat Ogretisinin sorgulanma siireci ile birlikte degerlendirildiginde Tiirkiye
0zelinde ekonominin gelecekte siiriiklendigi fiili durum aragtirma bulgularini
daha da gii¢clendirmistir denilebilir.

Nitekim, 1970’li yillarda baslayan oOzellestirme olgusunun yarattigi
refah transferleri analitik yaklagimlarla iilkeler adma kayip kazang yoOniiyle
degerlendirilmedigi i¢in bu aragtirmanin veri tabani g¢ergevesinde calismanin
temel hipotezi daha biiyiik bir anlam kazanmaktadir. Bu baglamda daha dnceki
calismalarda (Kok 1993, 1995 ve Koék-Coban 2008) belirtildigi gibi: “Ulke
sartlarina gore ortaya ¢ikan 6zellestirmenin kendine 0zgii rasyonelleri oldugu
gibi; farkli zamanlarda millilestirmeyi de (kamusal miilkiyete doniistiirme) ayni
model biitiinliigii iginde agiklayan rasyonellerin bulunabilecegi hipotezi 6nem
kazanmaktadir. Arastirmanin sonucu da yeni tartismalar1 gerekli kilmaktadir.
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