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OZET

Bu calsmada, Turkiye ekonomisinde Ozgilene uygulamalarindan elde edilen gelirlerin, kamou
bltce pozisyonunu ve/veya mali davgtamni etkilemek suretiyle ekonomik buiylime lUzeriodaya
cikardg dolayh etkileri inceleme konusu yapilmaktadiru B6niyle cabmada, 6zellgirme
uygulamalarinin son yillarda yoinluk kazangi ve etkinlginin tartigildigi Turkiye ekonomisinde
Ozellgtirme gelirlerinin ekonomik biyime Uzerinde teogdrcevede ongoruldii gibi bir etkiye
sahip olup olmagiinin ampirik acidan deerlendiriimesi amaclanmaktadir. Catnada 6zellgirme
gelirlerinin Turkiye ekonomisinin ekonomik buytumefprmansi Gzerindeki etkilerini tespit etmek
Uzere kurulan alternatif modeller 1986-2016 donggim yeni nesil zaman serisi analizi metodolojisi
kapsaminda tahmin edilmektedir. Gata sonucunda, Tirkiye ekonomisinde hem mutlak leemisgi
olarak dlcilen dgiskenlerle temsil edilen 6zefirme gelirlerinin ekonomik buyime Uzerindeki
etkilerinin negatif yonli ve/fakat istatistiki aeul anlamsiz oldgu tespit edilmitir. Bu sonuclar,
Ozellgtirme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin Tirki ekonomisinin ekonomik buylme
performansi Uzerinde inceleme donemi itibariyle haegi bir etkiye sahip olmagini ortaya
koymaktadir. Turkiye'de Ozejleme gelirlerinin kullanim esaslarini dizenleyeunkbki yapiyla da
uyumlu olan bu sonuglar, 6zefteme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin, Tiyk ekonomisinin
ekonomik blyume performansi Gzerinde teorik cedgev@éngodrilen etkilerini 6rneklem dénemi
itibariyle yaratmaya matuf olmaglini géstermektedir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Bilyime, Ozelteme Gelirleri, Yeni Nesil Zaman Serisi Analizi,
Turkiye Ekonomisi.

Jel Kodlari: B22, C49, E27, F41.
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EFFECTS OF PRIVATIZATION INCOMES ON THE ECONOMIC
GROWTH: TURKEY SAMPLE (1986-2016)

ABSTRACT

The subject of this study is the indirect effe€the incomes obtained from privatization applioas

in Turkey economy on the economic growth by efiigthie budget position and/or financial behavior
of the public. In this research, since the privati@an applications have gained intensity and their
effectiveness are started to be discussed, itnedito empirically analyze whether the privatizatio
incomes affect the economy of Turkey as is preatlictehe theoretical framework. The alternative
models established in this study to determine thpacts of the privatization revenues on the
economic growth performance of Turkey economy satienated within the scope of new generation
time series analysis methodology for the period986-2016. It is found at the end of the study that
the effects of the privatization incomes represerig the variables which are both measured as
absolute and relative on the economic growth argatigely and/but statistically insignificant. These
conclusions reveal that the revenues obtained fiteenprivatization applications have no impact on
economic growth performance of Turkey economy &eoinvestigation period. These results which
are accordant with the legal structure arranges fitenciples of usage of privatization incomes in
Turkey confirm that the privatization incomes aat capable of to create the effects of the thecakti
framework on the economic growth performance ok@yeconomy as of the sampling period.

Key Words:Economic Growth, Privatization Incomes, New GetieraTime Series Analysis, Turkey
Economy.

JEL Codes:B22, C49, E27, F41.

1.GIRIS

Devletin ekonomik hayatinsleyisine aktif mudahaleleriyle ekonomik buyimenin
sglanabilecgini 6ngdren talep-yonli Keynesyen iktisat politdea 1970’lerde yganan
ekonomik krizler ve beraberinde getidi stagflasyonist ortam kgisinda glerligini
kaybetmektedir. Bu durum, iktisat literatrinde ${kaiktisadin “laissez faire, laissez passer”
(birakiniz yapsinlar, birakiniz gegsinler) ilkestemel alan ve devletin ekonomik hayatin
isleyisindeki aktif mudahalelerinin olabilgince sinirlandiriimasiyla ekonomik buyimenin
saglanabilecgini 6ngéren Monetarizm, Rasyonel Beklentiler Telpri&mu Tercihi Teorisi,
Anayasaliktisat Teorisi ve Arz Yonliiktisat Teorisi gibi yeni iktisat teorilerinin ortay
ctkmasina ortam hazirlamaktadir. Neo-Liberal iktigalitikalarini 6neren bu teorilerde,
serbest piyasa ekonomilerinin tesis edilebilmesn idevletin ekonomideki rolinin ve
islevlerinin sinirlandiriimasinin gerek§ii belirtilerek, Keynesyen iktisat politikalarinime
onemli uygulama araclari arasinda yer alan kammazli kurumlarin ozelkgiriimesi
Onerilmektedir. Bu yeni iktisadi teoriler uygulanzad980’lerde Amerika Birkgk Devletleri
(ABD) ile Ingiltere’de yurirlige konulan ve sirasiyla “Reaganomics” ve “Thatcinefis
olarak adlandirilan iktisat politikalariyla birl&t dinya ekonomilerinin gindemine
gelmektediriktisat politikasi alaninda devrim olarak niteleildin bu politikalarin icegiinde,
kamu harcamalarinin azaltiimasi, vergi oranlardigurtlmesi, para politikalarinin istikrarli
bir sekilde uygulanmasi ve 0Ozefteme uygulamalariyla kamu kesimin ekonomideki
agirh ginin azaltiimasi bulunmaktadir (Aktan, 1992:29-32).
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Bu bglamda, slevlerin ve varliklarin yonetimlerinin tamamen velgiamen devletten
0zel sektore yeniden tahsis edilmesi olarak tamamadzellgtirme uygulamalari, 1970’lerde
yasanan ekonomik krizlerin daraltici etkilerini gidezde c¢iks yollarini arayan bani
gelismis Ulkelerin cektgi diinya ekonomilerinin, bu tarihten itibaren uygukda siklikla
kullandiklari iktisat politikasi araclar arasindeamlenmektedir. Nitekim Neo-Liberal iktisat
teorilerinde, 6zellgirme uygulamalariyla kamu kesiminin ekonomi icerieki girliginin
azaltiimasi vesievlerinin duzenleyici ve denetleyici olma sinirfa ¢ekilmesi ekonomik
liberallesmenin en 6nemli argimani olarak gorilmektedir. (@g@ime uygulamalariyla
devletin, asli gérevleri olan adalet ile givemi sgslanmasina yonelik kurumsal harcamalara
ve 0Ozel sektor tarafindan yiklenilemeyecek kamakghpi yatirimlarina tedricen daha fazla
yonelmesi sglanmakta, ekonomik hayatin isgidukli olarak serbest piyasa mekanizmasi
tarafindan yonlendirilebilmesi tasarlanmaktadir.oitmik faaliyetlerin 6zel sektor lehine
gelistiriimesiyle de rekabete dayali piyasa ekonomilerinolusturuimasi, Udretimde
verimliligin ve etkinlgin salanmasi, kamu finansmaninin mali yukten kurtarilpnéiamu
bitce pozisyonunun iyigeiriimesi, sabit sermaye yatirimlarinin 6zel sekté@rafindan
gerceklgtiriimesi ve nihayetinde ekonomik blyiume ile topkahrefah dizeyinin artiriimasi
amagclanmaktadir (TCBIB, 2016: 6-8).

Ozellestirme uygulamalarinin ekonomik bilyiime ve toplunredhh diizeyi Gzerinde
teorik gergevede 6ngorilen bu etkileri isegdmlan ve dolayli olmak Uzere iki farkjekilde
ortaya cikmaktadir. Ozel@rilen islevlerin ve varliklarin daha etkin ve verimli biekilde
faaliyetlerini surdurecekleri guncesi, Ozellgirme uygulamalarinin ekonomik buyume
Uzerindeki dgrudan etkilerini olgturmaktadir. Bu dgiincenin teorik temelleri, kamu ve 6zel
mulkiyetin karakteristik 6zelliklerini konu edinewe kamu miulkiyetine kiyasla 06zel
mulkiyetin daha etkin ve verimli olgunu savunan Mulkiyet Haklari teorisine dayanmaktadi
(Alchian, 1977:127-149; Demsetz 1967:347-359). Mig@k Haklarl teorisine gore
Ozellestirme uygulamalari, bireysel acidangdodan gicli tgvikler yaratan iyi tanimlanri
mulkiyet haklarinin tesis edilmesini ve resmgiiélmesini sglayarak ekonomik agidan temel
yapisal dgisimlerin gerceklgtirilebilmesine 6nculik etmektedir. Nitekim iyi tanlanmg ve
resmilestirilmi s mulkiyet haklari, ekonomik buydmenin ganmasinda ve uzun dénemde
potansiyeli dizeyinde surduarulebilir kilinmasindaeli bir faktoér olan gucli bireysel
tesvikler yaratarak, bireyleri kisa vadelisisel hedeflerden ziyade uzun vadeli ve toplumsal
ekonomik hedefler p&nde kaomaya ©Ozendirmektedir. Resmi milkiyet haklarinin
tanimlanmasinin ve tesis edilmesinin ekonomidekiinggin arttirrlmasindaki 6nemi
aciklayan yaklamlardan bir dierini Coase teorisi olturmaktadir. Coase teorisinde,
ekonomide olumsuz g¢Balliklarin yol aci etkileri gidermede devletin piyasaya
midahalesinin  gerekli olmagli ve hatta mdulkiyet haklarinin acik birsekilde
tanimlanmasindan sonra piyasada taraflarin pazgdikyla Gretebilecekleri bir ¢ozimin
devlet mudahalesinden daha yararl olabgedeelirtimektedir (Coase, 1960: 1-44). Bu
yoniyle, Coase teorisinde Ozatieme uygulamalariyla slevierin ve varliklarin kamu
kesiminden 6zel kesime kaydiriimasinin piyasadaknsuz d¢salliklarla baa ¢cikmada daha
etkili olacal savunulmaktadir (Filipovic, 2005:3-6).

Ozelletirme uygulamalarinin ekonomik blyime tzerindekilaglh etkileri ise
Ozellestirilen islevlerden ve varliklardan elde edilen gelirlerinmkanun butce pozisyonu
ve/veya mali davraglari Uzerindeki etkileri itibariyle ortaya ¢cikmakiia. Bu etkiler, Davis
vd., (2000)'in harcama ve tasarruf hipotezleri akaadlandirdii iki farkli etki kanaliyla
gerceklemektedir. Harcama hipotezi, Ozelieme gelirlerinin  kamu harcamalarinin
arttirlmasinda ve/veya vergi gelirlerinin azaltsmnda rasyonel bigekilde kullaniimasinin
gerektgini belirtirken, tasarruf hipotezi Ozelfrme gelirlerinin kamu finansmaninda
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borclanmanin yerine ve/veya borclarin geri 6denndesioptimal birsekilde kullaniimasinin
gerekliligi anlamina gelmektedir. Bu plamda, 6zellgirme uygulamalari sonucunda kamu
transferlerinin ortadan kalkmasini ve etkin kakilde kleyen firmalardan daha fazla vergi
gelirinin elde edilebilmesini gdayan dgrudan etkiler ile 6zelgirme gelirleriyle rasyonel ve
optimal mali/bltce davraglarinin sergilenmesini belirten dolayl etkiler Honterini
tamamlayarak ekonomik biylumenirgEmmasina ve toplumsal refah diizeyinin arttiriimasi
olanak sglamaktadir (Bolatglu ve Erden, 2015:41-42).

Bu noktadan hareketle cghada, Tirkiye ekonomisinde Ozelieme
uygulamalarindan elde edilen gelirlerin, kamununt¢cbl pozisyonunu ve/veya mali
davranglarini etkilemek suretiyle ekonomik buylime Uzerimtaya cikardili dolayl etkileri
incelenme konusu yapilmaktadir. Bu yonuyle sgahda, Ozellgirme uygulamalarindan elde
edilen gelirlerin Tiarkiye ekonomisinin ekonomik liige performansi (zerinde teorik
cercevede Ongorulgia gibi bir etkiye sahip olup olmaginin ampirik olarak da
deserlendirilmesi amaclanmaktadir. Bu kapsamda, Ogelee uygulamalarinin son yillarda
yogunluk kazandil ve kamuoyunda 0zelgrme uygulamalarinin etkirgi konusunda ygun
tartismalarin yaandgl gelismekte olan bir Ulke konumundaki Turkiye ekonomigelinde
yuratulen gaymanin bulgularinin, bu konuda sinirli sayidasgaéinin bulundgu uluslararasi
ve Ozellikle ulusal literatiriin ggimine katki sglayaca& deserlendiriimektedir.

Calsmanin ikinci boliminde, Turkiye ekonomisinde Ozgitene uygulamalarinin
tarihsel siirec icerisindeki gsilin seyri istatistiki veriler kullanilarak aciklanktadir. Uglinci
bolimde Ozellgirme gelirlerinin ekonomik buytume Uzerindeki egkihi inceleyen ampirik
literatir ana hatlariyla 6zetlenmekte ve gahnin literatirdeki konumu belirtiimektedir.
Doérduncu bolimde, c¢amada kullanilan veri seti tanitiimakta ve Turkiykoeomisinde
Ozellestirme gelirlerinin ekonomik buyime Gzerindeki edkil yeni nesil zaman serisi analizi
metodolojisiyle 1986-2016 donemi icin ekonometrirak incelenmektedir. Cama genel
degserlendirmelerin  bulundiu ve politika c¢ikarimlarinin tagtidigi besinci  bolimle
tamamlanmaktadir.

2. TURKIYE EKONOM iSINDE OZELLE STIRME POLITIKALARI

Turkiye ekonomisinde 6zelerme uygulamalarinin gaimini 24 Ocak 1980 dncesi
ve sonrasi biciminde iki ayri donem halinde inced&mmumkin olmaktadir. Birinci dénemin
baslangici olan 1920'li yillarda Turkiye ekonomisindgucli bir ekonomik yapi
bulunmamasina ve 6zelsebbisin eksikfiine rggmen, serbest piyasa ekonomisine dayanan
iktisat politikalarinin uygulanmasina yonelik sdianceler gecerlilik kazangtir. Bu durum,
1923 yilinda diuzenlenen lizmir iktisat Kongresinde, “iktisadi sistem serbest ekonom
sistemidir” seklindeki ifadeyle de teyid edilstir. Ancak, Turkiye ekonomisinde sanayi
sektorinin zayiffil, tum dinyayi etkisi altina alan 1929 ekonomik damin vb. gerekceler
kamu kesiminin ekonomik faaliyetlere aktif biekilde katilmini gerektirngtir. Bu
cercevede, 1933 yilinda Sumerbank, Etiba&§dker Fabrikalari ve Toprak Mahsulleri Ofisi
ileride 6zel sektdre devredilmek Uzere kurugmee ayni donemde 6zel sektorinsvik
edilmesine yonelik kanuni dizenlemeler yapstmi 1948 yilindakiiktisat Kongresinde
devletin ekonomiden cekilmesi ilke olarak karstialmis olsa da 1960l yillara kadarki
surecte temel sanayi UrUnlerinin yaninda basit tiiikenallari da kamu kesimi tarafindan
uretilir olmustur. Planh kalkinma doneminin fadigi 1960’lardan itibaren Kamiktisadi
Tesebbuslerinin (KT) sorunlari ilk defa kapsaml olarak gelendirimeye bglanms ve
kamu sermayeli kurumlarin sayisinin azaltiimasfaadiyet alanlarinin daraltilmasi yoninde
adimlar atilmgtir (TCBOIB, 2016: 13).
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Turkiye ekonomisinde 6zelgrme uygulamalarinin dinyadaki gehelerle paralel
olarak ve gunumizdeki haliyle gindeme gelmesi Hérkekonomisi icin énemli yapisal
degisimler 6neren 24 Ocak 1980 istikrar kararlariylalikie olmutur. Reaganomics ve
Thatcherism olarak tanimlanan ekonomik programilargok yakin benzerlikler iceren s6z
konusu istikrar programi ile 6nceki donemin ice @lorthal ikameci ekonomi politikalari terk
edilmis, disa acik ve liberal ekonomi politikalarini benimseybracata dayal politikalarin
uygulanmasi 6ngorulmngtiir. Bu donemde politika g@esikliklerinin yaninda kamu kesiminin
ekonomideki girliginin azaltiimasi ve mudahalelerinin sinirlandirgmaiygulamalariyla
kamu kaynaklarinin sadece altyapi, savunma ve diiyesaglik, egitim vb. gibi zorunlu
alanlarda kullanilmasi karagtariimistir. (Aktan, 1992: 33; TCB@B, 2016: 13-14).

Bu dasrultuda, Turkiye'nin ekonomik yapisinda yasal, ideg mali alanlarda birtakim
dizenlemelere gidiligi ve kamu kesimi tarafindargleétilen sinai ve ticari kurumlarin
Ozellestirilmesi uygulamalari icin hukuki altyapinin hdammasina bganmstir. Bu
kapsamda 6zeljirme uygulamalarina yonelik ilk hukuki dizenleni®84 yilinda c¢ikarilan
ve Kamulktisadi Teebbusleri ile bunlara ait tesislere, hisse sertadici yoluyla gercek ve
tzel kiilerin ortak edinebilmesine veya bu tesislegieime hakkinin belli sirelerle devrine
olanak sglayan 2983 sayili Kanun ile yapilgtir. Daha sonra 1986 tarihinde cikarilan 3291
saylll Kanun ile kamu kuruflarinin 6zellgtirme kapsamina alinmasi ve uygulamalarin
yurutulmesine igkin esaslar belirlenngiir. Son olarak 1994 yilinda ¢ikarilan “4046 sayili
Ozellgtirme Uygulamalarinin  Diizenlenmesine ve Bazi Kanwn Kanun Hikmiinde
Kararnamelerde Oigsiklik Yapilmasina Dair Kanun” ile Ozeltirme Yiksek Kurulu’nun,
Ozellgtirme idaresi Bakanhgrrnin (OIB) ve Ozellgtirme Fonu’nun kurulmasi hikkme
baglanmstir. Boylelikle 1994 yilindan gunumize dek yurutlolan 4046 Sayili Kanun’la,
Tarkiye ekonomisinde 6zelgrme uygulamalarinin hukuki temeli ghlurulmus, genel
cercevesi cizilmi ve (B tarafindan hangi amaglarla/yontemlerle yapgacgasal olarak
belirlenmitir (Ruhi, 2005: 240-245; TCBIB, 2016: 14-15).

Bu aciklamalar dgrultusunda, Ozellgirme digiincesinin 24 Ocak 1980 kararlariyla
gindeme gelg@ Turkiye ekonomisinde planli olarak ilk defa 1986linda balatilan
Ozellgtirme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin taghstrec icerisindeki gelin seyri
Sekil 1'de gosterilmektedir.

Sekil 1. Turkiye Ekonomisinde Ozellgtirme Gelirleri: 1986-2016 (Milyar ABD Dolar!)

Kaynak: T. C. Bgbakanlk Ozellgtirme Idaresi Bakanlig
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Sekil 1 incelendiinde, Turkiye’de Ozellgirme uygulamalarindan elde edilen
gelirlerin, ilk baksta 1986-2003 ile 2004-2016 donemleri olmak Uzereaik donemde ve
farkl 6zellikler gosterecekekilde kiimelendikleri gorilmektedir. Bu alt donenmeilki olan
1986-2003 doneminde 6zefteme gelirlerinin diguk bir diizeyde ancak nispeten istikrarll bir
seyir izledgi Sekil 1'den izlenebilmektedir. Bu dénemde, 2000 ndl yaklaik 2,7 milyar
dolar (ABD) olarak gercekben 6zellgtirme gelirinin ise 1986 yilindan itibaren elde ledi
en yuksek Ozellgirme geliri old@gu daSekil 1'den takip edilebilmektedir. Bununla birlikte
Sekil 1 incelendiinde, Turkiye ekonomisinde 6zejteme uygulamalarinin kéadigi 1986
yilindan 2003 yilina kadar toplamda yakkaolarak 8 milyar dolar 6zeljirme gelirinin elde
edildigi anlagiimaktadir.

Ikinci alt donem olan 2004-2016 dénemi incel@gmtie ise Gzellgirme gelirlerinin
onceki doneme kisayla daha yuksek bir dizeyde \ikrassiz bir seyir izledii
anlggilmaktadir. Bu dénemde en yuksek Ozgltene gelirinin elde edildi yilin da yaklaik
12,5 milyar dolar olarak 2013 yili olgu yine Sekil 1'den izlenebilmektedirSekil 1 analiz
edildiginde, Turkiye ekonomisinde Ozeyteme uygulamalarinin yaunluk kazanmaya
basladigi 2004 yilindan 2016 yilina kadar toplamda vyasikiaolarak 60 milyar dolar
Ozellestirme gelirinin elde edildii gorulmektedir. Bu durumun o§masinda yani Turkiye
ekonomisinde 6zeligirme uygulamalarinin 2004 yili ve sonrasindgwduk kazanmasinda,
siyasal istikrarin 6nceki alt doneme kiyasla goregglanms olmasinin ve bu alanda
uygulanan ekonomi politikalarinin da liberatieglmeye dagsru evrilmis olmasinin énemili
derece etkili oldgu belirtiimektedir (TCBGB, 2016: 24). Bu kapsamda, Turkiye
ekonomisinde 0Ozelftirme uygulamalarinin &adigl 1986 yilindan 2016 yilina kadar
toplamda yaklgk 68,2 milyar dolar Ozelkirme gelirinin elde edildii, bunun 8 milyar
dolarlik kisminin ilk alt donemde 60 milyar dol&rlkisminin ise ikinci alt donemde elde
edildigi anlssiimaktadir. Bu aciklamalari desteklemek Ulzere Ti@kiekonomisinde
Ozellestirme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin  128®3 ile 2004-2016
donemlerindeki katlastirmali durumu Tablo 1'de gdosterilmektedir.

Tablo 1. Turkiye Ekonomisinde Donemsel Ozellgirme Gelirleri (Milyar ABD Dolari)

Dénemler Toplam Yizde (%)
1986-2003 8.239.767.971 12,08
2004-2016 59.991.158.399 87,92
1986-2016 68.230.926.370 100

Kaynak: T. C. Babakanlik Ozellgtirme idaresi Bakanlig1.

Not: Tablodaki Toplam ve Yiizde sutunldgili kaynak verileri kullanilarak yazarlar taraflan hesaplansgtir.

Tablo 1 incelendiinde, Turkiye ekonomisinde 1986-2016 ddneminde ajdegen
yaklasik 68,2 milyar dolarlik 6zelgirme gelirinin %12,08lik kismi 6zeligirme
uygulamalarinin nispeten zayif katdi1986-2003 doneminde gercekigi gorilmektedir.
Turkiye ekonomisinde 1986-2016 doneminde gergekieyaklgik 68,2 milyar dolarlk
Ozellestirme gelirinin % 87,92’lik kisminin ise O6zefrme konusunda 6nemli adimlarin
atildigr  2004-2016 doneminde elde ed#di anlasiilmaktadir. Turkiye ekonomisinde
Ozellestirme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin 12886 donemindeki galm seyrine
yonelik yukaridaki aciklamalari, benzer pakilde 6zellgtirme gelirlerinin Gayri Safi Yurtici
Hasila (GSYH) igerisindeki paylarinin ayni dénemde &ldieserler itibariyle gosterefekil
2'den de gormek mumkun olmaktadir.
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Sekil 2. Turkiye Ekonomisinde Ozellgtirme )Felirlerin GSY IH icindeki Pay!: (1986-
2016

Kaynak: Yazarlarin Hesaplamalari.

Sekil 2 incelendiinde,dzellestirme gelirlerinin GSYH icerisindeki paylarinin da 1986-
2003 ile 2004-2016 donemleri olmak Uzere iki alhelide ve farkli 6zellikler gosterecek
sekilde kumelendikleri gérilmektedir. Bu alt dénenmeilkinde 6zellgtirme gelirlerinin
GSYiH igerisindeki paylarinin diik bir diizeyde ve nispeten istikrarli bir seyireidigi,
Ozellestirme uygulamalarin ygunluk kazandii ikinci alt donemde ise dnceki doneme kisayla
daha yuksek bir dizeyde ve istikrarsiz bir seyiedigi anlgiimaktadir. Bununla beraber,
ozellstirme gelirlerinin GSYH icerisindeki paylarinin en yiksek gelerini, 6zellgtirme
uygulamalarinin ygunluk kazandil ikinci alt dénemde 2005 ve 2013 yillarinda gldda
yine Sekil 2’den izlenebilmektedir.

Ozellgtirme uygulamalari sonucunda elde edilen gelirlemasil kullanilacg bir
iktisat politikasi tercihi olarak 6nem stanaktadir. Turkiye'de 6zeli@irme uygulamalari
sonucunda elde edilen gelirlerin kullanim esaslaf94 yilinda ydrurlge konulan ve
ozellstirme uygulamalarinin  hukuki dayapar oluturan 4046 Sayill Ozelérme
Uygulamalari Hakkinda kanunla belirlenmektedir. @08ayili Kanun’'un 1. maddesiyle
kurulan “Ozellgtirme Fonu’nun kaynaklari ve kullanim alanlari sigda ilgili kanunun 9. ve
10. maddelerinde agiklanmaktadir. Ozgitene Fonu'nun kaynaklari 4046 Sayili Kanun'un
9. maddesinde, Oze#fiirme uygulamalarindan elde edilen tim gelirlegarihame safl,
teminatlarin nakde cevrilmesinden gdo gelirler vb.) idareye devredilen kurgiardan
sglanan temettiler, kapsam ve/veya programdaki kglardan yapilan borclanmalar, ihrag
edilecek her tarld menkul kiymet gelirleri ile ig@ge devredilen kurullardan sglanan
finansmanlarseklinde siralanmaktadir. Kanunun Ozglilene Fonu'nun kullanim alanlarini
belirleyen 10. maddesi ise Ozglieme Fonunun nakit fazlasi, Hazinenin i¢ ve thorg
ddemelerinde kullanilmak tizere Hazine hesaplantikai ettirilir ve Ozellgtirme Fonundan
diger herhangi bir fona aktarim yapilmaz hikumlersgirhaktadir. 4046 Sayili Kanun'un
temel ilkeleri arasinda bulunan bu hukimler, Tulekiyekonomisinde 6zelgérme
uygulamalarindan elde edilen gelirlerin genel bitgecamalarinda ve yatirimlarindget bir
deysle kamunun harcama ve yatirimlarinin finansmanika&aniimadgini gostermektedir
(TCBOIB, 2016: 27-33). Bu durum, Turkiye ekonomisinde liéggérme uygulamalarindan
elde edilen gelirlerin, kamunun biit¢ce pozisyonumiveya mali davrasglarini etkilemek
suretiyle ekonomik blyume Uzerinde zaten dolaylrak ortaya cikarabilege etkilerinin
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oldukga sinirl kaldiina karet etmektedir. Ozelirme fonunun 1986-2016 tarihleri
arasindaki kullanim alanlari ve bu kullanim alamlar yiizdeleri Tablo 2’de sunulmaktadir.

Tablo 2. Ozellgtirme Fonunun Kullanim Alanlari (1986-2016)

Toplam Yuzde (%)

Hazineye Aktarimlar 45.925.742.058 68,53
Mlgili Kuruluslara Aktarimlar 3.940.914.855 5,88
istihdam Odemeleri 561.487.445 0,84
flan-Reklam-Darymanlik Giderleri 217.766.397 0,32
Diger Giderler 283.727.736 0,42
Kuruluslara Sermaye Odemeleri 8.531.369.033 12,73
Kuruluslara Bor¢ Odemeleri 7.369.114.275 11,00
Idari Biitgeye Aktarimlar 183.926.712 0,27
Toplam Giderler 67.014.048.511 100

Kaynak: www.6ib.gov.tr.

Tablo 2 incelengiinde, 1986-2016 doneminde Ozetlane uygulamalarindan elde
edilen gelirlerin 45,9 milyar dolarlik kisminin ghadan Hazine hesaplarina aktaggidi
gorulmektedir. Bu rakam ilgili donemde toplam founlleniminin yaklaik olarak % 68,5'ini
olusturmaktadir. Ozelkgirme fonu kaynaklarinin ger biyuk kullanim alanlarini %12,73'luk
oranla kurulglara sermaye o6demeleri, %11’lik oranla kugldwa bor¢ Odemeleri ve
%5,88’lik oranla ilgili kurulglara aktarimlar olgturmaktadir.

3. AMPIRIK LITERATUR

Ozelletirme uygulamalarinin galinis ve gelsmekte olan diinya ekonomilerinin,
1970’lerde ysanan ekonomik krizlerin daraltici etkilerini gidezde kullandiklari iktisat
politikasi araclari arasina eklenmesiyle birlikigzellestirme uygulamalarinin ekonomik
biylume lzerindeki diwudan veya dolayli etkilerini konu edinen ampiri@lignalarin da
yapilmaya bglandigi gérilmektedir. Bu kapsamda, getiis ve gelsmekte olan farkli tlkeler
icin yapilan cakmalarda genellikle 0Ozeldrme uygulamalarinin ekonomik buyime
Uzerindeki dg@rudan etkileri arglirilarak, 6zellgtirme uygulamalarinin belirleyicileri ile
ekonomik etkileri ve 0Ozellgirme uygulamalarinin verimlilik, etkinlik, istihaa vb.
Uzerindeki etkileri inceleme konusu yapilmaktadBoubakri vd., (2005), Okten ve Arin
(2006)). Bununla birlikte, galimis ve gelsmekte olan farkli tlkeler/ilke gruplari tGzerinde
yapilan cakmalarin bir bdéluminde ise O6zefteme uygulamalarinin kamunun butce
pozisyonunu ve/veya mali davralarini etkilemek suretiyle ekonomik biyume Uzerinde
ortaya cikardil dolayl etkiler incelenme konusu yapiimaktadiof@oslu ve Erden, 2015:
43). Bu calgmada oOzellgtirme uygulamalarindan elde gelirlerinin ekonomikiybme
Uzerindeki dolayli etkileri incelenginden ampirik literatir taramasi bu kapsamasliba
kalinarak yapilmaktadir. Bu piamda, literatir incelenginde diinya genelinde 1980’lerden
itibaren yayginhk kazanan 6zejteme uygulamalarinin ekonomik bliyime tzerindeKagi
etkilerini ampirik olarak ardiran oncu ¢atmalarin 1990’lardan itibaren ggiin gosterdgi
gorulmektedir. Bu durumun aodmasinda Ozeliirme gelirlerine ait verilerin elde
edilmesindeki kisitlar etkili olmaktadir.

Ilgili literatiir incelendginde, gelsmis/gelismekte olan ulkeler ve ulke gruplari
Uzerinde zaman serisi/panel veri analizi metodsidjullanilarak yapilan sinirl sayidaki
calismada, 6zellgirme gelirlerinin ekonomik buyime Uzerinde etkilkonusunda genel bir
sonuca varillamagh gorulmektedir. Bu kapsamdaki gahalarin bazilarinda, 6zejgme
gelirlerinin ekonomik blyume Uzerinde pozitif yonhe istatistiki acidan anlaml bir etkiye
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sahip oldgu belirlenirken,(Plane (1997), Barnett (2000), Boubakri, vd., (2008yuncu
(2016), Shukurov vd., (2016-Ozbekistan)) bazilaauigk 6zellgtirme gelirlerinin ekonomik
blylme Uzerinde negatif yonll ve istatistiki aci@dahamli bir etkiye sahip olgu sonucuna
ulasiimaktadir. (Cook ve Uchida (2003) Filipovic (200%3dams (2006), Naguib (2012-
Arjantin), Ozata (2013-Tirkiye)). Bununla birlikteayni kapsamdaki camalarin bir
boliuminde ise 6zeldrme gelirlerinin ekonomik blyume Uzerinde pozitégatif yonli
ancak istatistiki agidan anlamsiz bir etkiye sadighugu tespit edilmektedir. (Katsoulakos ve
Likoyanni, (2002), Dolenc (2009-Slovenya)). Bu galada ise literattir taramasinin ardindan,
Ozellestirme uygulamalari konusundaki libergiee sirecini hentiz tamamlayamayan Turkiye
ekonomisinde, Ozeliirme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin ekmoiio bliylime
Uzerinde ortaya cikargh dolayh etkiler incelenme konusu yapilmaktadiru Bonuyle,
Ozellestirme uygulamalari konusunda liberaltee politikalarinin son vyillarda yonluk
kazandgl ve 0zellestirme uygulamalarinin etkirdi konusunda ygun tartsmalarin yaandgi
gelismekte olan bir tlke konumundaki Turkiye ekonomigielkinde yuruttlen caimanin
bulgularinin, inceleme dénemi ve kullanilan ekontiikemetodoloji itibariyle bu konuda
sinirl sayida ¢gagmanin bulundgu uluslararasi ve 6zellikle ulusal literattriin geline katki
sagilayacal deserlendiriimektedir.

4. ARASTIRMANIN VER ILERI, METODOLOJ iSi VE BULGULARI

Bu calsmada, Ozellgirme gelirlerinin Tirkiye ekonomisinin ekonomik yiime
performansi uzerindeki etkileri 1986-2016 donenm igillik bazda ve ekonometrik olarak
incelenmektedif. Bu yoniyle cakmada, Tirkiye ekonomisinde ozalieme
uygulamalarindan elde edilen gelirlerin, kamununt¢cbl pozisyonunu ve/veya mali
davranglarini etkilemek suretiyle ekonomik buyime Uzerinddaya cikardii dolayli
etkilerinin argtirlmasi amaclanmaktadir. Cahada, Ozellgirme gelirlerinin Turkiye
ekonomisinin ekonomik biyime performansi sikBasina Disen Reel Gayri Safi Yurtici
Hasila-GSYH) uzerindeki uzun donemli etkilerini incelemekni¢ahmin edilecek modellerde
kullanilan dgiskenler ile kaynaklari Tablo 3'te aciklanmaktadir.

Tablo 3. Modellerde Kullanilan De&ziskenlerin Tanitiimasi

Calisma Donemi: 1986-2016

Degiskenlerin oy : oy : .
Kisaltmasi Degiskenlerin Tanimi Degiskenlerin Veri Kaynaklari
. Kisi Basina Disen Reel GSYH
KBRGSYIH (2010-USD). World Bank (WB)
RSSY Reel Sabit Sermaye Yatirimlari (World Development Indicators).
(2010-USD).
- . The Conference Board-Total Economy
EMP Istihdam Edilerisgucu Database (TED May 2017).
EE Egitim Endeksi Penn World Table (PWT-Version 9.0).
- . L Tarkiye Cumhuriyeti Bgbakanlik
RPRI_1 Reel Ozellgtirme Gelirleri Ozellgstirme idaresi Bakanligi(TCBOIB-
(2010-USD).
2017)
Reel Ozellgtirme Gelirlerinin
RPRI_2 GSViH icerisindeki Payr (2010- | CBOIB-2017, World Bank (WB)
USD). (World Development Indicators).
Tabloda tanimlan batin gigkenler 6rneklem doénemindeki gl logaritmik
Not: degerleriyle analizlerde kullaniimaktadir. Gahanin ileriki bolimlerinde

degiskenlerin dniinde bulunan LN ifadesi bu durumu belgktedir.
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Calsmada Turkiye ekonomisinde 0Ozelieme gelirlerinin ekonomik bilylime
Uzerindeki uzun dénemli etkilerini tespit etmek ligzéziki ve baeri sermaye birikimi kontrol
degsiskenleri ile zaman serisi analizi metodolojisi kulliarak tam logaritmik formda tahmin
edilecek ekonometrik modellersagidaki aitlikte gosteriimektedi® Bununla birlikte,
calismada Ozellgtirme gelirleri iki farkli deiskenle temsil edildiinden, tahmin edilecek
modellerde coklu dérusal b&lanti sorunuyla karlasmamak (daha tutarli sonuclar elde
edebilmek) icin 6zeligirme gelirlerinin ekonomik buyime tzerindeki uzddnemli etkileri
iki farkli model yardimiyla arduriimaktadir.

Model-1: LNKBRGSYiH, = o +B; LNRSSY,+f,LNEMP,+B5LNEE, + B,LNRPRL_1, + u, (1)
Model-1: LNKBRGSYiH, = o+8,LNRSSY,+8,LNEMP,+8LNEE, + §,LNRPRL_2, + u, (2)

Modellerde bulunan o terimleri sabit parametreyi,f ve @) terimleri &im
parametrelerini, (u) ve (t) terimleri ise sirasiyatalari ve zamani temsil etmektedir.
Calsmada tanimli modellerdeki serilerin inceleme dometeki zaman serisi Ozelliklerini
izlemek icin Ozet istatistikler Tablo 4’te sunulntadir.

Tablo 4. Desiskenlerin Tamimlayici istatistikleri

GoOzlem Sayisi: 31

Standart

Degiskenler Ortalama Medyan Sapma Minimum Maksimum Jarque-Bera
LNKBRGSY iH 9.0759 9.0164 0.2551 8.6887 9.5519 2.107*[0.348]
LNRSSY 7.5300 7.3939 0.4559 6.9547 8.3271 2.877*[0.237]
LNEMP 3.3842 3.3916 0.0481 3.3085 3.4840 1.037*[0.595]
LNEE 0.7006 0.7018 0.1006 0.5439 0.8766 2.005*[0.367]
LNRPRI_1 21.544 20.542 3.0404 14.723 26.017 1.285*[0.526]
LNRPRI_2 -0.8957 -1.4765 2.7287 -7.1814 3.0168 1.399*[0.496]

Not: Kdseli Parantez icindeki gerler dgiskenlerin test istatistiklerine ait olasiliklari gésmektedir.
Jarque-Bera istatistiklerinin 6nundeki “%areti ilgili serinin % 1 énem dlizeyinde normal 8asilim
sergiledgini belirtmektedir.

Tablo 4'teki sonuglar analiz edilginde, tanimli modellerdeki bitiin serilerin inceleme
donemindenormal bir dg@ilima sahip olduklari ve 6zeligrme gelirleri serilerinin minimum,
maksimum dgerler, ortalama ve ortancagzler ile ortalamadan uzakliklari belirten standart
sapma dgerleri acisindan benzer 0zellikler gostgrdgortlmektedir. Bununla birlikte,
sonuglar incelendinde beklenildgi gibi minimum ve maksimum deerler ile standart sapma
degerleri acisindan en yuksek gbzlerin Ozellgtirme serilerinde oldgu anlgiimaktadir.
Calsmada, Turkiye ekonomisinde Ozglieme gelirlerinin ekonomik buylime Uzerindeki
uzun donemli etkilerinin yoninia ve buyuglint tespit etmek Uzere yukarida tanimlanan
modeller zaman serisi analizi metodolojisi kapsatainbglica ¢ gamada tahmin
edilmektedir.

4.1. Birim Kok Testleri ve Sonuglarinin Dgerlendirilmesi

Zaman serisi verileriyle yapilan cahalarda modellerdeki seriler dgan olmazlarsa,
yukari veya gagl dogru kalici gilimler (trend) tairlarsa, modellerde gézlemlenen yiiksek R
degerleri ile anlaml t-ve F istatistikleri, serilerasindaki gercek gkiden c¢ok bu trendden
kaynaklanmaktadir (Gujarati, 2009: 709). Bu nedemi@man serisi verileri kullanilarak
yapillan bu capmada tanimlanan modellerde anilan sakincayl giderieere serilerin
durgzganhk durumuGLS (Dickey-Fuller), ADF (Augmented Dickey-Fulleve PP (Phillips-
Perron) geleneksel Birim Kok Testleriyle giralmakta ve sonuglari Tablo 5'te
raporlanmaktadir.
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Tablo 5. DF-GLS, ADF ve PP Birim Kok Testi Sonuglar

DF-GLS ADF PP
Degiskenler Sabit Sabit+Trend Sabit Sabit+Trend Sabit Sabit+Trend
LNKBRGSY IH 0.97 -2.21 0.16 -2.09 0.48 -2.09
o LNRSSY 0.00 -2.67 -0.31 -2.69 -0.15 -2.69
§‘ LNEMP -0.72 -1.00 -0.54 -0.73 -0.69 -0.75
% LNEE 0.30 -2.92 1.88 -2.89 1.37 -1.48
LNRPRI_1 -1.06 -2.35 -2.64 -3.11 -2.38 -2.94
LNRPRI_2 -1.22 -3.00 -2.80 -3.07 -2.52 -2.93
LNKBRGSYIH -5.45* -5.77* -5.82* -5.93* -5.84* -7.89*
‘;és LNRSSY -5.93* -6.16* -5.99* -5.94* -6.15* -6.13*
L LNEMP -5.04* -5.46* -4.95* -5.29* -4.95* -5.30*
8 LNEE -3.86* -4.60* 211 -4.38* -2.22 -3.58**
3050 LNRPRI_1 -7.62* -3.88* -7.63* -7.99* -7.63* -7.99*
LNRPRI_2 -7.55* -8.15* -7.59* -7.98* -7.51* -7.90*
Kritik De gerler
%1 -2.65 -3.77 -3.67 -4.30 -3.67 -4.30
%5 -1.95 -3.19 -2.96 -3.56 -2.96 -3.57

Not: Degiskenler icin hesaplanan test istatistiklerinin 6ngkid*” ve “**” i saretleri d&iskenlerin
sirasiyla % 1 ve % 5 dnem diuzeyinde @araold@gunu belirtmektedir. DF-GLS Birim Kok Testinde
kritik degerler Elliott-Rothenberg-Stock (1996) tarafindarDFA ve PP Birim Kok Testlerinde ise
MacKinnon (1996) tarafindan gglirilen kritik tablo deserlerini belirtmektedir. DF-GLS ve ADF Birim
Kok testlerinde otokorelasyonu gideren optimal gea uzunluklari Schwarz bilgi kriteri kullanilarak
otomatik olarak elde edilitir. PP testinde Bartlett Kernel metodu kullangnae Bandwidth gesli gi
Newey-West yontemine gore tespit edgtini

Tablo 5'teki DF-GLS, ADF ve PP Birim Kok Testi saplari analiz edildiinde,
tanimh modellerdeki butin serilerin Sabit ve Sabrend formlarinda seviye gerinde [I(0)]
durazgan olmadiklari gorilmektedir. Bu durum, Sabit vdiSalrend formlarinda seriler igin
hesaplanan test istatistiklerinin kritik tablogdderinden mutlak olarak %5 6énem diizeyinde
kicuk olmasindan anjdmaktadir. Bu nedenle, modellerde kullanilan busariler icin
birinci fark alma yoluna gidilerek, % 1 veya % 5edm dizeyinde tim dekenlerin test
istatistiklerinin kritik tablo dgerlerinden mutlak deerce buyik oldgu ve serilerin [I(1)]
deserinde dur@an olduklari belirlenmgtir. Bununla birlikte, cakmada tanimli modellerdeki
serilerin Ozellikle Ozellgirme gelirlerinin ekonomik ve politik kmllardaki deisimlere
oldukca duyarli olmalari ve inceleme doneminde Ty&lekonomisinde i¢csel ve/veyassal
soklardan kaynakli yapisal ggimlerin meydana gelgi olmasi, bu serilerde yapisal
degisimlerin (kirilmalarin) ortaya c¢ikmi olabilecgini disindurmektedir. Bu nedenle,
calismada tanimh modellerdeki serilerde 6rneklem domelmimeydana gelmiolan yapisal
degisimlerin etkilerini dikkate almadan uygulanan DF-GLADF ve PP vb. geleneksel birim
kok testlerinin sapmali sonuclar turetebilgic&abul edilmektedir. Nitekim icsel ve/veya
digsal soklardan kaynakli yapisal geimlerin etkileri dikkate alinarak yapilan dganlik
analizlerinde durgan olmayan bircok serinin, d@an 06zellikler gdsterebilege
belirtiimektedir (Perron, 1989: 1361-63).

Calismada anilan sakincalari gidermek Uzere tanimli trevdeki serilerin durganlik
kosulu, ayrica yapisal gesimlerin etkilerini dikkate alan ve i¢sel olarak bkenen iki yapisal
kirllmaya izin veren Narayan ve Popp (2010-NP)BiKOk testiyle de akauriimaktadir. NP
(2010) Birim Kok Testi, ADF Birim Kok Testinin séerde iki tane yapisal kirllmayi dikkate
alacak sekilde gengletimesine ve i¢sel olarak belirlenen yapisal lika tarihlerinin
bilinmedigi varsayima dayanmaktadir. NP (2010) Birim Kok e, zaman serisi analizine
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dayan modellerde veri yaratma surecinde gozlemlegembazi bilgenlerin etkileri dikkate
alinmakta ve duganlik analizi sabit terimde (M1) ve sabit terim tkendde (M2) iki tane
yapisal kirllmaya izin veren modellerle giralmaktadir. NP (2010) Birim Kok Testinde,
zaman serisinin veri yaratma surecinde dikkategaldeterministik ;) ve stokastik ;)
seklindeki iki bilesen (; =d; +u;) model M1 ve model M2 icin sagidaki gibi
hesaplanmaktadir:

dM = @ + Bt + ¢*(L)(6, DU}, + 6,DU3 ) 3)
d}f? = a + Bt + ¢*(L)(6: DU} + 0,DU3, + v, DT{, +y,DT;,) (4)

Burada, (i=1,2) olmak uzereDU;, = 1(t >Tp;), terimi sabitteki, DT/, =
1(¢ > Tp;)(t-Ts;) terimi trenddeki yapisal kirlmalari gosterirke(fy ;) terimi inceleme
doneminde vyapisal kirilmalarin tarihlerini belirtkbedir. Esitliklerdeki (6;) ve ;)
parametreleri sirasiyla sabitteki ve trendeki yalpiarilmalarin biydklgini gosterirken
modellere ekleneng(*(L)) teriminin inceleme déneminde serilerde meydanarggapisal
kirlmalarin zaman icerisinde yaydir sekilde gerceklgmesine imkan sgayaca kabul
edilmektedir. M1 ve M2 modelleri i¢in yapisal ing@nmg formdaki testin regresyonu
asagidaki denklemlere dayanilarak hesaplanmaktadir:

k
v = py g +ay + Bt + 0,D(Tg)1 + 0,D(Tg) e + 6:DU; o 1 + 8,DU3 4 + Z Bj Aye-;

=
+ e (5)
v = pyeq + a4+ Bt + 2D (Tg)1 + 22D (Tp)z + 6:DU; 4 + 8;DU; 1 +yiDT{ 4
k
+ V;DTzl,t—l + Z ,Bj Ay, j+ e (6)
j=1

Esitliklerde M1 ve M2 icin yapisal kirllma tarihleairdsik prosedirin kullaniimasiyla
es anh olarak belirlenmekte ve modeldeki serilerioratanlik durumu yapisal kirilma
tarihlerinin bilinmedgi varsayildgindan p) parametresinin t-istatistik gerleri kullanilarak
arggtinimaktadir. NP (2010) Birim Kok Testindeg)(parametresi icin hesaplanan t-istatistik
degerleri, Monte Carlo simulasyonlariyla eturulan kritik tablo dgerleriyle
karsilastirilmakta ve durganlik icin (p=1) seklindeki temel hipoteze kahk (p<1) seklindeki
alternatif hipotez test edilmektedir. NP testi smmda, hesaplanan t-istatistikgeeerinin
kritik tablo deserlerinden mutlak deerce blyik olmasi durumunda temel hipotez (seride
birim kdk bulunmaktadir) reddedilmekte ve alterhbtpotez kabul edilmektedir (Narayan ve
Popp, 2010: 1426-28). Catnada modellerdeki geskenlerin durganhk durumunu agiran
NP (2010) Birim Kok Testi sonugclari Tablo 6'da gégrdimektedir.
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Tablo 6. NP (2010) Yapisal Kirilmali Birim K6k Test Sonuclar

Testlistatistikleri Yapisal Kirllma Tarihleri

Degiskenler M1 M2 M1 M2
LNKBRGSY iH -2.15 -2.24 1996-2000 1996-2000
© LNRSSY -2.90 -3.03 1996-2003 2000-2008
> LNEMP -1.61 -2.89 1993-1999 1993-2005
g LNEE -2.59 -2.68 1994-1996 1993-1996
LNRPRI_1 -4.24 -4.81 1997-2003 1997-2006
LNRPRI_2 -4.13 -4.45 2000-2004 1997-2002
LNRGSYIH -5.60* -6.17* 2000-2007 1997-2008
< LNRSSY -9.24* -10.02* 1992-2005 1994-2004
& LNEMP -8.26* -71.22* 2002-2010 2004-2010
g LNEE -5.87* -5.68** 2004-2010 1993-1997
= LNRPRI_1 -6.28* -8.13* 2001-2010 2001-2010
m LNRPRI 2 -10.93* -10.94* 1996-2004 1996-2004
. . -5.26 -5.95 % 1
Kritik De gerler 451 518 %5

Not: Degiskenler icin hesaplanan test istatistiklerinin 6ngkid™” ve “**” i saretleri dgiskenlerin
sirasiyla % 1 ve % 5 Oonem dilizeyinde d¢ara old@gunu belirtmektedir. Kritik Tablo Dgerleri
Narayan ve Popp (2010) gahasindaki Tablo 3'ten alingtir.

Tablo 6’daki Narayan ve Popp (2010) Birim Kok Testnuclari incelengdinde,
tanimh modellerdeki bitin dekenlerin M1 ve M2 formlarinda iki yapisal kiriimayl
birlikte seviye dgerinde [I(0)] durgan olmadiklari gorilmektedir. Bu sonuca, M1 ve M2
formlarinda dgiskenler icin hesaplanan test istatistiklerinin, ikrteblo deerlerinden mutlak
olarak % 5 ©6nem duzeyinde kucuk olmasiylasii@aktadir. Bu nedenle modellerde
kullanilan batln serilerin birinci farklar alingnve % 1 veya % 5 6nem dizeyinde tim
degiskenlerin test istatistiklerinin kritik tablo g@erlerinden mutlak dgerce blyuk oldgu ve
serilerin iki yapisal kiriimayla birlikte [I(1)] d&erinde durgan olduklari belirlennstir. Bu
sonugclar, tanimlh modellerdeki butingikkenlerin inceleme doénemindeki siii tarihlerde
yapisal dgisimlere maruz kalgnni géstermekte ve iki yapisal kirllmanin tim sem birinci
farklarindaki durganlik mertebesi Uzerinde etkili olmgcdhi ortaya koymaktadir.

Bununla birlikte, Tablo 6’daki sonuclar yapisalgd@mlerin ortaya cikig tarihler
acisindan dgerlendirildiginde, Narayan ve Popp (2010) Birim Kok Testinin igah
doneminde serilerdeki yapisal kirilmalarin tarilmerTiarkiye ekonomisinin gerceklerine
gorece uyumlu bigekilde belirledgi goérilmektedir. Nitekim ilgili dgiskenlerde, 1994-1997,
2000-2002, 2008-2010 donemleri icgin belirlenen gapikirilma tarihlerinin  Turkiye
ekonomisinde i¢ ve glietkilemelerle ortaya ¢ikan ekonomik kriz donenmerirastladil
gorulmektedir. Tim bu sonuclar, gahada tanimli modellerdeki serilerin dpsalik
kosulunu belirlemek tzere kullanilan ADF, PP ve DF-Giedeneksel ile yapisal kirllmali NP
Birim Kok Testlerinin timdndn benzer sonuclar geaagikardgini ve tum dgiskenlerin
birinci farklarinda durganlastiklarini gostermektedir.

4.2. B-Bitinlesme Testleri ve Sonugclarinin Dgerlendirilmesi

Birim kok testleriyle tanimli modellerdeki tim derin duraganlik mertebesinin [I(1)]
oldugunun belirlenmesi, modellerdeki glgkenler arasinda uzun dénemde Bxbétlinleme
iliskinin olup olmadginin aratiriimasini gerekli kilmaktadir. Nitekim seviye ginde
durgzgan olmayan ancak birinci farklar alinarak diaa hale getirilen serilerdeki fark alma
islemi, serilerde stire¢ icerisinde meydana gelencgegklarin etkilerini ve seriler arasinda
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uzun donemde olmasi muhtemelgitiinleme iligkilerini ortadan kaldirabilmektedir. Bu
nedenle, durganlatiriimis serilerle kurulan modeller, dgkenler arasinda uzun dénemde
olasi iligkileri yansitma noktasinda eksik kalabilmektedidy® bir durumda iktisadi seriler
durggan olmasalar da bu tirden serilerin diarabir bilgeni bulunabilmekte ve bu bilen -
batinlgme analizleriyle belirlenebilmektedir. Bgekildeki serilerin ¢-butlinleik olmasi,
degiskenleri etkileyen kisa sureoklarin kalici olmasi durumunda dahigdgenler arasinda
uzun doénemde bir dengesKisinin bulundgu anlamina gelmektedir (Tari, 2010: 415).

Calsmada tanimli modellerde s-butlnlgik iliskileri incelemek (zere gerekili
kosullarin sglandginin belirlenmesiyle birlikte modellerdeki serilarasinda uzun dénemde
anlamh bir ilskinin olup olmadgl sirasiyla Johansen ve Hatemig}Btitinlesme testleriyle
argtirllmaktadir. Boylece tanimh modellerdeki serilarasinda uzun doénemde olmasi
muhtemel g-buttnlsik ili skilerin, calsma donemindeki yapisal gigimlerin etkileri dikkate
alinmadan ve alinarak ayri ayri incelenmesi amagdéktadir. Bu kapsamda, serilerdeki
yapisal dgisimlerin etkilerini dikkate almayan ve VAR (Vectoruforegression) modeline
dayali olarak olgturulan Johansen sEBButinlesme testinde, VAR modelindeki gecikme
uzunlyggu 6nemli oldgundan seriler arasindaki optimal gecikme uzgmhun dg@ru ve
guvenilir bir sekilde belirlenmesi gereklilik arz etmektedir. Burdm dikkate alinmag@inda
Johansen §Bltlinleme test istatistikleri tutarsiz velveya sapmali ugter ortaya
citkarabilmektedir (Sevuktekin ve Nargelegekenlef02 53). VAR modelinde seriler
arasindaki optimal gecikme uzunluklari ise LR, FPHC, SC ve HQseklindeki bilgi
kriterleri esliginde ve bu bilgi kriterleri dgerlerinin minimum oldgu noktalara goére
belirlenmektedi. Bununla birlikte, bilgi kriterleri giginde belirlenen optimal gecikme
uzunluklarinin  tutarhiginin - LM (Lagrange Multiplier) testleriyle ag@ariimasi ve
otokorelasyon icerip icermeginin belirlenmesi gerekmektedir. Cahada tanimli iki farkli
model i¢in kurulan VAR modellerinde optimal gegimeunluklar LR, FPE, AIC, SC ve HQ
bilgi kriterleri dezerlerinin minimum oldgu noktalara gére ve LM Testleriyle otokorelasyon
icermeyecek birsekilde belirlenmeye calilmistir. Nitekim calgmada kurulan VAR
modellerinde optimal ve otokorelasyon icermeyenilkgee uzunluklarinin; Model-1 ve
Model-2 icin 2 olarak tespit edilgtir. Bu kapsamda, Model-1 ve Model-2 i¢in VAR(2)
modeli kurularak Johansens-Butiinlesme analizleri,iz (Trace) ve Maksimum Ozger
(Max- Eigen Value) Testistatistiklerine goére elde edilgive bulgular Tablo 7'de
sunulmutur.

Tablo 7. Johansen [s-Butlinlesme Testi Sonuglari

1z istatistigi Maksimum Oz Deger Istatistigi

Hipotezler Model-1 Model-2 Model-1 Model-2
(Ho) (HY) Testistatistigi Test istatistigi Test istatistigi Test istatistigi
r=0 r>1 126.76"[68.82]  127.1169.82]  61.73*33.88]  507*33.89]
r<1 r>2  65.03"[47.86] 65.04*[47.86] 30.86*27.58]  399**[27.59]
r<2 r=3 25.17 [29.80] 25.25 [29.80] 17.59 [21.13]  17.64 [21.13]

Not: Test istatistiklerinin onindeki “**” dareti % 1 Onem dizeyinde (Hemel hipotezinin
reddedildgini belirtmektedir. Tabloda k&li parantez icindeki derler % 5 Onem dizeyinde
hesaplanan kritik tablo gerlerini gostermektedir.

Tablo 7'deki sonuglar incelenginde, Model-1 ve Model-2 icin hesaplandn ve
Maksimum Ozdger istatistiklerine gore, (54=0) temel hipotezlerinin “seriler arasinds-e
bitiinleme iliskisi bulunmamaktadir” % 5 6énem dizeyinde reddegjilde (H;:r>1) alternatif
hipotezlerinin *“seriler arasinda s-buttinleme iligkisi bulunmaktadir” kabul edildi
gorulmektedir. Bu durum, tanimh modellerdeki sariarasinda uzun doénemli birsKinin
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bulund@u anlamina gelmektdz ve Maksimum Ozdger Testlerinde modellerdeki seriler
arasinda en az iki adeg-bUtinlgme vektorinin bulundwnu belirten (H:r>2) alternatif
hipotezi icin hesaplanan test istatistiklerinin %rfem dizeyindeki kritik tablo gerlerinden
blyuk olmasindan anddmaktadir.

Calsmada tanimlanan modellerdeki tum seriler iki yalpksalmayla birlikte birinci
farklarinda durganlstiklarindan, modellerdeki seriler arasindaki uzuimenmli iliskilerin
yapisal kirilmalar dikkate alinginda da gecerli olup olmagnin belirlenmesini
gerektirmektedir. Zira serilerdeki yapisal kirilraah etkileri dikkate alinmadan uygulanan
analizler birim kok test sonuclarinda ofaugibi e-buttinleme test sonuglarini da gecgersiz
kilabilmektedir. Cakmada s6z konusu sakincayi gidermek ve uzun dondighilerin
tutarlihgini tespit etmek tzere tanimh modellerde serileasmdaki butlnkgk iliskiler,
yapisal kirilmalarin etkilerini dikkate alan Hatedi Es-BUtinlggme testiyle de
arggtinimaktadir. Hatemi-J (2008-HJ) tarafindan géeilen bu test, sabit terimde vesie
katsayisinda iki taneye kadar yapisal kirlimaya v@rmekte ve yapisal kirilmalarin sayisi ile
tarihlerini i¢csel olarak belirleyebilmektedir. Rajidesisimi (C/S) olarak tanimlanan model
asagidaki gibi hesaplanmaktadir:

Ve = g + a1 D¢ + azDye + Poxe + B1D1exe + BrDorxe + Uy (7)

Esitlik 7°'deki, (D;;) ve (D) terimleri kukla dgiskenler olarak tanimlanmakta ve
asagidaki gibi oluturulmaktadir:

S P ) TS L

Denklemlerde, €;) ve @,) terimleri rejim modelinde yapisal kirllma noktatan
bilinmeyen parametrelerini gostermekteyken, (Hlemcisi kirilma noktalarinin tam sayi
olmasini sglamaktadir. HJ testinde, modellerdeki seriler an@daig-butiinleme iligkilerinin
varhgl (ADF™), (Z;) ve (£;) seklindeki tc farkli test istatigityle argtiriimaktadir. £;) ve
() test istatistikleri duzeltilngi birinci dereceden otokorelasyon katsayilarinimtaicisini
gosteren g*) tarafindan gagidaki gibi hesaplanmaktadir:

s ?;%(ﬁtﬁt+1 - Z?:l w(/B)7(j)
p = PR (8)
t=1Ut

Denklemdeki, B) terimi bant gesniigini ve y(j) terimi ise otokovaryans
fonksiyonunu gostermekte veagidaki gibi hesaplanmaktadir:

T
1

P == > @y =Pl j) (@ — Pler) )
t=j+1
Esitlik 9'daks, (p) terimi, @,_,)'in (#i,) Uzerine en Kiglk kareler tahmincisiyle
regresyonunu gostermektedir. Bu kapsamdg) (e ;) test istatistikleri kitlik 10 ve 11
yardimiyla @agidaki gibi hesaplanmaktadir:
Zy =n(p* - 1) (10)
. (" -1
Zt (A B . S n-1.n2
(P(O) + 232, w (i/BYP())/ Tici ¢

Burada (7(0)+2X%,w(j/B)7(j)) terimi (@) nin (@,,) Uzerine regrese
edilmesiyle elde edilen kalintilarin uzun donemyaas tahminlerini géstermektedi¥;( test

(11D
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istatistigi ile benzer dailim o6zellikleri gbsteren ADF*) test istatis@ii ise Esitlik 7’deki
denklemden elde edilen kalintilara ADF birim kolsttéstatistginin uygulanmasiyla elde
edilmektedir. Boylelikle, HJ (2008)sEBitiinlesme testinde standart olmayanzdem 6zelligi
gosteren ADF™), (Z;) ve ;) test istatistiklerinin kullaniimasiyla, modelletd seriler
arasinda iki yapisal kirllmayla birlikte uzun déreitnskiler (modeldeki seriler arasinda-e
batinlgme iliskisi bulunmamaktadiryeklindeki temel hipoteze kahk (modeldeki seriler
arasinda gbitinleme iliskisi bulunmaktadir) alternatif hipoteziyle amalmaktadir. Test
sonucunda, hesaplanaADF™), (Z;) ve ;) test istatistiklerinin kritik tablo dgrlerinden
mutlak degerce blylk olmasi durumunda temel hipotez reddedilenve tanimli modeldeki
seriler arasinda inceleme doneminde meydana gellam iki yapisal kirllmayla birlikte uzun
donemli bir denge igkisinin bulundgu sonucuna ukaimaktadir. Cakmada taniml
modellerdeki seriler arasinda uzun donemde yapksaimalarla birlikte g-bltinlgme
ili skisini argtiran Hatemi-J (2008) &Butiinlesme test sonuclari Tablo 8'de sunulmaktadir.

Tablo 8. HJ Yapisal Kirllmali Es-Butinlesme Testi Sonuglari

Kritik De gerler

Model-1 TestIstatistigi Kirilma Tarihleri %1 %5 %10
ADF* -8.81* 2003-2007 -8.35 -7.90 -7.71
Model: C/S Z; -7.95** 1998-2007 -8.35 -7.90 -7.71
Z;, -34.85 1998-2007 -140.14  -123.87 -116.17
Model-2 Testistatistigi Kirilma Tarihleri %1 Kritik 5065 gerler %10
ADF* -9.08* 2001-2004 -8.35 -7.90 -7.71
Model: C/S Z; -9.24* 2001-2004 -8.35 -7.90 -7.71
Z;, -44.31 1999-2004 -140.14  -123.87 -116.17

Not: Test istatistiklerinin 6ntindeki “*” ve “**” garetleri sirasiyla % 1 ve % 5 6nem dizeyinde temel
hipotezlerin reddedildini belirtmektedir. Modeller icin optimal gecikmezunluklari Akaike (AIC)
bilgi kriteri kullanilarak elde edilngtir. Kritik Tablo Degerleri Hatemi-J (2008) ¢amasindaki Tablo
1'den alinmgtir.

Tablo 8'deki sonuclar incelenginde, tanimhi modellerde ADF*) ve ;) test
istatistiklerine gore iki yapisal kirllmayla birté seriler arasindas-éutiunlgme iligkinin
bulunmadgini belirten temel hipotezlerin %1 veya % 5 Oneneadinde reddedildi
gorulmektedir. Bu sonuca c¢ginada tanimlanan iki model i¢in hesapland® k™) ve ;)
test istatistik dgerlerinin kritik tablo dgerlerinden mutlak deerce biyuk olmasiyla
ulasiimaktadir. Bu durum, c¢aimada tanimlanan her iki modeldeki seriler arasiyaasal
kirilmalarla birlikte uzun dénemde birs-bUtiinleme iliskisinin  bulundgunu ortaya
koymaktadir.

Bununla birlikte, Tablo 8'deki sonuclar yapisalgd@mlerin ortaya cikig tarihler
acisindan deerlendirildiginde, Hatemi-J (2008) &Butlunlegme Testinin ¢cagma doneminde
modellerdeki yapisal kirilmalarin tarihlerini TUyki ekonomisinin gerceklerine gorece
uyumlu bir sekilde belirledgi gortlmektedir. Nitekim ilgili modellerde, 1998-29, 2001-
2003 donemleri icin belirlenen yapisal kirllma hérinin Turkiye ekonomisinde i¢ ve (i
etkilemelerle ortaya c¢ikan ekonomik kriz donemleriastladii gortlmektedir. Benzer bir
sekilde, tanimh modellerde 2004 yih icin belirlengapisal kirllma tarihleri ise Turkiye
ekonomisinde Ozeligirme gelirlerinde ari yoninde onemli d@simlerin ysgandgi yillara
rastlamaktadir. Calmada uzun donemli gkileri arastiran Johansen ile Hatemi-Js-E
Bitlinlesme testlerinin ayni yonde sonugclar tuggttre yapisal kirilmalarin etkileri dikkate
alindginda veya alinmaginda modeldeki serilerin uzun dénemde birlikte kateettikleri
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anlggilmaktadir. Bu yonuyle ebitlinleme test sonuclari, modellerdeki seriler arasinda ki
donemde meydana gelebilecek arizigmkun etkisinin uzun dénemde ortadan kalkacave
degiskenlerin birlikte yuriyglerinin devam edeg@ni gostermektedir.

4.3. Uzun doénemli k-Butinlesme Katsayilarinin Tahmini ve De&erlendiriimesi

Calismada tanimh modellerdeki seriler arasinda uzureddniliskiler es-butiinlgme
testleriyle saptandiktan sonrg-litinleme denklemindeki katsayilarin hangi yontemle
tahmin edilmesi gereld@inin belirlenmesi 6nem arz etmektedir. Nitekim uzdinemli
katsayilarin tahmininde OLS (Ordinary Least Squarggbi geleneksel ydntemlerin
kullanilimasi aciklayici dgsken(ler) ile hata terimi arasindaki i¢sellik ve kaoelasyon
nedeniyle sapmali olabilmekte, bu nedenid@tiinleme denklemindeki katsayilarin tutarli
bir sekilde tahmin edilebilmesini gkayan cegitli yontemler 6nerilmektedir. Bu yontemlerden
es-butiinleme denklemindeki katsayilarin sapmasiz ve bek&ntkrcevesinde tutarli bir
sekilde tahmin edilmesini giayan Pedroni (2000, 2001) tarafindan gellen FMOLS (Full
Modified Ordinary Least Square) modeli ampirik arlakde yaygin olarak kullanilan
yontemler arasinda 6ne ¢ikmaktadir (Nag#lp 2010: 97). FMOLS yontemi, standart sabit
etkili tahmincilerdeki ardak bagimlilik (otokorelasyon) ve dgsen varyans
(heteroscedasticity) sorunlarinin ortaya cikardsapmalarin duzeltiimesine guvenilir
sonugclarin dretilmesine imkan vermektedir. Sabitriehata terimi ve bamsiz dgiskenlerin
farklari arasindaki olasi korelasyonun dikkate dafin bu yontemde, parametrik olmayan
uyarlama i¢selfii ve otokorelasyonu dizeltmek icin aciklanagigleen tizerine yapiimaktadir
(Kok vd., 2010: 8). Boylece, modeldekigigkenler icin tahmin edilen katsayilar, uyarlagmi
aciklanan dgiskenin aciklayici dgskenler Gzerine regrese edilmesiyle elde edilmelkté-v
istatistik deerleri de asimptotik olarak standart bir normalgitlen gdstermektedirler.
Calsmada, Turkiye ekonomisinde 6zglieme gelirlerinin ekonomik buiylime Uzerindeki
uzun donemli etkilerini incelemek Uzere kurulan mitet FMOLS yontemiyle tahmin
edilerek sonuclari Tablo 9'da gosteriimektetir.

Tablo 9. Uzun donemli E-Butlinlesme Katsayilarinin Tahmini: FMOLS Sonugclari

Model-1 Model-2
Model Degiskenleri Katsay! Standart Hata Katsay!i Standart Hata
LNRSSY 0.2898* 0.0159 [0.000] 0.2903* 0.0156 [0.000]
LNEMP 0.3665* 0.0505 [0.000] 0.3639* 0.0503 [0.000]
LNEE 1.1971* 0.0566 [0.000] 1.1960* 0.0563 [0.000]

LNRPRI_1 -0.0004 0.0017 [0.802] —

LNRPRI_2 — -0.0005 0.0016 [0.742]
Sabit Terim (C) 4.8240* 0.1439 [0.000] 4.8199* 0.1341 [0.000]
R? R? 0.99 0.98 0.99 0.98

JB 1.586 [0.453] 1.607 [0.448]

Tablo 9'daki sonuclar analiz edifgihde, FMOLS tahmincisinin ¢gimada tanimlanan
iki farkli modeldeki aciklayici d@skenlerin katsayilarinin yonu, buyullii ve anlamlilik
duzeyleri ile modellerin aciklayicilik glct ve tsall test bulgulari agisindan benzer sonuclari
ortaya cikardii gorulmektedir. Bu kapsamda, gatada tanimli modellerde kalintilarin
normal bir dgllima sahip olduklari ve @amh desiskende meydana gelen ggmlerin
bagimsiz dgiskenler tarafindan aciklanma oranini gosteréiveRR? katsayilarinin oldukca
yuksek dgerler aldgl Tablo 9'daki sonuclardan izlenebilmektedir. TUrankar, Turkiye
ekonomisinde 6zeligirme gelirlerinin ekonomik buylime tzerindeki uzddnemli etkilerini
incelemek Gzere kurulan modellerin karagiti/tutarhligini gostermektedir.
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Bu cercevede, Tablo 9'daki tahmin sonucglari Modei# Model-2 acisindan
incelendginde; beklentilerle uyumlu olarak LNRSSY, LNEMP VENEE aciklayici
degiskenlerinin katsayilarinin her iki modelde de pdaitinli ve istatistiki agcidan % 1 6nem
dizeyinde oldgu gorilmektedir. Buna keaitik, Tablo 9'daki Model-1 ve Model-2’'ye ait
tahmin sonuclari 6zeldrme gelirlerini temsilen kullanilan LNRPRI_1 veNRPRI_2
degiskenleri acisindan incelerinde, LNRPRI_1 ve LNRPRI_2 aciklayici gigkenlerinin
katsayilarinin her iki modelde de negatif yonliugld ve istatistiki acidan % 10 6nem
dizeyinde bile anlamli olmadiklari izlenmektediu Bonuglar, inceleme déneminde fiziksel
sermaye birikiminde ve ggim seviyesi dikkate alinginda/alinmadiinda begeri sermaye
birikiminde meydana gelen agfarin/iyilesmelerin Turkiye ekonomisinin ekonomik buyime
performansi Uzerinde pozitif ve istatistiki acidamlamli bir sekilde etkili old@gunu
gostermektedir. Bununla birlikte sonuclar, galada hem mutlak hem de nispi olarak
hesaplanan dgskenlerle temsil edilen O0zelgrme gelirlerinin ise Turkiye ekonomisinin
ekonomik buyime performansi Uzerinde inceleme doitérariyle herhangi bir etkiye sahip
olmadgini ortaya koymaktadir.

5. SONUC

Islevlerin ve varliklarin yénetimlerinin tamamen velgsmen devletten 6zel sektore
yeniden tahsis edilmesi olarak tanimlanan Ogellee uygulamalari, 1970’lerde ganan
ekonomik krizlerin daraltici etkilerini gidermedakig yollarini arayan hani gelsmis
Ulkelerin cektgi diinya ekonomilerinin, bu tarihten itibaren uygukda siklikla kullandiklar
iktisat politikasi araclari arasinda yer almaktadieorik temelleri Neo-Liberal iktisat
teorilerine dayandirilan 6zefiirme uygulamalariyla, kamu kesiminin ekonomi isardeki
agirhginin azaltilmasi ve ekonomik acidan libergienin sglanmasi hedeflenmektedir. Bu
baglamda, Ozellgirme uygulamalariylarekabete dayali serbest piyasa ekonomilerinin
olusturulmasi, Uretimde verimlgin ve etkinlgin sglanmasi, kamu finansmaninin mali
yukten kurtarilmasi, kamu bitce pozisyonunun gyitémesi vb. hedeflerle ekonomik
biyimenin ve toplumsal refah dizeyinin artirimasmaclanmaktadir. Ozejfirme
uygulamalarinin ekonomik blyume ve toplumsal reflitzeyi tGzerinde teorik cercevede
ongorulen bu etkileri ise goudan ve dolayli olmak Uzere iki farkigekilde ortaya
cikmaktadir. Ozellgirilen islevlerin ve varliklarin daha etkin ve verimli bigekilde
faaliyetlerini sturdurecekleri giincesi dgrudan etkileri belirtirken, 6zelig@rilen islevierden
ve varliklardan elde edilen gelirlerin kamunun lelfgozisyonu ve/veya mali davrgarini
tzerinde etkili olmasi dolayl etkileri afturmaktadir.

Bu calsmada, Turkiye ekonomisinde Ozalieme uygulamalarindan elde edilen
gelirlerin, kamunun bitce pozisyonunu ve/veya nadivranglarini etkilemek suretiyle
ekonomik buyime Uzerinde ortaya cikgrdiolayl etkileri incelenme konusu yapiimaktadir.
Bu yonluyle cakmada, Ozellgirme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin Tieki
ekonomisinin ekonomik biylime performansi Uzerireteik cercevede 6ngoruldi gibi bir
etkiye sahip olup olmaginin ampirik olarak da derlendiriimesi amaclanmaktadir.
Calsmada o6zellgtirme gelirlerinin Turkiye ekonomisinin ekonomik yiime performansi
Uzerindeki etkilerini tespit etmek Uzere fizikidegi sermaye birikimi kontrol dgskenleriyle
birlikte kurulan alternatif modeller 1986-2016 ddémeicin yeni nesil zaman serisi analizi
metodolojisi izlenerek tahmin edilmektedir. Gala sonucunda, Turkiye ekonomisi Gizerine
tanimlanan modellerin ampirik literatirdeki sinislayidaki caklmayla da uyumlu oldiu
belirlenen sonuclarini bir bitin olargksekilde 6zetlemek mimkun olmaktadir.

Bu balamda, cakmada Turkiye ekonomisinde fiziksel sermaye birikimie eitim
seviyesi veri alinggnda/alinmadiinda bgeri sermaye birikimini temsilen kullanilan batin

174



<

J 7]0urnal of Life

Economics

degiskenlerin ekonomik buyime ulzerindeki etkilerinin fidzy6nll ve istatistiki agidan
anlamh old@gu sonucuna ukalmistir. Bu sonuclar, ¢cajima déneminde fiziksel sermaye
birikiminde ve gitim seviyesi veri alindginda/alinmadiinda begeri sermaye birikiminde
meydana gelen agtarin/iyilesmelerin, Turkiye ekonomisinin ekonomik buyime performansi
Uzerinde pozitif ve istatistiki agidan anlamh kpekilde etkili old@gunu gostermektedir.
Tanimlanan modellerin bulgulari gahanin 6zUn0 okiuran 6zellgtirme gelirleri acisindan
degerlendirildiginde ise Turkiye ekonomisinde gahada hem mutlak hem de nispi olarak
Olclilen dgiskenlerle temsil edilen 6zelgrme gelirlerinin ekonomik buyime Uzerindeki
etkilerinin negatif yonlu ve istatistiki agidan anisiz oldgu tespit edilmgtir. Bu sonuglar,
Ozellestirme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin Tiiekekonomisinin ekonomik buyime
performansi Uzerinde inceleme donemi itibariylenbegi bir etkiye sahip olmagini ortaya
koymaktadir. Bununla birlikte sonuglar, 6zetleme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin,
Turkiye ekonomisinin ekonomik biylime performanserime teorik ¢ercevede ongorilen
etkilerini drneklem doénemi itibariyle yaratmaya miablmadgina saret etmektedir.

1986-2016 doneminde Ozelteme uygulamalarindan elde edilen yakka68 milyar
dolarlik gelirin, Turkiye ekonomisinin ekonomik hiilme performansi tzerinde herhangi bir
etkiye sahip olmamasi ilk baka, Tlrkiye'de Ozellgirme gelirlerinin verimli reel alanlara
yeterince kanalize edilemeiii ve kamu kesimi tarafindan yapilan yatirrm hamatarinda
etkin bir sekilde kullanilamadyini disindirmektedir. Ancak, Turkiye ekonomisinde
Ozellestirme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin ndaullanilacgini dizenleyen 1994
tarihli ve 4046 Sayil Ozeligirme Uygulamalari Hakkinda Kanun'un ilgili hukimie
incelenince, anilan dincenin Turkiye ekonomisi acgisindan gecerli olrgadnlgilmaktadir.
Nitekim dunyadaki gejmelere paralel olarak 24 Ocak 1980 kararlariyldikiber bir iktisat
politikasi araci olarak Turkiye ekonomisinin giindeengelen 6zellgirme uygulamalarindan
elde gelirlerin nasil kullanilagg 1994 yilindan itibaren yudrurlikte olan ve Ozgilene
uygulamalarinin hukuki dayapga olusturan 4046 Sayili Ozelgrme Uygulamalari
Hakkinda Kanun ile belirlenmektedirilgili kanun hikmii uyarinca ozeflirme
uygulamalarindan elde edilen gelirler, i¢c ve borc 6demelerinde kullaniimak tzere Hazine
hesaplarina intikal ettirilmekte, genel bitce harakarinda ve yatirnmlarindagdir bir deysle
kamu harcamalarinin ve yatirimlarinin finansmanidadlanilamamaktadir. Bu durum,
Turkiye ekonomisinde 0zeljgrme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin, kammou bitce
pozisyonunu ve/veya mali davralarini etkilemek suretiyle ekonomik biyime Uzerinde
zaten dolayli olarak ortaya cikarabilgcetkilerinin daha da sinirlanmasina yol agmaktadir
Bu ise Ozellgtirme uygulamalarindan elde edilen gelirlerin, Tiiekekonomisinin ekonomik
buyiime performansi Uzerinde teorik cercevede Ohgrigtkilerinin 6rneklem doénemi
itibariyle ortaya ¢cikmasina engel olmaktadir. Bypdamda ¢camanin bulgular Turkiye'de
Ozellsgtirme gelirlerinin kullanim esaslar dikkate aliakrdeserlendirildiginde, 6zellgtirme
gelirlerinin  Turkiye ekonomisinin ekonomik blyumeerformansi Uzerinde 1986-2016
donemi itibariyle herhangi bir etkiye sahip olmadi ortaya koyan sonuglarinin, 6zetleme
uygulamalarinin hukuki alt yapisiyla da uyumlu gdanlgiimaktadir.

Diger taraftan, Turkiye’de 6zellgrme gelirlerinin kullanimini belirleyen bu
aciklamalar Davis vd., (2000) tasarruf hipotezidapinda dgerlendirildiginde, 6zellgtirme
gelirlerinin kamunun bor¢lanmadan kaynakli mevcaiz f 6demelerini ve mali yapinin
sgzlamligina iliskin piyasalara olumlusaretler vermesiyle yeni bor¢clanmalarin faiz yukana
azaltarak, mali aciklarinin tedricen azalmasina mmli dengenin sdrdardlebilirlik
kazanmasina olanak @ayacal beklenmektedir. Kamunun mali yikini azaltarakiryat
harcamalarinin dolayli olarak finanse edilmesi aenk kesimi icin ilave kaynak yaratiimasi
anlamina gelen bu durum ise teorik dizlemde Ggeliee uygulamalarindan elde edilen
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gelirlerin ekonomik blyime lzerinde ortaya cikaexd®i dolayl etkilerinden bir dierini
olusturmaktadir. Bu bglamda, Turkiye ekonomisinde Ozalieme uygulamalarindan 1986-
2016 doneminde elde edilen 68 milyar dolarlik geliric ve ds bor¢ Gdemelerinde
kullaniimak tizere Hazine hesaplarina aktarilanagakl668,53'Iuk bolimi 46 milyar dolara
karsilik gelmektedir. Bu rakamin 1986-2016 donemindettalamasi alinggnda her yil igin
Ozellgtirme gelirlerinden i¢ ve di borglarin finansmaninda kullanilmak Uzere Hazine
hesaplarina aktarilan kisminin yakka 1,5 milyar dolara tekabul egti gorilmektedir.
Turkiye ekonomisinin ilgili donem argiindaki mali yapisiyla (i¢ ve gliborclarin buyuklgu
ve borglanmanin faiz 6demeleriyle) kiyaslandda, ozellgtirme uygulamalarindan elde
edilen gelirlerin oldukca diik bir miktarda olmasi, 6zelierme gelirlerinin ekonomik
bliylume tzerindeki dolayh etkilerinin 6rneklem dimetibariyle ortaya ¢ikmasini engelleyen
etkenlerden bir gierini olwturmaktadir. Bu agidan cghnanin bulgulart Turkiye'de
Ozellestirme gelirlerinin kullanim esaslari dikkate ahakrdeerlendirildiginde, 6zellgtirme
gelirlerinin  Turkiye ekonomisinin ekonomik blyumeerformansi Uzerinde 1986-2016
donemi itibariyle herhangi bir etkiye sahip olm@adi ortaya koyan sonuclarinin, Turkiye
ekonomisinin hali hazirdaki mali yapisiyla da uyurmldusu anlgiimaktadir. Tim bunlarin
yaninda, Turkiye ekonomisinde 6zegtieme uygulamalarini konu edinen ve ileride yapalac
calismalarda, Ozellgirme gelirlerinin dger dolayl etkilerinin yaninda ekonomik biyime
Uzerindeki d@rudan etkilerinin de incelenmesinin bu konuda &insayida cakmanin
bulundgu literatirin  6zellikle ulusal literatiriin  geinine  katki  s@layaca
degerlendiriimektedir.
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NOTLAR

'Sekil 2'nin tiretiimesinde T. C. Bhakanlik Ozellgtirme idaresi Bakanligindan nominal USD
(Dolar) olarak alinan 6zelgrme gelirleri verisi ile Dinya Bankasi veri tabagan nominal USD
olarak alinan GSM verileri kullaniimstir.

’Calsmada inceleme ddneminin 1986 yiliylasla&ilmasinda, Tirkiye ekonomisinde &zefiene
uygulamalarinin planh bigekilde bu tarihte bgamasi ve 6zelgirme gelirlerine ait verilerin de bu
tarihten itibaren temin edilebilmeleri etkili olrgtur.

*Tabloda tanimli tim parasal @gkenler, seriler arasindaki uyum unsurunglaaak ve daha tutarli
sonuclar elde edebilmek icin ABD dolari (USD) veslré2010 baz yilli) olarak kullaniimaktadir.
KBRGSYIH degiskenine ait veriler, WB veri tabanindan reel (204 lyili fiyatlariyla) ve ABD
dolari (USD) cinsinden alingtir. RSSY degiskeni; WB veri tabanindan reel (2010 baz yili
fiyatlariyla) ABD dolari (USD) cinsinden alingmive ayni veri tabanindan alinan toplam nifusa
oranlanarak ki basina digen dgerler cinsinden kullanilmgtir. EMP deSiskeni; TED veri tabanindan
binde cinsinden alinan istihdam edileglicti sayisinin ayni veri tabanindan alinan yilsontdaki
toplam nufusa oranlanmasiylasikibasina degerler olarak elde edilrgir. EE degiskeni, calsma
cagindaki nifusunilkogretim, Ortagretim ve Ylksekgretim kademelerindeki ortalama okyiaa
yil (Barro-Lee, 2013 ve Cohen ve Leker, 2014)alni &itim kademelerindeki getiri oranlarina
(Psacharopoulos, 1994) dayali olaraki Kbasina deéerler cinsinden hesaplanargitean endeksi
deserini temsil etmektedirRPRI_1 degiskeni, TCBAB veri tabanindan nominal USD olarak alinan
Ozellestirme gelirleri verisinin, WB veri tabanindan 204z yilli olarak alinan Deflator Fiyat
Endeksine oranlanarak reel forma dgiftillmesiyle elde edilngir. RPRI_2 degiskeni, RPRI-1
degiskeninin WB veri tabanindan reel (2010 baz yil figayla) ve ABD dolari (USD) cinsinden
alinan GSYH verisine oranlanmasiyla elde edigti.

“Calsmada tanimlanan modellerin tahmininde Gauss 10 Wievis 10 paket programlari
kullaniimaktadir.

°LR: Olabilirlik Oran Testi, FPE: Son Tahmin Hata&iC: Akaike Bilgi Kriteri, SC: Schwarz Bilgi
Kriteri ve HQ: Hannan Quinn Bilgi Kriteri dgrlerini belirtmektedir.

®Tablo 9'daki JB-Jarque-Bera modellerin normagitien tanisal test sonuclarini géstermektedir.
Tanimli modellerde, JB test istatistikleri icin Bpkanan olasilik dgrleri 0.05 6nem dizeyinden
blyuk oldgundan kalintilarin normal bir gdima sahip olduklari anggmaktadir.
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