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Bu caligma Tiirkiye ekonomisi igin ¢esitli sektorlerde yer alan &6zel ve kamu
firmalarmin yapisini analiz etmeyi hedeflemektedir. Elde edilen bulgular su sekilde
Ozetlenebilir: Cesitli ekonomik gostergeler gz Oniine alindiginda, 6zel sektor firmalar
kamu kuruluslarindan daha iistiin durumdadirlar. Piyasalar birkag biiyiik firmanin etkisi
altindadir ve  piyasalarda rekabetten uzak ve oligopolistik bir yapmin varlig
gozlemlenmektedir. Ayrica firmalarin bor¢lanma yoluyla finansman teknigini tercih
etmeleri, firmalarin faiz giderlerinin artmasina neden olmaktadir.

Giris

1980'li yillara kadar devletin gerek ekonomik ve sosyal altyap1 yatirimlarinda, gerekse
ozel sektore rakip olacak sekilde piyasada fiyatt olusan mal ve hizmet iiretiminde
onemli bir rol oynamasinin, Tiirkiye'de kapitalizmin 6dnemli bir gecikmeyle diinyadaki
trendin arkasindan gitmesinde etkili oldugu sdylenebilir. Diinyada 1970'li yillarin
basindan itibaren reel ve finansal serbestlesme uygulamalart glindeme gelmistir. Ancak
Sovyet Blokundaki serbestlesme veya ¢oziilme uygulamasinin 19901 yillarda ivme
kazandig1 disiiniiliirse, Tiirkiye'nin konumu serbestlesme programini uygulamada 6ncii
iilkelerle gecikmis tilkeler arasinda bir yerdedir.

1980'i yillara kadar ekonomideki egemen konumundan dolayr kamu kesimi
firmalar1 biitin ekonomi baglaminda temel girdi saglayicilar1 olduklari i¢in, bu
firmalarmn karsilastiklar1 darbogazlar 6zel kesimde de siddetli olarak hissedilmekteydi.
1980'li yillarda izlenen politikalar sonucu, bugiin devletten bir 6l¢lide bagimsizlagsmis
bir ekonomiden s6z etmek miimkiindiir. Bu gelismeyi sadece "ekonomi" ile sinirl
tutmak da gerekmez; sivil orgilitlenmeler bir ¢ok toplumsal alanda Snemli islevler
gormeye baglamislardir. Edebiyatin, sanatin, ¢evre sorunlarinin, kadin sorunlarinin,
insan haklar1 sorunlarinin, ahlaki ve dini orgiitlenmelerin devletten 6zgiirlesmesi ve bir
Olciide uluslararast boyutlar kazanmasi, ulusal politikalarin etkenlik derecesini de
onemli 6l¢iide siirlamig goriinmektedir.

Tirkiye'de uygulanan serbestlesme politikalarinin uluslararast baglami da
icermeye baglamasi, 1980'li yillarin sonlarina rastlar. Bir yandan sermaye hareketlerinin
serbestlesmesi, diger yandan giimrikk birligiyle mal ve hizmet hareketlerinin
serbestlesmesi, ekonomik aktorler iginde belki de en 6nemlisi olan firmalarin {iretim,
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fiyatlama, finansman, nakit yOnetimi ve stoklama kararlari1 da yeni yontemlerle
yeniden belirlemesini gerektirmistir.

1980'i yillara kadar kapali ve baskilanmis piyasalarla ¢aligan Tiirk ekonomisi,
kuskusuz 1990'l1 yillarin ortalarma gelindiginde, donem igindeki gelismeler sonucu
onemli degisimlere tanik olmustur. Menkul kiymetler borsasinin kurulmasi, faiz
serbestisi, serbest doviz ticareti ve doviz iizerine her tiirlii islemin yapilmasi, biiyliyen
dis ticaret ve yabanct dogrudan ve portfoy yatirimlarinin artis1 gibi gelismeler, firma
yapilari iizerinde 6nemli etkilere sahip olmustur.

Tirkiye'de tek diizen muhasebe sisteminin dahi yakin bir ge¢misinin
bulunmasi, paralel ekonominin halen 6énemli bir boyutta olmasi, devletin veya mesleki
kuruluslarin profesyonel tarzda veri derleme ve yayimlama geleneklerinin bulunmayisi
gibi faktorler nedeniyle, firmalar bazinda mikro diizeyde ekonomik karsilastirmalar
yapmak bir yana; verilerin sik sik revize edilerek "giincel" hale getirilmesinden dolayz,
ulusal ekonomi bakimindan da makro baglamda akademik ¢aligma yapmak oldukca
zahmetli olmakta ve o derecede de eksik ve kusurlu bulgulara maruz kalabilmektedir.

TCMB'nin son bir ka¢ yildir sektdr bilangolarini isleyerek yayimlamaya
baslamasi1 kuskusuz ¢ok yararli bir gelismedir; ancak, verilerin her yil yenilenen
yaymmlarda degistirilmesi ve yayimlarin yine her yil sadece "i¢" yillik verileri
kapsamasi 6nemli giigliikler dogurmaktadir. Oysa miimkiin oldugunca zaman serilerinin
olusturulmasi ve birlikte yayimlanmasi 6zellikle karsilagtirma yapma ve gelisim trendini
gorebilme bakimimdan 6nemli yararlar saglayacaktir.

Bu ¢aligmada, TCMB'nin yayimladigi ve yillara gére degisen 3 bin ile 10 bin
arasinda firmayr kapsayan veriler bir kisim hesaplamalar ve gdsterimlerle
yorumlanmaktadir. TCMB'nin "Sektor Bilangolar1" basligini tasiyan yaymm iki ciltten
olusmakta; birinci cilt imalat sektoriine, ikinci cilt ise imalat dis1 sektorlere ait firma
verilerini kapsamaktadir. Bu c¢aligmada, bir biitiin olarak biitiin firmalara ait genel
cOziimlemelerin yanisira, imalat sanayii firmalari i¢in de bazi ek coziimlemeler
yapilmistir.

Asagida ele alinan ¢alismanin kapsami ve smirliliklar ile ilgili agiklamalar,
TCMB'nin ilgili yayimlarma dayanmaktadir.

Calismanin Kapsami

Ik kez 1992 yilinda, 3000 firmanin 1989-1991 doénemine iliskin bilancolar1 ve gelir
tablolar1 sektor bazinda birlestirilerek, sektdr profilleri ¢ikarilmistir. 1993 yilinda veri
taban1 genisletilerek firma sayisi 7634’e ¢ikarilmistir. Bazi yeni sektorler programa
aliirken, baz1 sektdrlerde de alt sektor ayirimina gidilmistir. 1995 yilinda firma sayisi
9295’e cikarilirken, sdzkonusu firmalar 14 ana sektdr ve 24 alt sektdr itibariyle
degerlendirmeye alinmustir. Firma sayist 1997 yilinda 9302, 1998 yilinda da 7445
olarak alinmustir.
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Imalat sanayii alt sektorleri ile birlikte, gerek say1 gerekse hacim olarak biitiin
firmalar bazinda toplamin yar1 agirligina yakin bir paya sahip oldugundan, TCMB'nin
hazirladig1 sektor bilangolar: imalat sektorii ve imalat dist sektor olarak iki cilt halinde
yayimlanmaktadir (Tablo 1).

Tablo 1: Ana Sektorler itibariyle Firmalarin Sayisal Dagilimi (1998,%)

Imalat sanayii 45.6
Ticaret 22.0
Ingaat 12.6
Tasimacilik, depolama ve haberlesme 4.2
Otel ve restoranlar 3.9
Finansal aracilik 3.6
Madencilik ve tasocake1ligi 2.6
Emlak komisyonculugu, kiralama ve igletme 1.9
hizmetleri

Tarim, avcilik, ormancilik ve balik¢ilik 1.4
Saglik ve sosyal hizmetler 0.7
Egitim 0.6
Elektrik, gaz ve su kaynaklar1 0.5
Diger toplumsal ve kisisel hizmetler 0.4
Toplam 100.0

Merkez Bankasi her yil yaymmladigi sektor bilangolarinda ti¢ yillik verileri
birlikte sunmaktadir. Dolayisiyla her bir yayim kapsadigi firma sayist itibariyle
digerlerinden farkli ozellikler tasiyabilmektedir. Ornegin 1996 yili farkli yillarda
yayimlanan iki ayr1 yayimda yer almakta, ancak yayimlardan birinde 9302 firma,
digerinde ise 7445 firma sdzkonusu olmaktadir. Bu da 1996 yilina iligkin verilerin
farklilasmasina yol agan en 6nemli nedenlerden olmaktadir.

1990-91 doneminde ele alinan firmalarin yiizde 43'i imalat sanayiinde faaliyet
gosterirken, 1992-94 déneminde firmalarin yiizde 42'si, 1995-98 déneminde firmalarin
ylizde 45'1 imalat sanayiinde faaliyet gostermektedir. 1995-97 araligi i¢in Merkez
Bankas1 9302 firmay1 inceleme kapsamina almis; ancak 1996-98 déneminde firma
sayisi 7445 ile smirlandirilmistir. Toplam firmalar baglaminda 1990-98 donemi igin,
calistirdiklar1 eleman sayisina gore 6zel sektdr firmalan kiigiik ve orta dlgekte, kamu
firmalar1 ise orta ve biiyiik 6lgekte yogunlasmaktadir. imalat sanayiindeki 7445 firmada
1998 yili verilerine gore, ¢alisanlarin yilizde 24.9'unu kiiciik 6l¢ekli, ylizde 29.4"inii orta
Olcekli ve yiizde 45.7'sini biiyiik 6lgekli firmalar istihdam etmektedir. 7445 firmanin
5247'si (ylizde 70'1) kiigiik 6lcekli, 1616's1 (yiizde 22) orta dlgekli ve 582'si de (yiizde 8)
biiyiik dlgeklidir.

1996-98 doneminde imalat sanayiini olusturan 7445 firmanin yilizde 64'i (4764
adet) anonim sirket, ylizde 0.8'i holding (58 adet),ylizde 27'si (2036 adet) limited sirket,
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ylizde 40 (323 adet) sahis firmasi, yiizde 2'si (158 adet) kollektif sirket, ylizde 1,1'i (84
adet) kamu kurulusu ve yiizde 0.2'si (16 adet) de adi komandit sirket ve kooperatiften
olugmaktadir. Dolayisiyla, incelemeye tabi tutulan firmalarin agirlikli kisminin (yiizde
94 dolayinda) sermaye sirketlerinden olustugu soylenebilir. Ayrica kamu kuruluslarinin
say1 itibariyle kayda deger bir biiyiiklikte olmadigi da kaydedilmelidir. Kamu
kuruluslarinin sayisal olarak biiytikliikleri sinirli olmasina ragmen istihdamda egemen
konumlart sd6zkonusudur. 7445 firmanin toplam istihdami i¢inde kamu kuruluslarinin
pay1 yiizde 53.2'dir.

Net satis kriterine gore kiigiik olcekli firmalarin pay:r yilizde 4.5, orta Slgekli
firmalarmm payt yiizde 11.8 ve biiylik Olgekli firmalarin payr ise yilizde 83.7'dir.
Istihdamin 6lcege gore dagilimi dikkate alindiginda, net satis kriterine paralel bir egilim
gozlenmektedir. Istihdamin yiizde 46 dolaymndaki bir kismmin toplam firma sayisinmn
ylizde 8'ini olusturan biiyiik 6lgekli firmalara ait oldugu goriilmektedir. Bu gostergeler
ekonomide oligopolistik bir egilimin oldugunu gostermektedir. Nitekim aktif toplami ve
O0zkaynak kriterleri baglamimnda da ayni egilimin desteklendigi soOylenebilir. Bu
ozellikler imalat sanayii firmalar1 bakimindan da farklilik géstermemektedir. Benzer bir
yogunlagsma Tiirk bankacilik sisteminde de goziikmektedir. 1998 verilerine gore,
bilango biiyiikliigii bakimindan kamusal sermayeli 4 bankanin sistem igindeki payi
ylizde 36 dolayindadir. Bankalarin sayisal agirligiyla orantili olmayan bu oran
dolayisiyla, kamu bankalarmin sistemi yonlendirmede biiyiik bir etkenliklerinin oldugu
goriilmektedir.

TCMB'nin "Sektor Bilangolar1" yayiminda, bilangolarin degerlendirilmesinde
veriler Avrupa Birligi iilkelerinde kullanilan NACE' sektor siiflamasina tabi tutulmus
ve her sektoriin kimligi, bilangosu, gelir tablosu, yapisal analiz tablosu, fon akim
tablosu, oranlar tablosu ve kartiller tablosu c¢ikarilmigtir. Firma kimligi boliimiinde
firmanin TCMB veri bankasinda ticaret siciline gore diizenlenmis kodu, ticaret invani,
adresi, hukuki statiisii, beyan sayisi, varsa dahil oldugu grup, faaliyet gosterdigi ana ve
alt sektorler ile sektordeki firmalar iginde aktif biiyiikliigiine gore kacinci sirada oldugu
konusunda bilgiler yer almaktadir. Yapisal analiz tablosunda, firmanin ve yer aldigi
sektoriin bilangolarinin aktif, pasif ve Ozsermaye yapilar1 yer almaktadir. Oranlar
tablosunda, firmanin likidite, finansal yap1, faaliyet ve karlilik oranlar1 verilmektedir.

Verilerde Simirhiliklar

-Firma bilangolar1 teknik anlamda konsolide edilmemis, sadece birlestirilmistir. Bu
nedenle istirakler ve karsilikli bor¢ ve alacak iligkilerini gosteren ¢esitli hesaplarda cift
saymm olasilig1 vardir. Inceleme kapsamina alman firmalar icinde kiiciik bir sayiy:
olusturan kamu kuruluslarinin biiyiik 6l¢ekli olmalari nedeniyle yer aldiklar sektorlerin
analiz sonuglarint etkiledikleri goriildiigiinden, bulunduklar1 sektérde kamu ve o6zel
ayirimina gidilmistir. Bir kisim firmalarin yatirim, katma deger, dis ticaret, doviz

' NACE: NOMENCLATURE GENERALE DES ACTIVITES ECONOMIQUE DANS LES
COMMUNAUTES EUROPEENNES
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alacaklar1 ve borglart gibi bilgileri vermemeleri bazi analizlerin hi¢ yapilmamasina, ana
hesaplarin ayrmtilarinin  verilmemesi de yapilan analizlerin etkilenmesine neden
olmustur.

-Kar dagitim tablolar1 bazi firmalarca doldurulmadigindan, o6denen temettiiler
saptanamamig, bu nedenle, fon akim tablolarinda &denen temettii rakamlari
gosterilmemistir.

-Net kar, vergi dncesi kar, faaliyet kar1 ve briit satig kar1 gibi kalemlerin negatif deger
aldig1t durumlarda karlilik oranlari hesaplanmamistir. Bir kisim firmalarin yil i¢inde
yeniden degerleme artis fonlarindan sermayelerine yaptiklari  aktarmalar
izlenemediginden bu fonlarda gerekli diizeltmeler yapilamamustir.

-Tek diizen muhasebe plani uygulamasiyla 6nceki yillarda mevcut olmayan bazi hesap
ayirimlarina gidildiginden, yillar itibariyle karsilastirmalarda giigliikler ortaya ¢ikmuistir.
Gelismis iilkelerde de karsilasildigi gibi, caligmalarda enflasyon etkisinin dikkate
almmamasi bazi giigliiklere neden olmakla birlikte, mevcut veriler ekonominin tiimii ve
sektdr bazinda genel analizlerin yapilmasina ve egilimlerin belirlenmesine olanak
vermektedir.

Firma Olcegi

Toplam firmalar i¢inde kiiciik 6l¢ekli firmalarin orani yiizde 50'ye yaklasmaktadir.
Biiyiik 6l¢ekli firmalar toplam 7445 firma iginde sadece yiizde 8'lik paya sahiptir. Bu da
ekonomide sayisal bakimdan kiiciik ve orta Olgekli firmalarin egemen oldugunu
gosterir. Ancak calisan sayisi, net satislar, aktif toplami ve O6zkaynak biyikligi
bakimindan biiyliik 6lgekli firmalarin yiizde 50-60 arasinda degisen paylara sahip
oldugu dikkati ¢gekmektedir.

Sayisal olarak 6nemli bir hacimde olsalar da kii¢lik ve orta dlgekli firmalarin
yukaridaki ekonomik faaliyet gostergeleri bakimindan biiyiik lgekli firmalara gore
etkenlikleri oldukg¢a diisiik diizeydedir. Ozellikle kiigiik 6lgekli firmalarmn sayisal
agirhigr ekonomik faaliyet hacminde kendini gostermemektedir. Buna bakarak, Tiirk
ekonomisinde ve veriler igindeki goreli dnemi dolayisiyla imalat sanayiinde istihdam,
satig, aktif biiylikliigii ve 6zkaynak agisindan gorece az sayida biiyiik firmanmn egemen
oldugu goriilmektedir. Ancak bu gostergeler baglaminda gorece daha az Onemli
olmasima ragmen, firma sayisit acgisindan biiylik bir agirlik olusturan kii¢iik firmalarin
nicel egemenligi sozkonusudur. Bu goriiniim oligopolistik bir yapiya isaret etmektedir.
Tekrar etmek gerekirse, kii¢iik ve orta dlgekli firmalarin sayisal egemenligine ragmen;
kaynak, iiretim ve istihdam gostergeleri bakimindan az sayidaki biiyiik firmanin agirlig:
bu kaniy1 giiclendirmektedir. O halde piyasa yogunlagma oranlar1 olarak da adlandirilan
(calisan sayisi, net satislar, aktif toplami gibi) gostergeler (Dobson ve dig., 1995) bize
piyasalarin genel yapisinin rekabetten uzak oldugunu isaret etmektedir (Grafik 1).
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Grafik 1: GESITLI GOSTERGELERLE FIRMA OLGEGI (1998, %)
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Biitiin firmalar i¢in gegerli olan bu yorum, imalat sanayii firmalart i¢in de
gegerlidir. Ancak kiiciik 6l¢ekli firmalarin imalat sanayii toplami iginde biitiin
gostergeler bakimindan goreli 6nemi TCMB'nin derledigi biitiin firmalara iligkin
egilimlere oranla daha disiik iken, orta dlgekli firmalarin imalat sanayiindeki 6nemi
biitiin firmalara iliskin egilimlere oranla daha biiyiiktiir. Fakat bu farklilik kiigiik olup
genel 6zelliklerin hem biitiin firmalar hem de imalat sanayii firmalari igin gegerli olmasi
sonucunu degistirmemektedir.

Firmalarin Ozel Sektér ve Kamu Sektoriine Gore Dagihm

Firma sayisi, calisan sayisi, net satis hacmi, aktif toplami ve 6zkaynak biyiikligi
bakimindan 7445 firmanin kamu ve &zel kesime gore dagilimi incelendiginde,
yukaridaki biitiin gostergeler bakimindan 6zel sektoriin egemen konumda oldugu
gozlenmektedir. Ozellikle kiigiik ve orta dlgekli firmalarda 6zel sektdriin pay1 biitiin
gostergelerde yiizde 96 ile yiizde 100 arasinda degismektedir. Kamu kesiminin, etkin
oldugu biiyiik 6lgekli firmalarda yukaridaki 6zellikler bakimindan payi ise yiizde 10 ile
yiizde 42 arasinda degismektedir. Bu nedenle TCMB verileri 1s18inda degerlendirilen
firmalara ait biiyiikliiklerde 6zel sektoriin belirleyici bir konumda oldugu sdylenebilir.

Burada dikkati ¢eken bir husus, 6zel sektor firmalarinin egemen konumlariin
personel istthdaminda diger gostergelere oranla daha az belirgin olmasidir. Gergekten
de diger gostergelere oranla 6zel kesimin personel istihdam orani gorece diisiik
kalmaktadir. Buradan yola ¢ikarak kamu kesiminin ekonomik rasyonaliteye uygun
diismeyecek derecede fazla personel istihdam ettigi sonucuna varilabilir. Elbette burada,
0zel sektoriin rasyonel diizeyde personel istihdam ettigi varsayilmaktadir (Tablo2).
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Tablo 2. Ekonomik Géstergeler Bakimindan Ozel Sektor Firmalarinin Egemen
Konumu (%)

1998 Firma Calisan Net satig Aktif Oz kaynak
sayist sayisi toplami
Kiigiik 6l¢ekli firmalar 99.6 97.7 99.4 99.5 101.2*
Orta 6lgekli firmalar 97.6 91.3 97.0 96.4 98.0
Biiyiik 6lcekli firmalar 95.5 57.8 90.6 72.0 62.4
7445 Firma Bazinda genel oran 98.9 46.8 92.0 82.0 75.0

*:Kamu firmalarinin 6zkaynaklar1 negatif oldugu igin, 6zel sektor 6zkaynaklariin toplama
orani yiizde 100" ge¢cmektedir.

Firmalarin imalat Alt Sektérlerine Goére Dagilim

Imalat sanayii firmalarinin 7445 firma toplami icindeki pay1 yiizde 47'dir. Bilangolar
analiz edilen firmalarin sayisal bakimdan agirlikli kismi, Tiirkiye'nin geleneksel olarak
dis ticarette karsilastirmali iistiinliiklere sahip oldugu alanlarda faaliyet gostermektedir.
Tekstil sektoriindeki firmalarin sayisal oranmi yiizde 24 ile imalat sanayiindeki firmalar
icinde ilk sirada gelmektedir. Dolayisiyla, TCMB'ye tamamen goniilli olarak veri
saglandigindan bu oranin tamamen tesadiifi oldugunu ve bu nedenle de bir bakima Tiirk
imalat sanayiindeki genel goriiniimii yansittigini sdylemek miimkiindiir (Tablo 3).

Tablo 3. Alt Sektorler itibariyle imalat Sanayii Firmalarinin Sayisal Dagihmi (%)

Tekstil ve tekstil tirtinleri sanayii 23.9
Gida, Mesrubat ve tiitlin Giriinleri sanayii 17.6
Metal ana sanayii ve islenmis metal {iriinleri tiretimi 9.1
Kimya sanayii 7.5
Makine ve teghizat (Baska yerde smiflandirilmamus) 6.9
Diger metal dis1 madenler sanayii 6.6
Elektrikli ve optik aletler sanayii 4.6
Ulagim araglar1 sanayii 5.1
Kauguk ve plastik {iriinleri sanayii 5.3
Kagit hamuru, kagit, kagit iiriinleri ile yayim ve basim sanayii 3.6
Agag ve agag irlinleri sanayii 3.0
Deri ve deri iiriinleri sanayii 2.4
Baska yerde smiflandirilmanus diger imalat sanayii 2.6
Kok komiirii, rafine petrol tirlinleri ve niikleer yakit iiretim sanayii 0.1
Kamu firmalart 1.6
Imalat sanayii toplami (3408 firma) 100.0
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Donen Varhklar

TCMB tarafindan derlenen verilere 1990-1998 aralig1 i¢in goz atildiginda, 6zel kesim
ve kamu kesimi bakimindan farkli bir gelisim trendi izlenmektedir. Aktif toplamina
oranla donen varliklarin payr 6zel kesimde donem boyunca stirekli ancak kiigiik capli
diisiisler yasarken, kamu kuruluslarinda donen varliklarin payinda dalgalanmalar
goriilmektedir.

Ozel kesim firmalarinda dénen ve duran varhiklarin oransal biiyiikliikleri goreli
bir kararlilik gosterirken, kamu firmalarinda duran varliklarin payindaki dalgalanmanin
baslica nedeni, ozellestirme kapsamindaki kamu kuruluslarinin komple yeni yatirim,
tevsi ve modernizasyon yatirimlarmin sinirlandirilmasi, mevcut tesislerin ayristirilarak
satilmasi gibi faktorlerle aciklanabilir. (Grafik 2, 3).

1980°1i yillarda baslanan 1990°l1 yillarda hizlanan kamu kesiminin iiretken
ozelliginin tasfiyesi girisimleri sonucu, kamu firmalarinin ezici ¢ogunlugunda yeni
yatirimlarin yapilmasi bir yana, ikame yatirimlari dahi yapilmamigtir. 1980°1i yillarin
basinda kamu yatirimlarinin yurtigi toplam yatirimlardaki pay1 yiizde 53 iken, bu oran
1990°da yiizde 45°e 1998’de ise yiizde 27 ye gerilemistir.

Grafik 2: DONEN VARLIKLARDA GELI$M ELER
(Aktif Toplam inin Orani Olarak)
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Toplam yatirimlar i¢inde kamu yatirimlarinda meydana gelen bu dramatik
diisiistin en belirgin oldugu alan kuskusuz kamu imalat sanayii yatirimlaridir. Kamu
yatirimlarinda imalat sanayii yatirimlarinin pay1 1980°de yiizde 26.3, 1990°da yiizde 4.5
ve 1998°de yiizde 3.5 olarak gergeklesmistir. Bilindigi gibi kamu alt kesimleri i¢cinde
imalat sanayii yatirimlar1 agirlikli olarak kamu iktisadi tesebbiisleri (KiT) tarafindan
gerceklestirilmektedir.
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KiT’lerin kamu yatirimlar1 icindeki payr 1980°li yillarm basindan itibaren
stirekli diisiis kaydetmistir. Bunun anlami, toplam kamu yatirimlart i¢inde iiretken
alanlara yonelik yatirimlarin payinin azalmasidir. Kamu ekonomisinde yatirimlarin
nitelik ve biylikliik olarak belirli bir yonde kararli politikalarla ilerlemesi kamu
sirketleri bazindaki bulgularla da orantili géziikmektedir (Toprak 1996, 1999a, 1999b).

Grafik 3: DURAN VARLIKLARDA GELISMELER
(Aktif Toplaminin Orani Olarak)
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Stoklar

Stoklarin aktif toplamina oranmna bakildiginda, 6zel kesime ait oranin 1990-94
araliginda aynmi diizeyde seyrettigi, 1995-98 araliginda ise iliml bir diisiis trendine
girdigi goriilmektedir. Kamu kuruluslarinda ise s6zkonusu oran ilk {i¢ yil ayn1 diizeyde
kalirken, 1993-95 araligindaki li¢ yilda diisiis kaydetmistir.1996-98 araliginda ise,
yiizde 22 dolaymdaki 6zel sektor oraninda seyretmistir.

Ozel sektorde, stoklar / aktif orani incelenen donemde ortalama yiizde 22
dolayinda iken, kamu kesiminde 1990-93 araliginda yiizde 33-35’lerde seyretmektedir.
Buradan, kamu kesiminin 6zel kesime oranla oldukga yiiksek stoklarla ¢aligtig1r sonucu
cikarilabilir. Ancak, 1994 yilindan itibaren goriilen stoklar / aktif oranindaki azalmay1,
kamu sirketlerinin stok politikalarinda bir iyilesme ve etkinlik artisi olarak yorumlamak
glic goriinmektedir. Goriinen odur ki, kamu sirketlerinde 1993 ve 1994 yillarinda
ekonominin kargilastigi krizlerin, yol agtigi iiretim diisiisii ve bundan kaynaklanan
stoklarin erimesi, yukaridaki oranin 6zel sektore ait orana yaklagmasina yol agmistir
(Grafik 2).

Kamu girketlerinin yeni yatirimlar gergeklestirmemesi, bunun yanisira

yenileme yatirimlarina da gitmemelerinin bu firmalarin iiretim diizeyleri lizerinde
kuskusuz olumsuz yonde belirleyici bir rolii vardir. Azalan gelirlerine paralel olacak
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sekilde giderlerinde bir azalma olmamasi nedeniyle, kamu firmalar1 6nemli finansman
sorunlariyla karsilagsmakta ve bu ihtiyaglari i¢in agirlikli olarak yabanci kaynaklara

Grafik 4: OZKAYNAK VE YABANCI| KAYNAKTA GELiSiM
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yonelmektedirler. Ozel kesim firmalarinda ise benzer bir egilim gdzlenmemektedir.
Ozkaynaklar

Ozkaynaklarm aktif toplamina orani, 1990-98 araliginda kamu ve 6zel kesim firmalar
bakimindan farkli egilimlere sahiptir. Ozkaynak bakimindan giiglenme olumlu bir
gelisme olarak alindiginda, gerek o6zel kesim gerekse kamu kesimi firmalarinin bu
baglamda 6zkaynak bakimindan giderek zayiflayan, dolayisiyla yabanci kaynaklara
bagimlilig1 artan hale geldigi izlenmektedir. (Grafik 4).

Kamu firmalarinda aktif toplammin orani olarak  yabanci kaynak ve
Ozkaynaklarin gelisimleri arasinda negatif korelasyon oldukca giiclidiir (-0.99).
Dolayisiyla, kamu kesimi firmalarmin yabanci ve O6zkaynaklari alternatif olarak
kullandiklart sdylenebilir. Oysa 6zel kesim firmalari agisindan s6zkonusu iliskinin ¢ok
giiclii olmadig1 sdylenebilir. Nitekim, aktif toplaminin orani olarak yabanci kaynak ve
Ozkaynaklar arasinda negatif bir korelasyon mevcut olmakla birlikte, iliskinin miktar
yiiksek degildir (-0.15).

1990-94 araliginda kamu kesimi firmalar1 6zkaynaklardan ziyade yabanci
kaynak kullanimini artirmig; 6zkaynaklarin aktif toplamma orani siirekli gerileme
kaydetmis, buna karsilik yabanci kaynaklarin aktif toplamima orani artig kaydetmistir.
Ancak, 1995-98 araliginda gerek Ozkaynaklarin gerekse yabanci kaynaklarin aktif
toplamina oraninda kararli ve istikrarl bir egilimden sdzetmek miimkiindiir. Ozel kesim
firmalarinda, gerek 6zkaynaklarin gerekse yabanci kaynaklarm aktif toplamina oraninda
istikrarli bir egilim s6zkonusudur. Ancak yabanci kaynaklarin aktif toplamina oraninda

219



kiiciik capl ve siirekli bir artis egiliminden sézetmek miimkiindiir. Ozkaynaklarin aktif
toplamina oraninin gelisimi i¢in buna paralel bir yargida bulunmak gii¢ gdziikmektedir.
Ozkaynaklarm aktif toplamina orani, dzel kesim firmalar1 baglaminda yiizde 32 ile 38
arasinda seyretmektedir.

Toplam kaynaklar, yabanci kaynaklar ve 6zkaynaklar olarak iki kategoride
diisiiniildiigiinde, 6zel kesim bakimindan o6zkaynaklarin toplam kaynaklar igindeki
paymin 1990-94 doneminde tedrici bir yiikselme gostererek olumlu yonde degistigi;
ancak 1995 yilindan itibaren tekrar donem basindaki diizeyine geriledigi goriilmektedir.
Kamu firmalar1 baglaminda, Ozkaynaklarin toplam kaynaklara orant 1990-98
doneminde ortalama yiizde 28, standart sapma da 14 iken, bu oranlar 6zel kesim
firmalar1 igin sirastyla ylizde 34 ve 2.7 olarak gerceklesmistir. Gerek kamu kesimi
gerekse Ozel kesim firmalari ig¢in 6zkaynak yapisinin giderek zayifladigi, yabanci
kaynak bagimliliginin arttig1, ancak bu egilimin kamu firmalarinda ¢ok daha giiclii
oldugu sdylenebilir.

Nitekim, yabanci kaynaklara giderek daha biiyiik oranlarda bagvurulmasi, faiz
giderinin biiylik boyutlara ulagmasina yol agmistir. Esasen, faiz giderinin yiikselmesinin
arkasinda baslica iki neden olabilir. Birincisi, hisse senedi yoluyla finansman yerine,
bor¢lanma araglart yoluyla finansman tekniginin tercih edilmesidir. Faiz giderinin
ylikselmesine yol acabilecek ikinci neden ise, ekonomide finansal serbestlesme
olgusunun sonucu olabilir. Serbestlesen ve dolayisiyla yiikselen faiz oranlari biitiin
ekonomide yabanci kaynaklarm maliyetinde 6nemli artislara yol agmaktadir. imalat
sanayii firmalar1 baglaminda ele alindiginda, kamu kuruluglart ve 6zel firmalarin
birbirine paralel olarak faiz giderlerinin artti1 izlenmektedir. Ancak kamu kuruluslarma
ait faiz giderlerinin yiikselisi kayda deger biiyiikliiktedir (Grafik 4).

Borclanma Egilimi

Yabanci kaynaklarin aktif toplamina orani 1990-94 déneminde kamu ve 6zel kesim
firmalar1 i¢in benzer egilimlere sahiptir. Ancak egilimin siddeti 6zel kesimde oldukca
tlimlhiyken, kamu firmalarinda asir1 bir biiytikliikte olmugtur. S6zkonusu oran, gerek
kamu kuruluslar1 gerekse 6zel kesim firmalar igin 1990 yilinda ylizde 50 dolayinda
iken, kamu kuruluslarinda stirekli yiikselerek yilizde 100'e yaklasmakta; 6zel kesimde
ise yiizde 60-65 dolayinda seyretmektedir.

Yabanci kaynaklara basvuru kamu kesimi firmalar1 i¢in 1995 yilindan itibaren
aktif toplamiin orani olarak yaklasik 30 puanlik bir diisiis kaydederek istikrarli bir
trende sahip olmusken, 6zel kesim firmalarinin yabanci kaynaklara basvurma egilimi
kiigiik artiglarla siirekli yiikselme egilimini incelenen donem boyunca korumustur.

Bir yandan stoklarin ve daha genel olarak donen varliklarin toplam aktiflere
oranla gerilemesi, diger yandan yine toplam aktiflerin orani olarak maddi duran
varliklardaki diislis trendi, kamu sirketlerinin 6zkaynak yapilarmin zayiflamasi
sonucunun ortaya c¢ikmasinda etkili olmus, yabanci kaynaklarin toplam aktif
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biiyilikliigline oranla yiliksek diizeyde seyretmesi ise sozkonusu kuruluslarin finansman
gideri bakimindan biiyiik maliyetlere katlanmalarina neden olmustur (Grafik 5).

Bor¢lanma Gideri

Faiz giderinin net satiglara orani 1990'da gerek 6zel kesim firmalar1 gerekse kamu
kesimi firmalarinda yiizde 6-7 dolayindayken, 1993 yilina kadar sdzkonusu oran dzel
kesim firmalarinda yaklagik olarak ayni diizeylerde seyretmis, 1994 yilinda ise yiizde
10 dolayma yiikselmistir. Kamu kuruluslari igin ise, faiz gideri / net satig orani siirekli
artis kaydetmis ve 1994 yilinda yiizde 20'ye yaklagmustir.

Uretim diisiisiinden kaynaklanan satiglar ve stoklardaki gerilemeler de
kuskusuz faiz giderinin gorece yiikselmesinde etkili olmaktadir. 1994 krizinin etkisiyle,
1994 yilinda onceki yillara gore dnemli dlgiide yiikselen faiz gideri, hem &zel kesim
hem de kamu kesimi firmalart i¢in 1995 yilindan itibaren gerileme kaydetmis ve
istikrarh bir seyir izlemeye baslamustir. Ozellikle 1996-98 araliginda her iki kesim
firmalar1 igin de istikrarli bir faiz gideri trendinden s6zedilebilir. Ancak kamu faiz
giderlerinin net satiglara oran1 6zel kesime oranla 2-3 puan daha yiiksektir. (Grafik 5).

Likidite Yetenegi

Dénen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklara oranini ifade eden cari oran gerek
kamu sektoriinde, gerekse 0Ozel sektorde donem boyunca 2 puanin altinda
gerceklesmektedir. Ozel sektorde 1.3 ortalamaya sahip olan cari oran, kamu sektorii
firmalarinda 0.8 diizeyindedir. Cari oranin donem ortalamasina ait standart sapma 6zel
sektorde gorece daha diisitkken, kamu firmalarinda oldukga yiiksek diizeydedir.

Cari oran bakimindan 6zel kesime oranla kamu kesimi firmalar1 olduk¢a
olumsuz bir noktadadir. Kamu kesimi firmalarinin daha olumsuz bir noktada
bulunmalari, 6zel sektdr firmalarmma ait oranlarla karsilagtirildiginda, hem doénen
varliklarin toplam varliklar iginde daha diisiik bir orana sahip olmasi, hem de toplam
yabanci kaynaklar i¢inde kisa vadeli yabanci kaynaklarin daha yiiksek bir orana sahip
olmasi nedeniyledir. (Grafik 5).

Faaliyet Kan

Net satislarin orani olarak faaliyet kart kamu kesimi firmalar1 bakimindan 1990-93
araliginda sifir diizeyindedir. Ancak 1994 yilindan itibaren kamu kesimi firmalarinin
faaliyet karlar1 yiikselmeye baslamistir. Ozel kesim firmalari 1990-94 déneminde
stirekli yiikselen faaliyet kar1 / net satis oranina sahiptir. Ancak 1995 yilindan itibaren
bu oran diisiis egilimine girmistir (Grafik 6).
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Grafik 5: BORGLANMA MALIYETINDE LiKiT VARLIKLARDA VE BORGLARDA
GELiSMELER
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Son yillarda 6zel sektdr firmalarmin toplam gelirleri iginde faaliyet dist
gelitlerin pay1 6nemli 6lgiide yiikselmektedir 1998 yili Istanbul Sanayi Odasi verilerine
gore, en bilyiik ilk 1000 firmanin toplam gelirleri i¢inde faaliyet dis1 gelirlerin orani
yiizde 53 iken, ikinci sirada gelen 500 biiyiik firmanin toplam gelirleri i¢inde faaliyet
dis1 gelirlerin orani yiizde 70 civarindadir. Dolayisiyla, son yillarda &zel sektor
firmalarimin faaliyet karlarindaki goreli diisiisiin dikkatli yorumlanmasi gerekmektedir.

Ozkaynaklarin oram olarak vergi dncesi karin gelisimi, 6zel kesim firmalar1
bakimindan faaliyet karinin net satiglara oraninin gelisimiyle paralellik gostermektedir.
1994 yilindan itibaren, vergi Oncesi karin 6zkaynaklara oraninda siirekli ufak g¢apli
disiisler yagsanmaktadir. Bir yandan 1994 yilindan itibaren finansal piyasalarda artan
istikrarsizliktan kaynaklanan kredi maliyetlerindeki yiikselme, diger yandan ulusal ve
uluslararasi krizler bu diisiiste belirleyici olmustur denebilir.

Kamu kesimi firmalar1 faaliyet karlarmin &zkaynaklarina orani, 1996-98
araliginda yiikselis kaydetmistir. Kamu kesimi fiyatlama politikasinin mantigindaki
farklilik nedeniyle, bu yiikselis egiliminin rekabet giiclindeki artistan mi1 yoksa idari
kararlarla m1 ortaya ¢iktigini kestirmek ilk etapta gii¢ goziikmektedir.
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Grafik 6: KARLILIKTAKI GELISIM
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Sonug¢

TCMB tarafindan yayimlanan imalat sektdriine iliskin verilere dayanan ¢6ziimlemelerle
asagidaki sonuglara varmak miimkiindiir:

Merkez Bankasi'nin yaymmladigi veriler baglaminda, biiyiikk Slgekli firmalar sayisal
olarak toplamin yaklasik yiizde 8'ini olustururken, istihdamim yiizde 46'sini, net
satiglarin yiizde 84'Uni, aktiflerin yiizde 60'n1 ve Ozkaynaklarin da yiizde 64'lnii
olusturmaktadir. Orta dlgekli firmalarda biitiin bu sayilan gdstergeler birbirine yakin
oranlardadir. Kii¢iik 6lgekli firmalarda ise firma sayisi ile bu firmalarin istihdam, net
satig, aktif biylikligli ve 6zkaynak biiyiikligii arasinda biiyiik bir orantisizlik vardir. Bu
gostergeler, ekonomide oligopolistik bir egilimin varligia isaret etmektedir. Merkez
Bankasi'nin derledigi biitiin firma verileri bakimindan gegerli olan bu 6zellik, imalat
sanayii firmalar1 igin de gegerlidir. Imalat sanayii firmalarinm biitiin firmalar icindeki
sayisal pay1 yiizde 50'ye yaklasmaktadir. Dolayisiyla biitiin firmalar i¢in gegerli olan
egilimde imalat sanayii firmalarimin belirleyiciligi s6zkonusudur.

Ozel sektor firmalar, biitiin gostergeler bakimindan egemen konumdadir. Bu
egemen konum imalat sanayii firmalar1 bakimindan da gegerlidir. Ancak istihdam
kapasitesi bakimindan, diger gostergelerdeki gibi bir agirlik gozlenmemektedir. Bu da,
6zel sektoriin payinda bu gosterge bakimindan diisiik bir orandan ziyade, kamu kesimi
firmalarinin diger gostergeleriyle orantili olmayan Olgiide yiiksek bir personel
istihdamina sahip olmasindan kaynaklanmaktadir.
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Aktiflerin orant olarak donen varliklarda yillar itibariyle bir diisiis trendi
gozlenmektedir. Ancak kamu kesimi firmalarinda bu diisiis egiliminde dalgalanmalar
gbze carpmaktadir. Dolayisiyla 6zel kesim firmalarinda daha belirgin olmak iizere, hem
kamu hem de 6zel kesim icin duran varliklarin toplam varliklar i¢cindeki payinda bir
artis egilimi sdzkonusudur.

Ozkaynaklarm aktif toplamina oran1 1990-94 araliginda 6zel sektor igin 1limli bir
artig, kamu kesimi i¢in ise diisiis egilimi gostermistir. 1995-98 araliginda ise bir yandan
ozel sektor firmalarinin 6zkaynak/aktif orani ilimli bir gerileme trendine girmis, diger
yandan kamu sektorii firmalarit i¢in bu oranda artis egilimi sdzkonusu olmustur.
Yabanci kaynaklarin aktif toplamina orani 6zel sektor i¢in biitiin ddnem boyunca artis
egilimini korumustur. Kamu sektorii firmalari icin ise iki farkli egilim dikkat
cekmektedir. 1990-94 araliginda yabanci kaynaklarin aktif toplamina orani stirekli artis
kaydetmis iken, 1995 yilindan sonra yabanci kaynak/aktif toplami oraninda énemli bir
diisiis ortaya ¢ikmustir. Donem bir biitiin olarak dikkate alindiginda, hem 6zel kesim
hem de kamu kesimi firmalar1 i¢in yabanci kaynaklara bagvurma egiliminin giderek
arttig1 soylenebilir.

Net satiglarin orani olarak gerek kamu gerekse 6zel kesim firmalarinda 1990-94
araliginda faiz giderlerinde bir artis egilimi gézlemlenirken, 1995 yilindan itibaren her
iki kesim i¢in de bir diisiis egilimi s6zkonusudur. Doénen varliklarin kisa vadeli yabanci
kaynaklara orant bakimindan 6zel sektér firmalarit donem boyunca ilimli bir diisiis
trendine sahiptir. Kamu sektorii firmalar1 ise 1992 ve 1993 yillar1 hari¢ kararli bir
egilime sahiptir. Cari oran her iki kesim firmalar1 i¢in de yetersiz bir diizeydedir.
Donem ortalamasi 6zel sektor firmalari igin 1.3, kamu sektorii firmalart igin ise 0.8'dir.

Kamu bor¢lanmasinin yiiksek faizlerle yapilmasi, ekonomide ulusal ve uluslararast
etkileri olan krizlerin siklikla yasanmasi gibi faktorlerin 6nemli katkilart sonucu,
firmalar kesiminde faaliyet dis1 gelirlerin toplam firma gelirleri i¢indeki payinda 6nemli
bir artig sézkonusu olmustur. Ozel kesim firmalar1 icin, faaliyetten kaynaklanan karlarm
net satiglara oranit 1990-94 araliginda ilimli bir artis trendi ile kararliligini korurken,
1995 yilindan itibaren diislisler yagamaya baglamistir. Kamu kesimi firmalar1 1990-93
araliginda faaliyetlerinden kar saglamazken, 1994 yilindan itibaren faaliyetten
kaynaklanan karlarin net satiglara orani yiikselerek 6zel sektore ait oranlar1 asmaya
baglamistir. Burada kamu fiyatlama politikasindaki tercih degisikliginin etken oldugu
sOylenebilir.

Vergi oncesi karin 6zkaynaklara orani 6zel kesim firmalar1 igin 1990-93 araliginda
yiikselme kaydetmis, ancak 1994 yilindan itibaren itlimli bir diisiis trendine girmistir.
Ayn1 oran kamu firmalarinda paralel bir egilim gostermektedir. Dolayistyla, faaliyet
karinin gelisimindeki egilim dogal olarak vergi Oncesi karlarin gelisiminde de
gozlenmektedir.
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Tablo 4: Kisaltmalar

KDOV |Kamu Dénen Varliklart 0OZK Kamu Ozkaynaklari

ODOV  (Ozel Donen Varliklari 0ZO0 Ozel Ozkaynaklar

STK Kamu Kurulusglari Stoklari

STO Ozel Firma Stoklar1 FGK Kamu Faiz Gideri / Net Satig
FGO Ozel Kesim Faiz Gideri / Net Satis

KDUV  |Kamu Duran Varliklar COK Kamu Cari Oran1

ODUV  |Ozel Duran Varliklart (o{0]0) Ozel Cari Oram

KMDV |Kamu Maddi Duran Varliklari
OMDV  |Ozel Maddi Duran Varliklari  |VOKK Kamu Kesimi Vergi Oncesi Kar/Ozkaynaklar
VOKO Ozel Kesim Vergi Oncesi Kar/Ozkaynaklar
0ZK Kamu Ozkaynaklari FKK Kamu Faaliyet Kar1 / Net Satig

0Z0 Ozel Ozkaynaklari FKO Ozel Kesim Faaliyet Kar1 / Net Satis

YKK Kamu Yabanci Kaynaklari
YKO Ozel Yabanci Kaynaklari
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Abstract

This study aims at analysing the structures of Turkish firms operating in all sectors of
the economy. Our main findings are as follows: Several indicators show that private
firms overwhelm the public firms in the manufacturing industry. A few giant firms have
a prominant effect in the Turkish economy. This indicates that the market structures in
most of the sectors in the Turkish economy are far from competition and they are
mostly oligopolistic. The share of external resources in meeting the financing
requirements of the firms has increased and therefore interest payments have become an
important factor among the costs of the firms.
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