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Y
aklaşYk 25 yYldYr dünyanYn
çok önemli bir kYsmYnda
uygulanYlmaya çalYşYlan
“serbest elektrik
piyasası modeli”nin

başlangYç varsayYmlarY içerisinde en
önemlilerinden biri de sermayeye
ilişkin olanYdYr. Buna göre; söz konusu
modelin uygulanmasY ile özellikle
gelişmekte olan ülkelerde özel sektörün
önü açYlacak, elektrik sektörüne
yabancY sermaye girişi artacak ve
yatYrYmlar için gereken sermaye bu
yolla sağlanabilecektir. DolayYsYyla, bu
modelin başarYsY, büyük oranda özel
sermayenin sektöre girişine bağlYdYr.

UluslararasY Enerji AjansY (IEA)
tarafYndan yapYlan bir çalYşmaya göre
(IEA 2003), 2001-2030 döneminde,
dünyada enerji arzYnYn karşYlanabilmesi
amacYyla gerçekleştirilmesi gereken
altyapY yatYrYmlarYnYn toplam tutarY 16
trilyon dolar olacaktYr. Bu tutar, yYlda
yaklaşYk 550 milyar dolarlYk bir
yatYrYma karşYlYk gelmektedir. Belirtilen

dönemde, toplam enerji yatYrYmlarYnYn
yaklaşYk yüzde 60’YnY (10 trilyon dolar)
elektrik sektörüne yapYlacak yatYrYmlar
oluşturacaktYr. Elektrik santrallarYnY
beslemek amacYyla petrol, gaz ve
kömür sektörlerine yapYlacak yatYrYmlar
da dahil edildiğinde, elektrik
sektörünün toplam yatYrYmlar
içerisindeki payY yüzde 70’i
aşmaktadYr.

Söz konusu araştYrmaya göre, dünya
elektrik sektörünün belirtilen toplam
yatYrYm talebinin yaklaşYk yüzde 60’Y
bugün sermaye sYkYntYsY içerisindeki
gelişmekte olan ve geçiş ülkeleri
kategorisinde bulunan ülkelerden
gelecektir. Bu ülkelerde, 30 yYllYk bir
dönem içerisinde elektrik talebi
yaklaşYk 2 kat artacak, böylelikle 2030
yYlY ve sonrasYnda, dünya elektrik
enerjisi talebinin yarYsYndan fazlasY, söz
konusu ülkelerden kaynaklanacaktYr.

Elektrik enerjisi yatYrYmlarY için
gerekli olan sermayenin
bulunabilmesine ilişkin Dünya BankasY
ve IEA gibi kuruluşlar tarafYndan
önerilen yol ise; sektördeki kamu
kuruluşlarY ve kamu planlamasYnYn
ortadan kaldYrYlmasY ve bunun yerine

serbest piyasanYn “görünmez eli”nin
konulmasY şeklinde olmuştur. Bu
çerçevede, yukarYda belirtilen ülkelerin
pek çoğu, elektrik sektörü yatYrYmlarY
için gereken özel ya da yabancY
sermayeyi ülkelerine çekebilmek
amacYyla, yaklaşYk 25 yYldYr elektrik
sektörlerini önerilen “serbest piyasa
modeli” doğrultusunda serbestleştirme
çabasY içerisine
girmişlerdir.

Söz konusu
çaba karşYlYğYnY
bulmuş mudur?
Bu ülkelere,
başlangYçta
öngörüldüğü gibi
bir sermaye akYşY
olmuş mudur?
Bu ülkelerdeki
elektrik sektörü
yatYrYmlarY ne
ölçüde özel
sektör ya da yabancY sermaye
tarafYndan karşYlanabilmiştir? Bu
sorulara verilecek cevaplardan, formüle
edilen modelin geleceğine ilişkin
değerlendirmelerde bulunmak da
mümkün olacaktYr.

Sermayeyi beklerken...
Dünya BankasY tarafYndan

geliştirilen “Altyapı Yatırımlarında
Özel Sektör Katılımlı Proje Veri
Tabanı” (World Bank 2009) verilerine
göre; serbestleştirme sürecindeki
gelişmekte olan ülkeler ya da geçiş
ülkesi grubundaki ülkelere 1987–2007
döneminde, içerisinde en az yüzde 15
özel sektör payY olan yaklaşYk 320
milyar Dolar tutarYnda yatYrYm
yapYlmYştYr. Söz konusu dönemde,
1992 yYlYndan itibaren hareketlenen
özel sektör yatYrYmlarY 1997 yYlYnda 47
milyar dolar ile en üst noktasYna
ulaşmYş; ancak bu tarihten sonra
duraklayarak 2004 yYlY itibariyle
başladYğY noktaya geri dönmüştür. Özel
sermaye yatYrYmlarY, daha sonraki 3 yYl
boyunca tekrar belirli bir artYş

eğilimine girmiş olmakla beraber,
1987-2007 arasYndaki 20 yYlda yapYlan
özel sektör katYlYmlY yatYrYmlarYn yüzde
32 oranYndaki kYsmYnYn sadece 1996-
1998 yYllarYnY kapsayan 3 yYlda
yapYlabilmiş olmasY, sektöre özel
sermayenin girişi bakYmYndan açYk bir
sorun bulunduğunu en başYndan işaret
etmektedir.

IEA tarafYndan yapYlan araştYrmaya
göre, 2001–2020 yYllarY arasYndaki
dönemde sadece bir yYllYk sermaye
gereksinimi yaklaşYk 140 milyar dolar
düzeyinde olacaktYr. Bu talebin, 2021-
2030 döneminde ise yaklaşYk 250
milyar dolar düzeyine yükselmesi
öngörülmektedir. Yirmi yYllYk bir
dönem boyunca sadece toplam 320
milyar Dolar tutarYnda özel sermaye
yatYrYmY yapYlabilmiş olmasY dikkate
alYndYğYnda, gelişmekte olan ya da
geçiş ülkelerindeki elektrik
sektörünün yatYrYm gereksiniminin
sadece özel sektör yatYrYmlarY
tarafYndan karşYlanmasY olasY
görünmemektedir.

Yatırımların yarıdan fazlası 5
ülkeye

Pek çok ülke elektrik sektörlerinde
serbestleşmeye yönelik çabalarYn hYz
kazandYğY son 20 yYl içerisinde,
gelişmekte olan ya da geçiş ülkelerine
yapYlan sYnYrlY orandaki özel sektör
katYlYmlY yatYrYmlar daha yakYndan

Yabancı sermaye umuduyla enerji alanında yaratılan
sorunları Dünya Bankası verileri de ortaya koydu

Elektrik alanında serbest piyasa modeli
uygulanmasıyla birlikte yatırımların yabancı sermaye
ve özel sektör tarafından yapılacağı beklentisi
gerçekleşmezken, tüm dünyada modele yönelik
sorgulamalar yapılıyor. Dünya Bankası verileri enerji
alanında gelişmekte olan ülkelere yönelik yatırımların
yarıdan fazlasının yalnızca 5 ülkeye gittiğini, bu
alandaki yatırımların yine yarıdan fazlasının
dünyadaki 15 firma tarafından finanse edildiğini,
özelleştirilecek tesislerin kalmadığı noktada sermaye
girişinin de gerilediğini gösteriyor.

Piyasa
modeliyle
sermayeyi
beklerken
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incelendiğinde, söz konusu
yatYrYmlarYn diğer pek çok bakYmdan
da sorunlu olduklarY gözlenmektedir.

Öncelikle, söz konusu dönem
içerisinde, gelişmekte olan ya da geçiş
ülkelerine yapYlan toplam özel sektör
katYlYmlY yatYrYmlarYn yüzde 58’i
sadece 5 ülkeye yapYlmYştYr. Bu
ülkeler, sYrasYyla, Brezilya, Çin,
Hindistan, Arjantin ve Filipinler
şeklindedir. YatYrYmlarYn yaklaşYk
yüzde 75’i Latin Amerika ile Doğu
Asya ve Pasifik bölgelerine gitmiş,
diğer coğrafi bölgelerin özel sektör
yatYrYmlarYndan yararlanmasY son
derece sYnYrlY olmuştur. Tek başYna
Latin Amerika‘nYn toplam
yatYrYmlardaki payY ise yüzde 43
düzeyindedir. Bununla beraber Latin
Amerika’ya olan özel sektör ilgisi
1998 yYlYndan itibaren hYzla azalmYş
ve son yYllarda durma noktasYna
gelmiştir.

Garanti varsa yatırım var
Gelişmekte olan ve geçiş ülkeleri

elektrik sektörlerinde özel sektör
katYlYmlY yatYrYmlarYn ancak yarYsY yeni
tesis yatYrYmY ya da mevcut tesislerin
iyileştirme, yenileme ya da kapasite
artYrYmY şeklinde yapYlan yatYrYmlara
yönelmiş, sermayenin diğer yarYsY ise
kamu mülkiyetindeki varlYklarYn satYn
alYnmasY ya da belirli bir sektörde
faaliyet gösterebilme hakkYnYn elde
edilebilmesi amacYyla harcanmYştYr.
Sektördeki liberalizasyon düzeyinin
zamanla artmasYna karşYn, bu tablonun
yYllar içerisinde önemli bir değişim
göstermemiş olmasY, özel sektör
yatYrYmlarYnYn liberalizasyon düzeyi
ile ilişkili olduğu varsayYmYnY
doğrulamamaktadYr.

Dünya BankasY verilerinden
anlaşYldYğY üzere, özel sermaye,
öncelikli olarak kamu tarafYndan uzun
dönemli al ya da öde anlaşmalarYyla
özel sektör kuruluşuna gelir
garantileri sağlandYğY Yap-İşlet-
Devret türü yatYrYmlara yönelmekte,
daha sonraki tercihi ise kamu
hisselerini satYn almak yönünde
olmaktadYr. DolayYsYyla özel
sermayenin elektrik sektöründe risk
alma konusunda gönülsüz olduğu
anlaşYlmaktadYr. Bu husus özel
sermayenin, kamu garantilerinin
bulunmadYğY serbest piyasa ortamYnda
yatYrYm yapma girişimlerine ilişkin
yatYrYm tutarlarYnda daha da belirgin
olarak ortaya çYkmaktadYr. Bu
çerçevedeki yatYrYm tutarYnYn
gelişmekte olan ülkelere yapYlan
toplam özel sermaye yatYrYmlarY
içerisindeki payYnYn yaklaşYk yüzde
5’ler düzeyinde olmasY ve
liberalizasyon düzeyinin artYrYlmasYna
yönelik çabalarYn sürdürülmesine
karşYn bu konuda bir ilerleme
gözlenememesi; özel sermayenin,
yapYm, işletme ve pazar risklerini
üstlenme hususundaki isteksizliğini
açYkça ortaya koymaktadYr.

Yabancı sermayede 15
firmanın ağırlığı

Elektrik enerjisi sektöründe
yabancY sermaye katYlYmY bakYmYndan
ise son derece büyük bir sermaye
yoğunlaşmasY dikkat çekmektedir.

Gelişmekte olan ya da geçiş
ülkelerine gelen yabancY sermayenin
yüzde 50’den fazlasY sadece 15 firma
tarafYndan finanse edilmektedir. Söz
konusu yabancY sermayenin menşei
çok büyük oranda ABD’dir. ABD’yi
İspanya, Fransa ve Almanya
izlemektedir.

Elektrik sektöründe özel sermaye
yarYrYmlarYna ilişkin bir diğer
problemli husus, yatYrYmlarYn elektrik
sektörü içerisindeki dağYlYmYna
ilişkindir. Özel sermayenin
katYlYmYyla yapYlan
yatYrYmlarYn önemli
bir bölümü elektrik
üretim projelerine
gitmekte, özel
sektör dağYtYm
ve iletim gibi
altyapY
hizmetlerine
yatYrYm
yapmamaktadYr.
AynY şekilde
özel sermaye,
yatYrYm süresi daha
az ve geri dönüş
oranY daha yüksek olan,
kömür, petrol ya da
doğalgaz yakYtlY elektrik
üretim projelerini tercih
etmekte, rüzgar, güneş gibi
yeni ya da yenilenebilir
kaynaklara ilgi
göstermemektedir. Bu da dYşa
bağYmlYlYğY artYrdYğY gibi
çevresel bakYmdan da önemli
sorunlara neden olmaktadYr.

Özelleştirme bitince
sermaye girişi geriledi

Sonuç olarak, elektrik sektöründe
piyasa modeli, başlangYçta

varsayYldYğY gibi gelişmekte olan
ülkelere özel sermayenin akmasY
şeklinde neticelenmemiş, az sayYda
küresel şirket tarafYndan yine az
sayYda ülkeye giren sermaye ise,
serbest piyasanYn gerektirdiği riskleri
üstlenmekten kaçYnmYş ve devlet
garantilerini talep etmiştir.

Yeni yapYda özel sektör, kamu
mülkiyetindeki varlYklarYn satYn
alYnmasY ya da belirli bir sektörde

faaliyet gösterebilme hakkYnYn
elde edilmesi amacYyla

yatYrYm yapmYş, buna
karşYlYk, yeni tesis

yatYrYmY ya da
mevcut
tesislerin
iyileştirme,
yenileme ya
da kapasite
artYrYmY
şeklinde
yapYlan

yatYrYmlara
ilgi

göstermemiştir.
Özel sermaye,

kamu tarafYndan
uzun dönemli “al ya da

öde” anlaşmalarYyla gelir
garantileri sağlandYğY
ölçüde yatYrYm yapmYş, aksi
durumda elektrik
sektöründe risk almaya
yanaşmamYştYr.

BaşlangYçta geleceği
düşünülen özel sermaye,
1997 yYlYna kadar ve büyük
oranda özelleştirme geliri
olarak gelmiş,

özelleştirilecek tesis
kalmayYnca özel sermaye girişi de
büyük oranda gerilemiştir. Son 20
yYllYk döneme bakYldYğYnda,

gelişmekte olan ülkelerdeki elektrik
sektörünün yatYrYm gereksinimini özel
sektör yatYrYmlarYnYn karşYlamasY olasY
görünmemektedir.

Sonuç: Enerji maliyetleri
yükseldi

Elektrik sektörleri için gereken
sermayenin, bu politika ile
sağlanabileceği inancYyla elektrik
sektörlerini özel sermayenin yer
alabileceği şekilde yeniden
yapYlandYrma çabasYna girişen
gelişmekte olan ve geçiş ülkeleri ise,
beklenen sermayenin gelmemesi ile
baskY altYna girmiştir. Kamunun
üretimden, iletim ve dağYtYm
hizmetlerinden el çektirilmesi, buna
karşYn özel sermayenin de yatYrYm
yapmamasY ile gelişmekte olan pek
çok ülkede elektrik enerjisi
maliyetleri yükselmiş, bu da sanayi
maliyetlerinin artmasYna yol açmYştYr.
Bu durum, sermayenin kaçYşYnY daha
da hYzlandYrmYştYr.

Sorgulama sürüyor
Söz konusu süreç, özel sermaye

beklentisi ile elektrik sektörlerini
liberalize eden gelişmekte olan ve
geçiş ülkeleri için bir hayal kYrYklYğYna
neden olmuştur. Dünya BankasY
tarafYndan 1998 yYlYnda yapYlan
değerlendirmelerde, elektrik
sektörleri, “altyapY sektörlerindeki
özel sektör katYlYmYnYn büyüme
eğiliminin öncüsü” olarak
nitelenmekteyken (Izaguirre 1998,
s.8); sadece 7 yYl sonraki
değerlendirmelerde özel sektörün
elektrik sektörüne ilgisizliğinin
nedenleri sorgulanmaya başlanmYştYr.
(Izaguirre 2004, s.4; Covindassamy
va. 2005, s.12)

Elektrik sektöründe piyasa modeli,
günümüzde önemli tartYşmalara konu
olmaktadYr. Söz konusu modelden
başlangYçta öngörülen sonuçlar bir
türlü elde edilememektedir. Bu durum
giderek daha fazla sayYda ülkenin bu
model üzerinde yeniden düşünmesine
neden olmakta, alternatif politikalar
giderek daha fazla
seslendirilmektedir. Şüphesiz bu
modelin, ulaştYğY sonuçlar itibariyle
sorgulanmasY ve zaman
kaybedilmeden daha etkili modellerin
ortaya konulabilmesi, ülkemiz enerji
sektörleri bakYmYndan da son derece
önemli olacaktYr. �
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