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MULKIYET VE SERVET DAGILIMI ACISINDAN
OZELLESTIRME VE TURKIYE ORNEGI

fsmail MAZGIT (%)
OZET

Gelir, miilkiyet ve servetin dengeli dagilimi, sosyal refahin yayginlagmasina
hizmet eder. Ancak hemen hemen biitiin iitkelerde, dagilin sorunu vardir. Bu nedenle

bilincli politikalarin uygulanmias: gereklidir.

Kamu miilkiyetinin yeniden dagilume, miilkiyet ve servet dagilimt sorununun

coziimii icin uygulunabilecek politikalardan biridir. Aslinda bu politika; b'zelle;tifme
adiyla ve farkli amaclarla bircok iilkede uygulanmaktadir. Bu makalede ozellegtirme

ile miilkiyet ve servet dagidimi iliskileri ele ‘alinmaktadir. Daha sonra 1985-1991
doneminde Tiirkiye'deki ozellestirme uygulamalar: incelenmekte, miilkiyet ve servet

dagilimi acisindan bazi analiz ve degerlendirmeler yapilmaktadir.

Giris
Miilkiyet ve scrvet dagihimi :.;Q{SI ndan oOzcllestirme ‘olaylrm
degerlendirmeyl amacladigimiz bu Qalwmada oncelikle milkiyet, servet,
Ozcllegtirme kavramlarin agiklamak gerckmekiedir. Daha sonra 6zellestirmenin
miilkiyet ve servet dagihimima cikiien belirtulerck Tirkiye'de ocrgcklegmlcn'
O/C“L§lllmC faaliyetleri bu agidan du’ulcndmmyt, (,dll}lld(,dkllr

- Bilindigi gibi h(iiCllC.}‘lil'nlC, kamu kesimi clinde bulunan ve 1gletmeci
KIT'lere ait miilkiyetin ¢esitli yontemlerle 6zcl miilkiyete devredilmesi
anlamindadir. ‘Bu ncdcnlc Gzellestirme, toplumdaki miilkiyet ve servet
dagilimini ctkileyen bir sonuca ncduiOh'nnkl:ndnr Bununla birlikte glinimizde
yogunlasan o/cllu;umu ldlll}ﬂldldl llld..l konunun miilkiyet ve servet dagilimi _
agisindan Oonemi  genclhikle g6z Onune ‘.umm..unakladu Ozellestirme

konusundaki yaklagimlarda l\()nunun bu )undm de dikkate alinmasinin yararli
olacagim dugunmcklc yiz. '

Ozellegtirmenin, miilkiyet ve servet dagilimi alamindaki ctkilerini -
belirlemek amacnylaiinccliklc konuyu ilgilendiren kavramlara deginilecektir. '

(*) Ars.Gor,. D.E.U. l |.B.F. lktisat Bu]umu



1. Mazgit

Miilkiyet ve servet kavramlan blrblrlenyle on yakm iki kavramdir. Servet

unsurunu igermeyen bir miilkiyet hakki diigiiniilemeyecegi gibi, miilkiyet

iliskisinden bagimsiz bir servet unsuru da diigiiniilemez. Bu yakin ths_kl
‘nedeniyle s6zkonusu kavramlann simirlanini belirlemek zor olmakla birlikte,
gereklidir. ' )

1. MULKIYET

Miilkiyet, genelde hukuk sistemi tarafindan insanlara esya {izerinde
taninan bir hak olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Miilkiyet hakki her toplumda,
kisilere egya lizerinde taninan en geni§ kapsamli hak olup kisi ile egya

arasindaki iligkinin diger kisilere karg: korunup duzenlenmesml de
1qennekted1r(AKIPEI( Batlder s.3). *

Klasik mulklyet anlaylsmm temelini olusturan Roma Hukukuna gOre

miilkiyet hakkinin ti¢ 6nemli nitelifi vardir: Kullanma, yararlanma ve tasarruf
haklan (GURIZ, 1973, s.32). Bu haklar kisilerin esya iizerindeki dogal,

dokunulmaz mutlak ve sinirsiz bir egemenl gl ifade. eder (AKIPEK, 1973,

Klasik miilkiyet anlayisi, miilkiyet sahibinin mutlak yetkilerini

ongdrmektedir. Bu nedenle klasik miilkiyet anlayigi, bazi sosyal gelismeler -
sonucunda glderek slddetlenen clestirilere hedef olmustur(AKIPEK 1973,
B -

Bu elegtiriler ve toplumsal geligmeler, biinyesinde hig bir 6dev tagimayan
mutlak miilkiyet gorisiiniin reddedilerek, toplum yararina sinirlandinlabilecek
bir miilkiyet anlayiginin kabuliinii saglamigtir. Aslinda mulklyet hakki en
mutlak, en sinirsiz olarak uygulandigi diisiiniilen dénemlerde bile bazi
stnirlamalara konu olmustur( GURIZ, 1973, s.XIV). Milkiyet hakkina
- getirilen bu simirlamalar, zamanla onun i¢erigine yabanci olmaktan ¢ikmagtir.
Bu nedenle, artik bugiin miilkiyet hakki sahibine yalniz en genig yetkller degil

- aym zamanda ddevler de yuklemektedlr(Al(IPEK 1973, 5.6).

Bu gellsmeler sonucunda mutlak, sinirsiz ve tekelci bir mi‘iikiyet -
anlayigt, yerini toplum yaranyla sinirli "sosyal miilkiyet" anlayigina birakmagtir.
Sosyal miilkiyet anlayigina gére miilkiyet hakki, egya tizerinde yine en genig
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anlamda bir ‘hakimiyet saflamakla birlikie kapsami defigmektedir. Sosyal
miilkiyet anlayiginda, milki yel kavraminin kddemI yetki ve odevlerden
olusmaktadlr ( EREN, 1974, 5.78 l) ‘ : ' '

Miilkiyet kavrdmn ydlm/ hukuksal niteligi olan bir kavram deglldlr
Mulklyet hakkinin hukuk sistecmlert tarahindan dunnlenmesmm altinda yatan
neden aslinda milkiyet hakkinin vulrdl oy ckonomik ve politik gilic ile sagladlgl
statiidiir. Bu nedenle olaym Salt hukuksal boyutuna deginmek yeterls deglldlr
Gecmisten gliniimiize kadar hemen her 10plumda kisiler sahip olduklan i
miilkiyet sayesinde ekonomik gii¢ clde umlslu ve bu ekonomik gii¢ genelllkle _
politik glicli de bcmbcrmdc getrmistir. '

-~ Miilk1iyet hukk-mm sagladi@r bu gig¢ toplumiarin , netim. .de ve
toplumsal yasanuinin bir ¢ok alaminda kendini gdstermistir. Omegin Solon,
vatandaglart gelirlerine gore 4 sula ayirip gorevlerini ve siyasi haklarim
belirlemistirtERSOY,1990, 5.21). Antik Yunan toplumlarindan guinumiuze dek
bazr degisimler gostermesine mg,mcn miulkiyet -Ozcllikle toplumun tiretim

glcunii 0]u&uran mallardaki mull\lyu- loplumsal yasantida Gnemini
korumaktadir.

Miilkiyet iliskileri bir toplumduki Gretim kararlarninda ve tiretim sonucu
elde edilen hastlanin boliistilmesinde oldukga 6nemli bir agirha sahiptir. Tarih
boyunca, mal ve miilk sahlplcnnm drctim faaliyetlerinin ..1k1§1 lizerinde behrgm
etkileri ~ olmustur. Urctim faaliyetlerinden “elde edilen
fazlahigin kullamlmasinda, tretim araglarina sahip olanlarin karan etkilidir
(ERSOY, 1986, s.154). Bir anlamda toplumdaki ckonomik faaliyet ve '
lllskll(,l'm yonunu udretim amc,l ar1 lizerinde milkiyete sahip olan kesim

bclnrlcmnstlr Bu nedenle mulkiyctin labana yayillmasi ekonomlk gucin
dagilimini s ..lt”'lamal\ anlamma m,lmg I\u.dn

2. SERVET

SCrvet, (,()k skl zamandan beri ilgi ¢ccken bir konudur. Omegm ATIStO
para il ()l(,ulcbnlm biitiin scyleri servet kabul n.lxm; ve servet edinme yollanm 5
aciklamistir(ERSOY, 1990, s.35). Anc,al\ servet dizerinde ilk sistematik
diisiince merkangilistlerindir. Merkantilistler, serveti yalm/c,a kiymetli maden
olarak diistinm tsler, buna kargihk fizyokratlar serveti insan ihtiyaclarinin
! giderilmesine hizmcet ¢den ilkel maddcelerin miktaniyla 6lgmislerdir



fa / N!qégit
(TUNCER, 1962, 5.93).

‘Daha sonra bircok iktisat¢i servet iizerinde durmustur. A.Smith,
~ J.B.Say, J.S.Mill, K.Marx, A.Walras, L.Walras gibi birgok iinli iktisatg1
servet kavraminin tanimini yapnn;,lmdu Bu tamimlarda bazi farkhiliklar
olmasina karsin ortak olan nokta, kisilerin sahip olabilecekleri ve ekonomik
~ degeri olan geylerin servet kapsamina ahnmasidir. Sosyalist diguncelerin
ortaya c¢tkigina kadar, Mukanuh/mdun baslayip Klasik Okul ile birlikte

ilen strilmusg butunan butun kuramlarin esasi, kisilerin servetlerini Qogaltma _
ilkesi tizerine yonelm1§ 1d1(TALAS l9b0 $.50).

Giiniimiizde servcti”lstcr, tizel, ister gerqck kisi olsun bir kiginin serveti,
belli bir zam :mdaki aktif dcgcrleri toplamindan bor¢ tutarlarinin
¢ikanlmasiyla elde edilen deger” seklinde tammlanmaktadin(DILIK, 1976,
s.11). Bu sekliyle t..mlm daha ¢ok bir muhascbe denklemini andlrmaktadlr' Bu
tammda yer alan akul dcgeriere yliklenceck anl ama gére degisik servet
kavramlari ortaya glkac akur. Aktil degerlerin en  genis  anlamiyla  ele
alinmast durumunda karsimiza "toplam servet” kavrami ¢ikacakur. Toplam
servet kisinin sahip oldudu -biitin 11c§ncl degerler(N)'nin, para ile ifade
edilebilen ve tahsili mimkiin al‘u,akl..u(A) dan borg,l..ll(B) nin ¢ikarilmasi
' durumundd kalacak parasal scrvey(P) ile kl;lngn gelir saglamada
yararldnablle(,,g 31, dolayistyla para ile degerlendirilmesi miimkiin olan galigma
yetenegi(E)'nin loplummdzm olusmuaktadir. Bunu denklem olarak yazarsak:

S, ..=N+(A-B)+FE

lop~

(A-B)=P oldugundan
Nesncl su'vu lCCl )..mnml..u ile; parasal servet, mali ya.rimlat .le
calisma yeu,m,«"fmdn.n olus..m cmek serveti ise insana yaptlan yaurimlar yoluyla _
Aarturthr. Ancak gunumituzde servel p()lllll\dSl l]L Hgilt galwmalarda emck'

scrvetlyle pek llglln.mhmxml\luh1 '

- .

~ Nesnel servetin, kamusal ve Ozel; tiketime yonelik ve tdretime yonelik
nesnel servet seklinde aynmlanna gidilebilir. Buna gore nesnel servet:
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scklinde gosterilebilir, Yani nesnel servet, tiikketime yonelik kamusal ve
Bzel nesncl servet ile diretime yoncllk (= produkuf) kKamusal ve Ozel nesnel
servet toplamlannddn oluwr -

Tukcume yonellk servel, lukulmde ku]ldmlmak 1¢in ed1n11m1§ ve .
tukeumde kullanildiklarinda kisilerin yd§ama duzeylenm dogrudan yiikselten
buuin mallan kapsar. Prodiiktif servet ise tiiketime yonelik servet disinda kalan
ve liretim amaciyla kullanilan biitiin mallari kapsar. Bunlann bir b6limii
ﬂretlme cok dolayli hizmetl cunckie ya da dar anlamiyla tiretime hig katkida

bulunmamaktadir. Prodikiil scrvel bunlau da 1@crmckle birhkte asil olarak

iiretim mallarindan olu';m

Nesnel prodiktif su'vc:l ile pdl‘del scrvetin toplamindan olugan servete”
ﬁrctlmdc kullamlabxlnhgmdcn dolayi, kullanilabilir servet denebilir. Tiiketime
' ybnellk nesnel scrvet drctimde kullamldmayacdgmdan kullamlabilir servet '
'kapsaml disindadir. Buna gore kullanilabilir scrvet:

Sku].zr\]pro."'P

scklinde gosterilebilir(DILIK, 1976, ss.11-16) .

Cahismamiz kapsaminda scrvet kavramiyla ifade edilen, kullanilabilir
scrvel olmaktadir. Kullamlabilir scrvet kigilerin .yada gruplarin liretime,
sermayc yoniinden kaulmalarini ve aym zamanda tiretim siirecinin sonunda
elde cdilen hasiladan alacaklan pay genel hallanyla g()stcnr Bu nedenle gerek .
' mulklyul gcrck servel d..lglllml l()p]Ul’nddkl bircylerin, liretim stirecine miilkiyet
=miutcscbbislik) ve sermaye yoniinden katithmin bcllrlcyecekur Bu katilim 1se
sonugtla clde cdilen hasilanin toplumda nasil dagilacagin belirleyecektir.
Ozellqlnrmc lemelde bir miilkiyct ve servet transferi niteligi tagidigindan,

sOzkonusu kdnhm duu,yn ve seklt Ozcellestirme yoluyla dcglsebllecek ve
dolayisiyla hasilanin paylasimi degisccektir.

‘3. OZELLESTiRME

Ozellestirme konusunda da diger bir¢ok sosyal bilimlerle ilgili
kavramlarda oldugu gibi tamm ve kavram tarugmasi vardir. Buna karsilik genel
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kabul EOIen dtmayla OILllk }lum&. Kamu milkiyetl olan KiT'leri &zel
sermayeye bedeli karsthZinda satmakur'(OZMEN, 1987, s. 7).Konu ile 1igili
Tirk mevzuat'na gore bir dederlendirme Vdplldla’mdd "KIT ve IDT ve bunlara

ait miiessesc, isletme, bagh ortakhik ve benzerlerinin mcvcut ve cikanlacak

hisse senetlerinin, varbklann tamaminin veya bir kisminin satiimast,
kiralanmasi, sletme hakki verilmesi ve devredilmesi konularindaki' tiim
¢alismalarin ve uygulamalann U/L“LSI.II'II]L kavrami ile es anlamli olarak ele
alindig anlagiimaktadir'(AKAT, ve Digerleri, 1986, s. 30). GOmldugu gibi
ilgili mevzuatta ozellestirme yalniz mdlkiyet devri olarak degil aynt zamanda

kiralama, isletme Iml\l\mm devrl Ulbl yontemleri de kapsdyac.ak §eklldc 1fade
edllmlsln ‘ '

Ozellestirme, 1970’1 yillarnn ortalarinda bd§ gosteren ekonomlk '
bunahmdan ¢ikiy amaciyla ortaya atilmistir, Yani 1929 bunalimi devletin
'_ ekonomly midahalesini vercktirirken, 1970 1i ytllarin bunalimi devletin -
ekonomiden el gekmesi uuukllbl ddsincelerini dogurmustur. Bir bd\l\d ifadeyle
birinci bunalim "de¢ vlu,llulmm . iKinci bunalim is¢ bunun tam tersi olan
"Ozellestirme”  cabalarmi  pindeme  ectirmistir. Devletlestirme v '
ozcllqmmunn am‘.u,lgm ve gerckgeleri arasindaki benzerlikler i'l«’inqtir.f
Ornedin hem dev lctlu.slu me¢ hem de (.)/L,“L§llllﬂ(. distinceleri k"aynak
kullammmda ctkinlik, ckononmik istikrar, buyunu, U1b1 gurckqeler‘
dayanmaktadir. Nltcklm AYBZ vnlmda oncmli- dlgtide dwla.tlcmrmc
gt,lc,cklt,§llrt,n Fransiz So\\ allsl Parti, dc.,vlulg,}lmmnm hedeltlerini

- -scrmaycnin belli ¢llerde birikmesini onlemek, -
-s:.-ln:.lyid vcorimbiligr arttirmak.

-so\yal lldlldd srock ol xl\ \\,l\llndL \lldl Amist (Pan 4V Sunmyg,
| Plyasasx, Haziran lt)\(v 8.50). '

-

O/Llluunm callymalarin )d])lldl”l ilkelerde, ckonominin ydplsma
ekon()mldL kKamu kesiminin payma, kamu otoritesinin ckonomik ve politik

tercihlerine 20r1¢ farkli amaglar On plana gikmaktadir. O"/cllcslirmcylcﬁ
g,crgckluslmltml\ Istenen amaglar sOy o \ll..ll..llhlbllll(TUSIAD l‘)b() SS. 14 18) '

e

-Serbest piyasi ckOnom ISHIC i.§lcrlik Kazandirmak,

-287-



i)ft,'f_;‘ff'};‘f;f e ve | wrki e (/rie o

Devler + _esindeki mali yiikin azalulmas: ve devlete ek finansman
~olanaklar saglanmast. ' '

Sermaty . o asasiin gelistinhmesi,
-Denge! v dagthnuiun saglanmist.
-Milkiyer ve servetin geniy Kitlelere yay Ull]Ll\lllllﬂldSl

-Miilkiyct likrinin l()pluma yverlestirtlerck dr/uldnmdyan polltlk
tercihlerden uznk! !\lll'n..l\lm mu.lam K

-Teknolojinin gehstirilmest,

“Tasarrutlann daha biylik oranda hisse senctlerine yonelmesini tegvik

- 2tmek,
-DOviz gehirferin arttirmak.

O/L“C}l!l e, belirli l)n amacin gergeklestirilmesi degil, daha cok bir
dmd(,ldl‘ dizisinin uugukluuulmua icin uygulanmaktadir. Bu nedenle hedetl
‘alinan amaglar « dreltestirmenin yontemini ctkileyececegi gibi dma(,ldr arasinda,
¢eligkilerde ortay o g,llxabnlnmku.du Zira Ozellestirmeden beklenen cesitli

dmdgldldan hC'rbm dogrudan veya dolayh olurak diger amaglarla ctkilenmekte '
V¢ zaman /i) \,dllsnhll\l dir AKAYT ve Diderlert, 8.33) Orncgm
ozellestirmenin temel amact lllu“\l)‘Cl ve servet  dagihminim saglanmast isc
devlete gelir saglamasmin ¢n son amag  olmasi gerekir ( ARSLAN, 1988,
s52), " ' ' ‘

_ Ozclles -+ enin gindemde oldugu dlkelerin birkismi daha once
biiyime-kalkinnia hedeltlerine ulasmak igin (Ozel sektoriin zayiflig, ulusal
bagimsizlik distincesiyle yabanci sermayceyce acilmamak gibi nedenlerle)

devletin ¢cko: deki payimin artu@ dlkeler: birkismi ise merkezi plank

ckonomiden Pryasd CKOnomisine gegiy yapan ilkcelerdir, Bu dilkelerin hemcn
hepsinde ckor v ik gelisme devlel cliyle saglanmaya ¢ahisiimig ve devlet,

l\lledLl Kui o yotuyla ckonomik Faaliyetlerde bulunmustur. Bu nedenle

dcviclt clinde bu\ uI\ CuUplil mull\m.l Ve servel lopl..mnn\lu D()ldylSlyld ISter
piyasia ckonc e gu,lx amacty b olsuneisterse farklt amaglar «fudulsun
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L=

e 1devlet1n ekonomldekl payini azaltmayl hedeﬂeycn Ozellestirme, devlet elinde

biriken mulklyet ve servetin yayginlagtirilmasini saglayabllecektlr

4. MULKIYET VE L SERVET DAGILIMI

Burada miil.kiyet ve servet kavramlar b likte ve bifbirini tamamlar
nitelikte kullan’llmlstlr Miilkiyet ve servet dagilimindan s6z edildiginde iiretim-
araclan tzerindeki miilkiyet ve tiretimde kullamlablhr durumda olan servet
dusunulmektedlr

Ozellikle kapitalizmin yeni gelismekte oldu™u ionemlerde iiretim araclan
miilkiyetine sahip olanlar, .isletmelerin hem sahibi hem yoneticisi
‘konumundadir. Bu durumda miilk sahibi, tiretim siirecini basindan sonuna
- kadar kontrolii altinda tutmaktadir. Ancak kapitalizmin gelismesine kosut ©
olarak, Uretim araglarina sahip olanlarla y('jn’cticiler birbirinden ayrilmis ve
profesyonel yoneticiler, tretim hayatmda miulk <ahibinden daha etkili hale
‘gelmislerdir(ERKAN, 1984, s.131). Bunun yaninda urctim araclar lizerinde

miilkiyet hakki her zaman UI‘Cllm sonucu clde edilen hasilaya sahip olma yetklsl
vermektedir. ' ' |

Uretim araclan uzerindeki mulklyel hakkina benzer mte]lk taslyan _
kullamlablhr servet kavraml iretimde kullar. ilubilen nesnel ve parasal
servetten olugsmaktadir. Kullanilabilir servet k1§l]Cl‘ln ya da gruplarin liretime

sermaye yonunden kKatilmalannm ve ayni zamand: iiretim surect sonunda elde'
' edl]en hasﬂadan alacaklan payl ocnel hatlariyla goslmr

Bu durumda rniilk'lyct Ve servet dagilimi, + »plumda gelirin fonksiyonel
bollglimiini belirlemektedir. Miilkiyet ve servetin belirli ellerde toplanmas
sonucu gelir dagilimi da giderck bu kesim Ichine degismektedir. Bu ise belirli
ellerde yogunlagan milkiyct ve servetin daha da yugunlasmasma yani mu]klyel
ve servet temerkuzunc ncdcn olmaktadir.

. Bu nedenle gelir dagllumm daha dengeh Kilmak 1¢in mulklyet Ve
servetin belirli ellerde toplanmasimi yada en azindan var olan dengesizligin
artmasini engellemek gcrcl\mcku,dlr Bu 1s¢ olal luifince miilkiyetin tabana
yayilmasi ve servet dagilimimin sdglanmasmd baghdir. Gelir dagilimini
etkilemesi yanmda milkiyetin ve servetin yaygin'asmasi, sekli Ozglrliklerin
kullamlablhr hale g(,]mcsml yani maddi 0zglivenlid aﬁldmakladlr(ERKAN
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1990, s.141).

- Bu noktada mﬁlkiyetin tabana yayllmam ve servet dagiliminin nasil
gergeklcstlnlebllecegl sorunu ortaya Qlkmakladlr Bu amacla kullamlabllecek
ybntemler t0pluca sOyle siralanabilir: ‘ -

1) Var olan mulklyet ve servehun dagilimi
a- Kamu elindeki milkiyet ve sewetindzelles_tiﬁlmeéi
b- Ozel kesimdeki miilkiyet ve servetin dagilimi
- Ozel kesim isletmelerin halka ‘agimasi

- Ozel kesimdeki kusaklar arasi mulknyet vc servet gecisinin
siirlandinimasi

- Ozel kesimdeki mulklyet ve servetin yasayla bnrkez yeniden
dagilim

2) Yeni olusan miilkiyet ve scrvetin dagilimi
a- Gelir dagilimmin degistirilmesi
b- Gelirin kullanimmin degistirilmesi
Yukanda yeralan 6zel gelir dagiliminin degistirilmesi ve gelirin
kullamminin degistirilmesi yontemleri farkli ¢aligmala.in konusu olacak
nitcliktedir. Biz bu ¢alismamizda miilkiyetin tabana yayilmasi ve servet

dagilimimn saglanmasinda kamu elindeki miilkiyet ve servetin §zellestirilmesi
lizerinde duracagiz. ' '

5.

OZELLESTIRMENIN MULKiYET " VE. SERVET
DAGILIMINA ETKISI = ) C

bzellestirmenin milkiyet ve servet dafilimina etkisi, 6zellegtirme
- uygulamasimin yontemine gore farkhilik goésterebilir. Ozellestirmede glidiilen
- amaglar, OZellcsurmemn yontemini de belirleyecektir. Eger Oncellkh amag
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devlete gelir saglanmasi ve KIT'lerin finansman yiikiinden kurtulmak ise
Ozellestirme igin kullanilacak ydntem biiyiik 6lciide teklif alma yoluyla blok
satig olacaktir.Oncelikli amac sermaye piyasasinin gehstmlmem mulklyet Ve
- servet daglhml gelir dagilimi vb. ise kullamlacak ybntem buyuk Olctide halka |

arz, ¢aliganlara devir vb. olacaktir. -

Ozellegtirmenin mijlkiyet ve servetin yayginlagmasina katkida
bulunmas: igin, herseyden Once devlet elindeki miilkiyet ve servetin
Ozellestirme sonrasinda az sayida gercek ya da tiizel kisinin eline gecmemesi

- gerekir. Ozellestirilen bir isletmenin tiimiiyle bir sirkete satiimasiyla miilkiyet .
ve servet dagiliminda farkhilik olmayacag: agiktir. Ozellestirme, hisse

senetlerinin halka arz: yontemlyle yapildiginda ve hisse senetleri genig Kitlelere
yaygmlastmlablldl 81 olgude miilkiyetin tabana yayilmasi ve servet dagiliminin
saglanmasina katkida bulunacakur. Bu katk, iki yoldan gergekleseblhr Hisse
senetlerinin yayginlasmasi dirckt olarak milkiyet ve servetin dagilimim
gergeklegtirecektir. Ayrica krls isletmelerin, dagitacaklar kéir payi nedeniyle
hisse senetleri sahiplerinin gelirleri artacak ve bdylece tasarruf giiclerinin
artmast sonucu yeniden menkul kiymet alabileceklerdir. Kisaca karh
lsletmelerm hisse senetlerinin yaygin kitleye satigiyla gerceklesecek
Ozellegtirme gellr milkiyct ve servet dagiliminda iyilesmeler
saglayabilecektir. . * '

Ozellegtlrmenm Qahsanlala devir yoluyla gergeklesmem durumunda da
ylne halka arz yOntemiyle Ozcllcgurmcde oldugu gibi gelir, mulklyet ve servet
dagllimma olumlu katki s6z konusu olacaktir. Kugkusuz bu olumlu katkinin
uzun siireli olmas: herseyden 6nce miilkiyet ve servete kavusturulmak istenen

~ kitlenin §zellestirilen Kurulugun hisse senedine gercekten sath olm asina ve k1sa.
zamanda elinden ¢ikarm amasina ba?ﬂldlr ‘ ‘

- Calisanlara evir yr"uylu ("i*m..l]csurme gergevesinde de gerlendirilebilecek
bir 6rmek uygulama, 1975 yilinda ABD'de baslayan ESOP (Employee Stock
- Ownership Plan) teknigidir. "Emek Sahibinin Ortakligi Planlamas:” seklinde
~ tiirkceye ¢evrilen bu teknikte bir ESOP Fonu kurulmakta ve sirket hisseleri,
“sirket ¢alisanlarinin kallldlgl bu fona devredilmekiedir. ESOP uygulamasi
- hisselerin galiganlara devri yoluyla miilkiyet ve servet dagilimini saglamasi
- yaninda 1§Ietmeler i¢in bir finansman kaynagi niteligine de sahlpur (Bu konuda
daha genig bilgi igin bkz. GURSEL ve differleri, 1989).
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Ozellestlrmcden bLlenLll bu amacin g,uc;cklesmem 1an orta ve diistik
gelirli kitlelere bazi kolayliklar saglanmasn gerekmektedir. Bu amagla |
saglanabilecek kolayliklar; hisse scnedi sausinin vadeli ve/veya kredili
yapilmasi, 0zellestinlecek kuruluw calisanlara bedelsiz hisse verilmesi ve/veya
licretlerden yapilacak digik miktarda Kesintilerle hisse senedi bedelinin tahsil,
diigiik gelirli gruplara yapilacak satiglarda diguk fiyat belirlenmesi seklmde
siralanabilir. Ayrica yapilacak lahsisatin belirlenmesinde alicinin sosyal
durumu dikkate ahnabilir. Omegin Almanya'da 1960 yilinda ¢ikarilan kanunla
Volkswagen'in Ozcllegtirilmesinde sosy..ll tenzilath satis yontemi uygulanarak
alicinin sosyal konumuna gorc %20'yc kadar tenzilat yapllmlstlr

(SUMERBANK,1969). o

Yukarida sayilan avantajlarin tanmnmasiyla, ozellestirilen kuruluslanin
hisse senetlerine sahip kilinan bagimi ¢alisanlar, hisse senetlerinin piyasa
degerindeki dal galanmalardan kolayhkla ctkilenip cllerindeki hisse senetlerini
~satabulirler. O/cllc.}unln,n kuruluslann hisse senetlerinin borsadaki degerinin
diismesi kitleleri panigc suxukla,yg.bmr Hissce senctlerinin borsada ¢ok asin
degerlenmesi durumunda da sermayc geliri elde eumek amaciyla bagimli
calisanlar cllerindcki senctleri satabilirler. Her iki durumda da baslangicta
saglanan yaygin ortakhk uzun siirmeyccek ve hisse senctleri belirli ellerde
toplanacakur. e et Soz o i

Bu sakincalarin ollad.m |\d“\l]ld\l 1IC1N onu.hklc, satiga cikarilan hlsse
senctlerinin fiyatlarninin dogru lupu cdilmesi gerckmektedir. Ne varki daha
Once piyasasl olmayan sirketlenn hisse senetlerinin ihra¢ fiyatimn tespit
edilmesi oldukga uuc,lun Ozcllikle enflasyonun oldugu ckonomilerde, 1hrag
fiyatinin tespiti OIlell sorunlara ve clestirilere” yol agabllmektedlr

O. lestirnenin basansun ctkilcyecck bu Onemli sorunun Qozumunde
uzimanlasn.y kuru.glarda. qu:lamlmalldlr(AKTAN, 1987, $S.137- 140).

Hme scmllumm borsa lxy..mnm O/LllL\lllanm hemen pcsmden asir
~dalgalanmalar gostermesiyle, hissc senctler bir siirc sonra belirli ellerde
lOplarLabllu,c,klu Bunun Onlenebilmesi icin O/Lllustlrmedcn sonra fiyat
istikranm saglamak amauyla kamunun clinde belirli bir paymn kalmasi (Altin
- Hisse) ya da Ozellestirmeye aracthk yapan mali kurumlara bir sire lan bu
hizmetin gordirilmesi duwnul\,blln Hisse senctlerinin bir siire sonra belirlh -
cllcrde 10planmas1m onlcm«.l\ igin bay vurulacak yonlcmlcrdcn birnt de
Ozellegtirmeden bir siire sonra clindeki hisse senedini s satmayan lasarruf(;uya
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belirli bir 6demenin yapilmasi ya da l\arsllll\sm hisse senedi venlmesuilr Bu
uygulama Ingiltere'de British Telecom (BT)'un ozellcsurllmesmde
gerceklestinilmigtir. BT 'un ozellc,surmcsmdul 3 yil sonra elde tutulacak her
hisse senedi igin, ihra¢ bedelinin yaklasik 1,4 kau, telefon faturalanni 8demede

kullanilabilecek posta ¢eki ya da her 10 hisse senedi igin 1 adet l\arslllkslz hisse
senedl almaya hak kazanilmisur (UZUNOGLU,1987, s. 54)

Ozellegtirmenin miilkiyet ve servet daglhmma olumlu katkida bulunmas:
igin- dikkat edilecek bir baska nokta ise Ozellestirilecek kurulusun
secimidir.Piyasa kosullarina uygun ¢aligan, tekel olmasi nedeniyle degl,
gergekten verimli galiguid igin kir saglayan, kisa siirede yenileme yatinmi
gerektirmeyen, kisacast hisse sencdini alan kimselere kir payl dagitabilecek
isletmelerin hlsse senctlerinin )aywln Kitleye satilmasiyla yapilacak bir
Ozellestirme, mtehgl ve sonuclar iibariyle milkiyet ve servet dagilimina
olumlu katkida bulunabilecektir. Hisse senetlerinin halka arzi yoluyla
~ Ozellestinlecek isletmelerin belirlenmesinde, 1960l yillann sonunda baglayan
~ve halkimizin tasarruflarinin yok olmasina neden olan l§g1 Slrketlen

uygulamasmm gozonune alinmast gerekmektedir.

Bir kamu 1sletmesinin hisse senetlerinin halka arz1 durumunda, sOzkonusu
hisselere talep olmasi, aricak halkin kir paymi diizenh olarak alabllcccgme :
Inanmasiyla mumku‘ndur. Halka arz yoluyla Ozellestirilecek isletmenin verimli

- ¢ahigan bir igletme olmast durumunda yukarnida belirtilen yontemlerle hisse
- senedi sahibi kilinan orta ve dar gelirli Kitleler, ellerindeki hisse ‘senetlerini
kolaylikla ellerinden ¢ikarmak istemeyeceklerdir. Aksi durumda kendilerine
stirekli gehr saglamayan hisse senctlerine sahip olma cgilimi fazla olmdyacakur
Bu is¢ ozellc§tmlccck kuruluwn hisse senctlerinin, baslangicta genis kitleye
yayginlagtirilsa bile, bir siire sonra belirli ellerde toplanmasina yol acacaktir.

Yukaridan beri agiklanan noktalara .dikkat ‘cdilmesi durumunda
~ Ozellestirme, sermaye mulkiyctini yayginlagtirmak amacini gergeklegtirebilir.
Ancak yine de hiikiimetlerin Ozellestirme konusunda farkli amaclarinin

olabilecedi ve bu nedenle her ozellestirme uygulamasmdan bu sonucun
beklenmemeSI gerekti gn UnUIUImdmdlldll‘

Sonug olarak, Sall§[d dar g g,c,llrlllcrc koldyllkldnn sagldnman satig sonrast
bir stire icin piyasanin dengelenmesi ve gerckli 6nlemlerin alinmasi durumunda
hisse senelerinin halka arzi yoluyla yapilacak 6zcllestirme, scrmayenin tabanini .
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yayginlagtiracak; gehr mulklyet ve servet dagiliminda denge saglanmasma |
olumlu katkida bulunacaktlr '

Burada bir §eyi daha vurgulamak gerekmektedir. Miilkiyetin tabana
yayilmas: ve servet dafiliminin saglanmas: amaciyla Ozellestirmeden
yararlanilmasi, esas olarak sermaye piyasasinin geligmigligiyle yakindan
ilgilidir. Geligmig bir sermaye plyasasinin varlifi halka arz ‘yoluyla
§zellestirmeyi kolaylastiracag gibi, bu yolla yapilacak 6zellestirme de sermaye

piyasasimin gelismesine katkida bulunacaktir. "

6. ULKEMIZDE OZELLESTIRME UYGULAMALARI

| Ozellestirme u”ygulafnalanmn baslangicinda 6ncelikle bir Ozellestirme
Ana Plani hazirlanmasina karar verilmis ve 1985 yilinda Bagbakanlik DPT
~Miistesarlify koordinatorliigiinde ¢alismalar baglatilmistir. Ozellestirme Ana

Plam hazirlanmas isi, uluslararas: bir ihale sonucu Morgan Guaranty Trust

Co.'ya verilmistir. Morgan Guaranty Trust Co. Onciiliiglinde Tirkiye Sinai
- Kalkinma Bankasi, Sinai Yatinm ve Kredi Bankasi, Yatinm Finansman AS., ve
Price Waterhouse/ Muhas AS tarafindan yiiriitiilen Ozellestirme Ana Plan
Calismalan Mayls 1986'da Sonuc,ldndlrllmlsnr (ALTINTAS, 1988, ss. 125-
123).

O7clle§tinne hazirhik ¢aligmalan ytritilirken, 1985 yilinda kamuya ait
yarim kalmi§ bazi tesislerin miilkiyet devri ile ozellestlrme uygulamalan
baslatilmigtir. Daha sonra 07clle§tmlmesme karar verilen kuruluglar TKKOI

- (KOD 'ne devredllmls ve halka arz yoluyla ilk dzellestirme uygulam351 Subat

1988'de TELETAS Telekomiinikasyon Endiistri Ticaret A. S 'dekl kamu
hisselerinin b1r bolimiiniin halka satist ile gergeklestirilmigtir.

1985-1991 doncminde elde edllen ozellcsurme gelirlerinin ylllara Ve
§zellestirme sekline gore dagilimi TABLO 1'de verilmistir. TABLO 2'de ise
Ozellestirme gellrlermm ylllara ve Ozellestirme yontemine gore yiizde
~ dagilimlan verilmisgtir. Tablolarin incelenmesinden goriilecegi gibi 1990 yil.na
geliuinceye dek Ozellestirme qa11§malarmm aguingim viok saug yoluyla

ozellestmneler olusturmaktadir. kaonusu blok satiglarin bir kismi 1se halka
arz1 iceren blok satis olarak anilmaktadir. Bu grupta yer alan 6zellestirmelerde
- satis sozlesmelermde ongorilen siirelerde hisse senetlerinin halka arzi
gerekmektedir. Dofrudan hisse senctlerinin halka arzi yoluyla yapilan
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‘Gzellestirme ise 1988 yilinda TELETAS In hlsselenmn %22 sinin halka arzi 1le
baglamig ve 1990 ylllnda yogunlasarak 1991 yilinda surdurulmustur 2

Mulklyetm tabana yayllma31 ve servet dagiliminin saglanma51 agisindan
Ozellestirmenin hrsse senedi satisi yoluyla yapilmasi 6nem tagimaktadir.
TABLO 2'de goriildiigii gibi Halka Arz ySntemiyle yapilan 6zellestirmeler
toplam Ozellestirmenin %46,38'ini; IMKB'nda satig yoluyla yapilan 6zellestirme
isc toplam Ozellesurmenin %32,92'sini bulmaktadir. Toplam olarak hisse senedi
saugl yoluyla oOzellestirme 1985-1991 donemi toplam Ozellestirmenin
%79,30'unu bulmustur. ' '

Ulkemizde Ozellestirmenin %79,30'unun hisse senedi satisi yoluyla
yapilmig olmasi, Ozellestirmede sermaye piyasasinin giliclendirilmesi,
miilkiyetin tabana yayilmasi amagclarinin 6ne ¢tkmasi olarak yorumlanabilir. Bu

- amagcla yapilan 6zclle§tinnelerin 1990 ve 1991 yillarinda yogunlasmis olmasi da

ilging-bir gelismedir.Nitekim Ozellestirme gelirlerinin %84,95'i 1990 ve 1991
yillarinda elde edilmistir. Bunun yaninda 1990 ve 1991 yillarinda elde edilen

~ Ozellegtirme gelirleri icinde halka arzin pay: sirasiyla %67,53 ve %32,73;
IMKB'de satlsln pay1 1se %32, 47 ve %45,94 olmustur. 1990 yilinda ki
Ozellestlrmemn tamami bu iki yontemle olmusgken 1991 yilinda yapilan

' Ozellestlrmemn %78,67'si bu iki yontemle yapilmistir.

Buna gore Ozellegtirme programi ¢ergevesinde halka arz ve IMKB'de satis
yontemleri agirhikli- olarak 1990 ve 1991 yillarinda kullanilmistir.Halka arz -
yontemiyle birincil sermaye piyasasina 6nemli miktarda hisse senedi ihrag
edilirken ikincil sermaye piyasasinda yani IMKB'de satiglar da onemli miktarlara
' ulasllmlsur Ancak IMKB'de satis1 gerceklestirilen hisse senetlerinin bir kismy
kamu kesimi elinde bulunan 0zel sektOr kuruluslarma ait hisse senetleridir.
- BOyle bir satigin ozellesurme Kapsaminda diistiniilmesi tartisilabilir. Bunun

‘miilkiyet ve servetm 6zel kesime devrechlmcsx olarak diistiniiliiyor olmasi
kanimizca bu tartismay: gereksiz kilmaktadir. Zira s6z konusu Ozel seKtor
kuruluglarinin hisse senetlcrinin miilkiyeti satig oncesinde kamu kesimine aittir.

Ulkemizde 1985-1991 déneminde gerceklestirilen Ozellestirmelerin
~miilkiyet ve servet dagihmina ne olgiide katkida bulundugunu net bir sekilde
gOrebilmek i¢in global rakamlarin 6tesinde bir analiz gerckmektedir. Bu ise,

ancak Ozellestirme yoluyla hissc senedi sahubi kilinan kimseler hakkinda ayrnntili '
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istatistik bilgiyi gerektm’ncktedlr Halka arz yoluyla ozellegurmemn 11k orneglm
olusturan ve 6nceden basvurulann loplanarak halka arzin gerceklestirildi gl

TELETAS bu amagla 1ncelencb1hr TABLO 3'de TELETAS in halka arz
sonuglan venlm1§t1r - -

TABLO 5 den gorulebllecegl gibi 20 ve 50 adet hisse senedl taleplennm
tamami karsllanmls ve talep edilen hisse say1s1 artiitkga tahsisat orani
diigsmiistiir. Halka arzda kuc;uk taleplere 6ncelik verllmem hisse senetlerinin
olabildigince genis bir kitlecye dagitilmas: agisindan olumlv oldug» ankt"' '

- Nitekim tahsisat oranlan ile t asvuru ayisi biclikte deferlendi.ildigir. . Telet ,
hisse senectlerinin yaklagik 33 000 klslye satildig1 ortaya cikmaktadir. 41 695

bagvuruya karstlik 33 000 kigiye satigin yapilmas: kanimizca Kigimsenmemesi
gereken bir sonugtur. Aynca diger halka arzlarda da KOI tarafindan azami hlsse '
senedi allm hmm uygulanmakladlr (OZUYGUR 1991 s 33)

Bunun yaninda Ozcllestirme uygulamasinin mulklyet ve servet daglhml
acisindan kesin bir deferlendirmesini yapmak igin 6regin TELETAS hissesi
sahibi olan 33 000 kiginin - miilkiyet ve servel piramidinin neresinde
bulundugunun, gcllr dmcymm meslek dagiliminin bilinmesi gerekmektedlr

- Nisan 1988'de tam tesadiifi Omcklcme yontemiyle 1024 TELETAS hissedariyla

yapilan anket Qallsmasma gore, ilk kez hisse senedi sahibi olan TELETAS

hissedarlarinin meslek ve ugrd§lann1n dagilimi sOylcdlr(Yemden Yapllanma I
Eylul 1988, 5.4):

%21 Memur

%18 Ev Kadin1
%13 Emckli
%9 Ogrenci
%39 Di ser
- Ancak bu ,dagilnmda diger grubunun %39 gibit 6nemli bir oranda olmasi
nedeniyle dagilhim ihtiyath degerlendirilmelidir. Kugkusuz yaklasik 33 bin
- kiginin TELETAS hissedan yapilmasi olumlu bir sonugtur. Ayni sekilde diger

' Ozellcgtmnelerde oldugu gibi hisse senctlerinin ulke capinda yaygin olarak
- satilmasi, bu  yolla miilkiyetin tabana yayllmasi ve servet dagiliminin
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nedeniyle dagiim ihtiyath degerlendirilmelidir. Kuskusuz yaklasik 33 bin
kiginin TELETAS hisscdan yapilmasi olumlu bir sonugtur. Ayni gekilde diger
ozellesurmelerdc olduﬁu gib1 hisse senetlerinin tlke ¢apinda yaygin olarak
satilmasi, bu yolla m ulkiyetin labana yayilmasi ve servet dagiliminin

saglanmasma hizmet cdecektir. Ancak burada saulan hisse seneuenmn ne
kadar streyle elde lululdugu onuuh olmaktadir. '

~ Ozellestirme _ yoluyla hi’ssc senetlerninin genis kitleye yayilmasi, bir siire
sonra hisse senctlerinin belirli cllerde toplanmasi durumunda anlamini
yitirecektir. Omegin oldukc¢a basanlh 6zellestirilmelerin yapildig Ingiltere'de
- bile bir siire sonra hissclerin belirli ellerde toplanmasi olayr yasanmistir. Subat
1981'de Ozellestirme ile 156.000'¢ ¢ikan British Acrospace hissedar sayisi bir
yil sonra 27.000 olmustur. Aym scKilde Subat 1982'de 6zellestirilen Amersham

Imemduonal in ortak s,.lyxsn bu yil n,md‘. 05.000° den 10.000'e dusmustur
(TUSIAD 1986, s. 44)

Sozii edilen olumsuzlugun )Jsann‘mmam icin diger tilke uygulamalan
Ornek dlmablhr Bu uvgulmmnlmmn bashcdl..m sOyle Slrdldndblhr

O/CllC§llﬂﬂL sn..lsmdd Kuguk tasarruf sahlblnc Oncellk Ve avantaj
anlndbllll‘ '

-Hisse su)ulu ini elinde Lut: 1cak KUGUK las..mul sahlplenne belll bir Sure
'Sonundd bedelsiz hisse ver Hmesi ya da thrag fiyan dzerinden bcllrlcnccek bir
bedelin ¢ g,t,n odumlcm 0ibi \omunlu uygulanabilir.

e Cdlls,,anl..mn mulkiyete Or'L: 11\ cdilm. siamaciyla bedelsiz hlSQC vcrmek .
taksitli sauis gibi kolayhklar saglanabilir. Ornegin 1990 yilinda
Ozellestirilmesine karar verilmis bir KIT'in Genel Mudurlugu personeli tizerinde
gerceklestirilen bir ankel L;:lll:;lllll..\;lndll ¢abisanlarin %351.3'lU bedelsiz hisse
verilmesi, 29'u 1se satiy Kolayhklan saglanmast durumunda kurumlarninin
mulklyumc Katlabileceklerini belirtmiglerdin(TINAR ve GURCAY, 1990, ss.

24-25). Nitckim Teletas, Pul\nm ve THY nin oxc,llcsunlmcsmde kurum
gahwnlanna ve emeklileri INe satly l\ula\ liklar mmnmlsur ‘

~Baz dle]ldJldlLl l\u&,ul\ Lasarrul sahiplerine vcnluck hisse scnellcn

devrinin zorlastirilm ast amaciyla nama y: 1 verilebilir. Ancak Ozellestirme
yo]uyld halka s..llllm,dl\ ln\'\*clcnn nama yazili olmas, mulkiyct ve sc,rvclm
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‘tabana yayilmasini kolaylastirmakla birlikic nama yazil hisse senetlerinin
~ikincil piyasada dolagiminin gig olmasi onemli bir dezavantajur. Bu nedenle
“ozellestirilecek kurulusun biitin hissclerinin nama yazili olmasi diiglinlilemez.

 -Baz avantajlarla kii¢iik tasarrul sahiplerine verilen nama yazili hisse
senctlerine bir siire i¢in diger hisssc senctlerine gore daha fazla kar payi
verilebilir.Bu sckilde hissc scnedini clden ¢ikarmakla pay sahibinin
katlanacag: gelir kaybi fazla olacad igin, hissc scenetlerinin belirli ellerde
toplanmas: giiglesceektir.

Yukarida siralanan veya benzeri 6nlemlerin uygulanmasiyla
6zcllegtirilecck  Kur uluglarin  hissc senetleri  genis bir Kkitleye
yayginlastirilabileccktir. Orncgin Ingiltere'de yapilan bir aragtirmaya gore 1983
yilinda Ingilizlerin %5'i hissc sahibi iken Ozcllegtirmeler sonucunda bu oran
%17'ye c¢ikmistir (KIPLAS lsveren, Nisan 1987, s.21). Ancak bu
uygulamalarin dozunun 1yl ayarlanmas gerckmektedir. S6z konusu onlemlerin
asin 61§ﬁlcrdc olmasi ikincil pi yu%uda dolasima girmeyen likiditesi diigiik hisse
senctleri ortaya ¢ikarabilir. Miilkiyet ve servet dagiliminin iyilegtirilmesi
acisindan 0/0110§1umcdcn beklenen, Kitlelerin tasarruflanni menkul kiymetlere
yatirma aliskanhigini Kazanmas: ve bu yollu lasauuﬂanm arttirma yolunda
motive edilmesidir. Bu sckilde Kitleler sermaye geliri elde edecek ve tasarruf
yapabilme kapasiteleri artu@i gibi artan tasarruflarin sermaye piyasasinda
kullanilmasi, ckonominin yatirim gicinii artiracakur.

Soz konusu olumlu sonuclar ortaya koyacak bagarih bir 6zellegtirmenin
uygulanabilmesi icin ilkede yeterli dizeyde gelismis bir sermayc piyasasinin

bulunmasi ve halkin menkul kiymetleri taniyip giiven duymasi gerckmektedir.

Ulkemiz agisindan digtindldiginde 1981 yih sonlarinda kamu oyunda
"Bankerler Krizi" olarak tanman Kriz nedeniyle halkin sermaye piyasasina ve
genel olarak mali sisteme giveni sarstlmistuir. Ancak daha sonra sermaye

piyasasimin devlet denctimiyle gelistirilmeye ¢ahgilmasi yitirilen gliveni belirhi
6lclilerde yeniden kazandirmigtir. Bu ortamda baglatilan ozellestirme
uygulamalarninin, Ozcllikle glven unsurunun dikkate alinmasi ve uygun
araliklarla yapilmas: durumunda mull\lyu ve servel dagihminda iyilegsmeyl
saglama sansi ylkscktir, ' ‘ '

Ulkcmi'/dc z,,crc;ckles'lirilcn (Sycllcslirmclcr Ve Gyellcstirilmesine karar‘ '

lllll
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ozelle§tlrme uy gU]dmd]dl nin, mull\u clin labana yayilmasi ve servet daglllmmm
~ saglanmasinda oncmh bir potansiycle s:ahip olduﬁu ortadadir.

SONUC

' Ozelleslimlenin gereekien milkiyet ve servet dafiliminda iyilesmeye yol
agmasl i¢in kamu isletmelerinin sermaye piyasasinda hisse senedi satisi yoluyla
Ozellestirilmeleri - ;_,ud\mc.ku,du Burada Ozellestirmenin amaglanna gore
yontem sccgilecegini ve her v()nlunm mulkiyct ve servet dagilimina etkisinin
farkl olacagim bclirtmeliyiz. Orne um devletin Ozellegtirmeden amaci gehr
Sagldmdl\ ise bu durumda blyuk olasihikla bIOK satis yoniemi benimsenecektir.
Bu is¢ 0/cllc,§unlu1 xurulusun tekel konumunda olmasl durumunda devlet

tekelinin 6zl scktor tekeli olmasina yOl dg;..lt,..ll\ VC sonugld mulklyet ve servetin
yaygmldsnmsum k..lllxld..l bulunma\ ..u..ll\ln |

Ulkemizde 196‘5 1991 donemi gcr¢eklestrilen Ozcllestirme rakamlanna

~ baku@imizda toplam Ozcllestirmenin yaklasik %80'inin Halka Arz ve IMKB'de
Sauig seklinde yapildigin uound\lu 7. Bu nedenle llkemizdeki 6zellestirmenin
amaclan arasinda oncelikli siranin, ser mayc piyasasmin geligtirilmesine verildigi
belirtilebilir. Bunun yanida 1990 ve 1991 yillannda 0761103111m6y6 hiz
'H verilmesi KiT'lerin yuktnden biran once kurtulmak, Kamu agiklarina fon
saglamak gibi amaglann da Uudulduﬂu izlenimini vermektedir. Biitiin bu

amagldnn baglangicinda clbetic, kamu otor m, sinin ckonomide dwlctm paylm
azaltmd terciht bulunmaktadir, ‘ '

Ozcllestirme, hn\sc senctlermin genis Kitleye yay;,mldstlnlmamyla *
doldym/ olarak miilkiyct ve servet dagilimma olumlu katkida bulunurken ote
yandan hiss¢ scnedi salnplunnn sirket kdrlarindan pay almas: kisisel gehr '
~daihmim hisscdarlar yararna dun\lucul\m B ise yeni olusan miilkiyet ve
servetten hissedarlanin daha [ azkl -pay dldbllﬁu,\l olanagimi saglayacaktir,
O/CUL§[1HTIL ilc hisse sahibi Kilinan Kimselerin mull\l)’Ll ve servel piramidinin

orta ve alt kesiminde bulunanhu olmast durumunda ()/c,lluurmc mulkiyet ve
servet ddglhmmm \d“ldnlml\llhl hizmel ctmiy oldacakur.

Burada 0zc¢ ll stirmenin scrmayce  pilyasasindan  bagimsiz
diginilemeyecegini vurgulamakia )zlr'n‘vul‘dlr Ulkede geligmig bir sermaye
piyasasinin varhig o/n,llulmnunn basart sansing arttiracagi gibi bagariyla
' sonuqldndm]an Ozellestirme ¢ahymalan da giderck daha gelismis bir scrmaye .
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TABLO 1: Ozellestirme Gelirlerinin Yillara ve Ozellestirme Yo6ntemlerine Gore Dagilimi (Milyon TL)

IOPLAM
19268.9
22850.0 155362.0
o gesmegl vl 42204.8|  319527.8
e Gaoo.o _. ey 831161.3 261066.0 1 11076273 |

36645141 986040.3
12307790 | 7976646 " 53878263

223.7

(*) 30.9.1991 Tarihi liibariyledir.
KAYNAK: KOI



TABLO 2: Ozellegtirme Gelirlerinin Yillara ve Ozellegtirme Yontemlerine Gore Yiizde Dagilim

| Yanim Kalmig Te-
sis Devni

Blok Satig

1alka Arzi iceren

B

C

A

B

C

Blok Satis W
g
Yo A
I

A

B

1C
A

B

&

B= Aym Yontemle Y apilan Ozellestirmede % Pay
C= Aym Yl IgindeYapilan Ozellestirmede % Pay

™) 1991 Yalna Ait Rakamlar 30.9. 1991 Tarihi Eqmsa&n
=Toplam Ozellestirmede % Pay

KAYNAK: TABLO 1'den Hesaplanmigtir.




DEU. I1BF. Dergisi
Cilt: 7, Sawn1: 2, 1992, 55.282-304,

Qumznﬁ..wim ve &oml&_m Ornegi

. ﬁ»wro 3 E_mma mgo& Adedi ve A.:S::m Qoa Teletag'in Halka >_.N_
- Tercihler

KAYNAK: KOt

Talepler Arzlar ‘Tahsisat
Hisse  Tutan Hisse H:S: W e o - el Hisse Tutary Hisse Tutan1 %
>m&_ (BinTL) Adeti AZ__wo:.HE A Adet1 Adeti - AZ__VS:,_.C Aden (BinTL) ____
U B0 - TTAN 7 TIAs K Iw.loalll.i TG = A WD 100,0
LR J000. 18310 4 DA 19 366200 18310 e VR 100,0
00 656.700 3.283,5 13 07 <~ 17 301180 18059 . D .4 4o 0 550 -
1.000 972.000 4.860,0 19480 - 3 3F3900: 1890 65 325 32,5
2.500  783.000 3.915,0 16 4 109.620 548.1 R o 380 14,0
- 5.000  808.000 4.040,0 16 2 .80.800 4040 100 500 10,0
10,000 520.000  2.600,0 10 ] 36400 - 1820 140 700 70
- 25.000 290.000 ° 1.450,0 6 0 %300 - 798 . &N 1350 5,0
50.000  180.000 900,0 4 0 9.000 = 450 500 2500 5,0
100.000 60.000 300,0 ] 0 3.000 150 1000 5000 5,0
250.000  50.000 250,0 1 0 2500 12,5 2500 12500 Ui
500000 0 0 0 0 0 B 00 0
Halk Arz Toplami : 5.032.860 25.1643 100 38.803 100 1.646.065  8.230.3
Teletag Calisanlan : 1.206.340 031.7 2.286 - 1.136.140 5.680.7
PTT Caliganlan : 42.640 213.2 587 ~42.640 2132
Sos. Gitv. Kur. Yat.Fon: 261 1.305.0 9 _S55.135 _ZD.7T
. Yurtici TOPLAM  : 6.542.840 32.714.2 41.695 2.879.980 14.399.9
Yurtdis1 Satis: . . | . .200.000 1.000.0
Halka Arz Genel Top: 3.079.980  15.399.9



- La distribution équilibreé du revenu, de la propriété et de la richesse sert
a diffusion de la prospérité sociale. Mais, presque dans tous les paysil y ale |
probléme de la distribution. C'est la raison pour laquelle il est nécessaire
d'apphquer les polmques consciencieuses.

. La r‘edistribution de la propriété publique est l'une des politiques 2
pouvoir appliquer pour la distribution de la propriété et de la richesse. En fait,

cet article, nous ctudions les relations entree la privatisation et distribution de la

propriété et de la richesse. Ensuite, nous examinons les privatisation concretes ,
apphqueés en Turqune pendant la penode dc 1985-1991.
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celle-ci sous le nom de "privatisation" s ‘applique ‘dans de nombreux pays. Dans .
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