HALKA ACIK ANONIM SiRKETLER

HANGI HALKA
NE KADAR?

HALK

Siyaset ve ekonomi dilinde "halk" so6zciigi,
cok kez,halki kandiran,halki kandirmaktan
¢cikar saglayan sosyal siniflarin demagojik
bir silahi olarak kullanilir.Kisiler,siya-
set ve ekonomi alaninda ylikseldikce(!) bu
so6zcligl uzatmali-inceltmeli "a" ile "halk"
olarak kullanmaga baslarlar.Bu tirden ki-
silerin, Tirkiye sozind "Turkiya" diye
soylemede baslamalari ve adlarini ikiden
Uce cikarmalari da yiitkselmis olmalarini
belirleyen paralel gelismeler olarak dik-
kati ceker.Kirk yillik Ahmet, "Ahmet Hamdi"
ye, kirkbes y1llik Mehmet "Mehmet Ali'"ye
dSniisir.Boylelikle ¢ adli adamlarin Tiir-
kiyada halkin karsisina, kiicik okulluyu
horoz sekeri ile kandirmaya cikan sapik
gibi dikiliverdikleri cok gorilir.

Devrimci siyasal diislince terimleri icinde
"halk",topluma kafa ve kol emedi ile kat-
kida bulunan, sermayesi,dolayisiyla baska-
sinin emedinin Uriinlerinden bir kesimini

kendisine ayirma olanadi bulunmayan bitin
yonetilenler olarak tanimlanabilir.Halk'in
toplumun siyasal ve ekonomik yonetimine

"katilmasi",alinan -kendi disinda alinan—
kararlari yerine getirmesi 6lg¢edinde ka-
lir; "karar verme" mekanizmasini ancak

uzaktan uzaga ve dolayli olarak etkileye-
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bilir.Kapitalist toplumda olsun,daha 6n-
ceki tarihsel toplum bicimlerinde olsun,
halk "suyun basinda" de§ildir. Bir baska
deyisle, toplumun karar verme katmanlari
"halka kapali'Mir.Halk yonetimi,bilindigi
gibi,sosyalizmin bir baska adi olarak ta-
rihte yer almistir.Ciinki ancak boyle bir
toplum diizeninde halkin toplum ydnetimine
yakindan ve dolaysiz katilmasi gerceklese-
biliyor.Bunlar,yinelenmesinde yarar bulu-
nan bildik seyler .

KAPITALIZMDE YONETICI HALK DEGILDIR

Kapitalizmde yoneticiler,arada bir kamu
haberlesme araclarindan sesleniyorlar "'Ya-
hu biz halk dedil miyiz?" Genel olarak yo-
netici egemen sosyal siniflar ve 6zel ola-
rak kapitalist sinif halk dedildir elbette
vatandastir,yurttastir,iyi ya da koétd kalp
lidir,evlidir,bekdrdir,fakat asla halk
degildir. Nedense cok az insan net olarak
boyle bir yargi vermistir yurdumuzda bugii-
ne dek.

Bir zamanlar halkin icinde olanlar,sonra-
dan yonetici olup halki balkondan selam-
lamada ciktilar mi artik bir doniistime ug-
ramislar demektir.Bu balkonun, kamuya ait
binalardan birine ait olmasi sonucu pek
etkilemiyor.Balkondaki adam yoneticidir,
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nun kar s ndaki alanda halk ard r e den lu an 1ir kurulu tur. ir 1irketler

unlar ir irini dikkatle se rederler. al- irketi lan h ldin lerin rta erlerine
k n i inde ulunan ki ilerden a lar , erle en at r m tréstleri,Cumhuri etin
ir in en de u alk nda laca im. di e kurulu undan u ana ser ilmesi i in ku

e irirse de i inden, nlar henii halktan stitli le esledi imi (de let larak e halk

ki ilerdir (nesnel larak . larak esledi imi 6 el kesim(ka italist

uru un ki ar ad i letmecili inin ar-

Ef er alandaki halk t 1lulu u, erekli &r- lak ir ulu udur. u ulu un ni in arlak

di 4 aman alk ndaki adam erinden indi-

ldu unu elirtmeden 6nce ir iki 6nemli
ri  kendi aras na katma flicine slrekli

a r nt {stlinde dural m

larak sahi se aman 1 a kad r de ilse o ) o
halk halkt r, énetici de onetici larak Birinci ayrinti: at ka itall minde —ar
kal r. lan tah i1 e hisse senedi a arlan( r-

salar , ani a k serma e 1 asas , u fline

a itali mde u he 0 ledir(ka itali min kadar ka italistler istemedi i i in Tirki-

eni adlar ndan lan karma ek n mide de e de kurulamam t r.Tiirki e nin ka -ka ¢
6 ledir el ette .s s ali mde de 06 le - 5 el kesiminin u 1 i a k a arlarn e-
la 1ilir u. ellikle s s ali me e i do- rekli k 1d a k una a k a kamu
nemi, onetici-halk farkl la mas nn elir- una kma , a a s unma 1 ine ana a-
in 6rnekleri le d ludur. alk n-alan e- ma aca kadar kar k hesa lar ard r.
11 kisi ralarda da e erli 1lmu tur e inkii,ileri ka itali min mant ere i,
Imaktad r.ilerde,s s ali min tiksek ir i letmenin erimlili ini,k rl 1 n, e-
a ama a ula arak u eli ki i ir daha 1i me durumunu, er i tansi elini e fii-
rta a kmamak 4 ere ¢ iimle ece 1 f{inle- len 6dedi 1 er i i a k a rta a k acak-
rin elece 1 k nusunda # 11 1ilimsel ka- s n ki rsadaki senetlerin (ksek de er-
n tlar ar la ilir fakat kimse kendini ler wula i1lsin.Tiirki e deki 4 Uk serma e-
kand rmas n ki,s s alli min u dne kadar nin 6 le ir a k1l a ir dn 1 in 1ile
grilen 1r k u wulamas nda u eli ki a da anmas lanaks d r. E er 06 le Imasa d
anm  1lr, a anmaktad r. u fine kadar elmi e mi  hikimetler
serma ¢ 1 asas n ( erekli kanunu ka-

emek ki, ka itali mde ( e el ette nun
diktatorli 4@ 1lan fa i mde odnetici hi ir
aman halk de ildir,halk da hi 1ir aman
dnetici lama iki kate rinin kar 1 k-

rarak e kurumlar kurarak ni i
er ekle tirirlerdi. esa larna k a r-
ta a dékiilmedi i ir a k 1 asa f rmilint

ulacak ir a a i it kmad i in 6 le
1 arl klar e aralar ndaki ikilem si- ir a ardan ksunu U odn. .
reklidir una kar 1 k s s ali mde halk .
bnetici la ilir e [ arsa s6 k nusu Ikinci ayrinti: at ka itali minin, eni
ikilem e icidir. a itali mde ikilemi & - at r mlar n esle en 4 tirlt finansman
mek i in sistemi de i tirmek erekir,s s- ka na ard r ka naklar( t -finansman
ali mde ise sistem kendi mant d rul- anka kredileri e rsa a hisse senetle-
tusunda eli tirilirse s&¢ k nusu ikilem rini otiirme }u. u i ﬁncﬁl 1,ka nakla-
s n ulacakt r. rnena O6nemli lan d r. ir 6rnek ere-
lim ransa da eni 6 el kesim at r mlar -
SIRKETLER HALKA ACILIYOR MU? nono 60 anka kredileri ile, 37 si &
ka naklardan ( ani irketlerin ir onceki
Tirki e nin im arat rluklar Murumunda u- dénem k rlar ndan e ancak 3 4 hisse
lunan a 4 4k finans ka ital wuru lar , senedi sat lar ile eslenmektedir.
at r m Trostleri kurarak a da eni sa- { . . . nde u s nuncu ran 8 e, a na
na 1 i letmelerini finanse etmek i in a da ise ancak 1 e ula r. le se Tirki e
irketler kurarak alka a Ima kam an a- 0 el kesimindeki u tela , u hareket ni e
s n h land rm ulunu rlar. ani art k u s runun kar 1 n U #ncd a r nt da
halk da ka italist la ilecektir. ca a erelim.
Mekani ma daha k at r m tréstleri m de- Uciincii ayrinti ir elir er isi anunumu da
11 le 1 le ecektir. at r m trostd, arl ir luk ar el ki ilerin elindeki
a ka irketlerin hisse senetlerinden ( e a ta na ilir de erler(menkul k met-

ta i1 demir a lar ile 1 letme serma esin-
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ler) — ki hisse senetleri bunlardandir—
ucuza alinip pahali satilirsa bundan elde
edilecek gelir vergiden bagdisiktir, yani
vergi Odemez.Somut bir ornek Ustlinde konuyu
aciklayalim: Unld bir is adami elindeki
hisse senetlerini kuracadi yatirim trostine
% 170 fazlasiyla devretmeye karar vermis
bulunuyor.Yani elindeki 100 milyon de-
Jerindeki hisse senedini trdste 270 milyon
de§erinde imisler gibi devredecektir.Ara-
daki 170 milyonluk kazang¢ vergi odemez.
Bununla da bitmez is. Sermayesi 500 milyon
TL olacak yeni kurulusun % 54'line bdylece
sahip olur.Buna karsilik,500 milyonun geri
kalan1 icin cikarilacak yeni hisse senet-
leri ist fiyatlarindan (nominal fiyatla-
rindan,yani senetlerin istiinde ne yaziyorsa
o fiyattan)satilacaktir.Halk (!) 230 milyon
TL'l1k ortaklik icin 230 milyon TL
o0deyecektir,inld is adami ise 270 milyon
TL'lik ortaklik i¢in 100 milyon TL...

"Halka acik anonim sirketler" masalinin
nicin parlak bir bulus oldugunu daha ya-
kindan incelemeye kalktigimizda,ayrintidan
cok 6zle ilgili bulunan su noktalari sap-
tayabiliyoruz:

1- Tiirkiye'deki gelir dagilimi yapisina
goére,sirketler hisse senetlerini kimlere
satabilirler? once gelir dagilimi
O0rnedine bakmakta yarar var.Bu konudaki
cesitli hesaplamalardan sonuncusunu (1)
dikkate aldigimizda sunlari gormekteyiz:

Tirkiye nifusunun en diisiik gelirli %
20"'si »ulusal gelirin % 3'Uni almak-
tadir.Yani 8 milyon kisi yaklasik ola-
rak yi1lda 6 milyar TL gelir elde ediyor.
Adam basina yilda 750 TL gelir anlamina
gelir bu; bu gurup hisse senedi filan
alamaz,yari ac yari tok durumda yasadigi
ortadadir.En diistik ikinci Z 20 niifus ise
gelirin % 7'sini almaktadir,yani 8
milyon kisi 14 milyar TL toplam y1llik
geliri aralarinda b&liistiyorlar ki bu da
adam basina yi1lda 1750 TL gelir demek-
tir.Hisse senedi satin alma bakimindan
bunlardan da umut yoktur. Nifusun uclinci
Z 20'1ik kesimi toplam 20 milyar TL
geliri aralarinda boliistiyorlar;adam ba-
sina 2500 TL yillik gelir anlamina ge-
lir bu.Bu gurupta da fazla bir umut
yoktur demek yanlis olmayacaktir.Nifu-
sun dordinct % 20'lik diliminde ise
adam basina yillik gelirin 5000 TL ol-
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dugu hesaplanabilir.Bu gurup»belki ban-
kada kiicik bir tasarruf hesabina sahip
olan insanlar gurubudur,fakat hisse
senedi gibi karisik islere akil erdir-
meyi distinecek kadar rahat tasarruf
olanaklari icinde bulunmadiklari sdyle-
nebilir.

Geriye ulusal gelirin 50 milyar TL'sini
aralarinda bélisen bir 8 milyonluk nii-
fus dilimi kaliyor ki hisse senetlerini
satin alacak olanlar bu guruptan cika-
caktir.Baska deyisle,hisse senedi fab-
rikatdrlerinin halk tanimlarinin en
genis sinirlari bu 8 milyonluk niifustur.
En cok,Tiirkiye niifusunun beste biri
olabilecek kadar bir "halktir"bu. Eger
bu 8 milyonluk niifus dilimi de kendi
arasinda anlamli dilimciklere ayrilirsa
"halk kitlesi" daha da kiiclilecektir.
Yukarida sozii gecen Bulutay-Timur-Ersel
arastirmasinin Mesleklere Gore Dagilimi
bulgularindan yararlanarak su sonuclara
varabiliriz:"Blylk ticaret ve sanayi,
ticaret, serbest meslek,esnaf ve zanaat-
kar" gurubu icinde de gelir.dengeli bir
dagilim gostermekten hayli uzaktir. Ni-
tekim bu gurupta bulunan nifusun ( ki
toplami 8 milyona yaklasmaktadir deni-
lebilir) 800 bin kisilik"kaymak tabaka-
s1" gene bu gurup gelirinin en az % 40'
1n1 almaktadir.Bir baska deyisle,bu 800
bin kisi en az (yilda) 20 -milyar TL'sini
aralarinda béliustrler.

Biitlin bu bulgulardan yararlanarak,hisse
senedi fabrikatorlerinin en .genis si-
nirl1 8 milyon kisi olabilecek " halk
kitlesi " tanimlarini daha da daralt-
mak mimkiin.Eldeki bulgulara gore, daha
kesin konusmak zordur,fakat "sirketler,
Tiirk halkinin ancak kiciik bir kesimine
aciliyor" yargisini vermek yanlis olma-
yacaktir.

Dahasi var:hisse senetleri kara da, za-
rara da ortaktir.Zarar olursa(ya da kar
paylari disiik olursa) hisse senetleri-
nin Ustlinde yazili fiyattan alici bula-
mayacaklari bir gercek.Yillik ortalama
% 8-% 10 mertebesinde briit kazanc sag-
layan hisse senetlerinin bile nominal
dederlerin altinda elden cikarilmak is-
tenecedi.bati kapitalizminin 6grettigi
gerceklerdendir.Bu takdirde senet sahibi
faizden kazansa bile anaparadan kay-
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etmi lacakt r( asreddin can n  u-
murtadan arar edi adan ka anmas
6rne inin 1ir en eridir u rne 1in,
10 000 T 1 k hisse senedi sahi inin

11 k eliri 800-1000 T lacak, senet-
ler in dii mesi halindeki ka ise 1500-
2000 T n ula ilecektir. at ka ita-
1i mi tarihinde s n derece a n ir
ladr u... te aman irketlerini
halka a anlar hisse senetlerini eniden
t la acaklard r halktan

3- ahas da ar eni kurulacak at rm
trostlerinin a da di er an nim rtak
1 klar n karar erme mekani malar

iri im sahi 1 k atr nlar n elinde
lacakt r unu a k a ilan etmi lerdir.
rne in, 6netim kurulunun en a doért
i esi nlardan lacak, eri kalan i
4 elik halka a k tutulacakt r. one
tim kurullar n n ir ore 1 de da t
lacak ¥k r a lar n sa tamakt r adamlar
ilk 1irka 1 di ik k r da t rlar,
hisse senetleri dii er wunlar t larlar
e daha s nra dksek k r da tma a” a
larlar. wunu en elle ecek 1ir mekani ma
kati en ktur.( 1r drnekr u mekani ma
nnileiiile nde hisse senet
lerinin 80 1 5 d @k wuru un elinde
t lanm t r.

4- a a i1r a k 6 14 U kott al kanl k
haline etirmi & el iri imcilerimi in
u eni arlak wulu lar sa esinde
halktan e e ce ara t la acaklar
ku kusu dur. ununla elde edecekleri
karlar aras nda unlar da ard r

a- ankalardan 16 fai -isk nt - rim-si-
rta . . o6de erek r alma erine

halktan (ha di u ke i me i areti
kullanmadan a al m en k 1 - 12
ile r alacaklar ir er ektir. dnkd
en k u randa temettd da tacak-
lard r. nra, ankadan kredi al rken ir
kar 1 k ¢ostermek enel kurald r u
enil usulde kar 1 k Ostermek de k-
tur. 100 irimlik hisse senedini 270
irim larak rtakl a k ars n, lur
iter.

- alk ka itali me sahi kma a a la-
acakt r {dnkd mal can n nas d r,di e
dii {intiltirse, 6 el iri- imcilerimi in

si asal ir k rlar da- lacakt r undan
stiirti. 6 le dd Unen 1 de ili ,6 el
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iri imcilerimi 6 le dii Und rlar.On-
lara o6re, astan n 1ir kesimini de
halka erir 11 atn m d, rta a
ir halk ka itali mi kar ki u
kendileri a s ndan en sa lam si asal
re imi etiren ir 6 edir. a ka de i le
sémiird e rtak lan halk .s6mlri e

kar kanlardan ana 1lma acakt r.

( t Temettd larak da t lan k r da,
a r lan kar 1 k da,da t lma an e
at r lan k r da,t6denen fai de,tdenen
rant da,i dclnin erimi ile ticreti
aras ndaki fark larak tan mlad m
art -de erin ar alar d r. rt -de er
ise somiirme la n n 1ir s nucu e
nedeni larak net 1ir tan ma sahi tir

c-1 1ilere -6 ellikle wurt d ndaki 1 -
ilere an nim irket hisse senetleri
satarsak, nlar n k eratifle me lu
ile a n a akan Ece it in kulland
anlamda ir halk sektorti lu turmala-
rn oOnlemi la iliri ,di e de di Unti-
rlar 6 el iri imcilerimi . a n a -
akan n 6n 6rdii 4 halk sektéri ile 6 el
iri imcilerin halka a k sektért
aras nda 1ir en erlik de 1l,kesin ir
eli ki, ir kar eli kisi wulundu u
a k-se ik e elir in ir er ektir.
a n Ece it in 6nerdi i e art k ir
hitkiimet litikas haline elmi lan
halk sektori k eratifle me 1 6n 0©-
ren, emek 6 esl a r asan 1r m deldir
san ru umdel er ekle ir a da
er ekle me , uar ir k nudur. akat
er ekle mesi halinde,ka -ka ¢ ticaret
e sana 1 (m nta ur u a l1sinin u
i ten k rl kma aca net larak 6-
rilmektedir.

un s6 Un k sas , irketler halka a 1lma-
maktad r u er e 1 anlama an hisse sene-
di alma he eslilerinin a lar n n nas 1
a %k kalaca n 1ilerde he irlikte ore-
ce 1

(1)Do¢. Dr. T. Bulutay- Dr.Serim Timur -
Dr. Hasan Ersel , " Tiirkiye'de Gelir
Dadilimi - 1968" ,A.U.S.B.F. yayini,1971.
(Bu arastirmadan yararlanarak Tiirkiye
ntifusunun 40 milyon,ulusal gelirinin de
200 milyar TL oldudu varsayilarak varilan
sonu¢lari hesaplayilp okuyucuya sunuyoruz.
E.G.)
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