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1. GIRIS

tinya ekonomisinde yasanan kriz do-
Dnemleri giderek uzamakta ve siklas-

maktadir. Kriz donemlerinde biiyiime
egiliminin kararh olarak yavaglamasiyla birlik-
te, bir yandan yaratilan gelir kiiciilmekte, diger
yandan yaratilan gelirin boliistimiinde daha bii-
yiik dengesizlikler ortaya ¢ikmaktadir. Bu cerce-
vede bloklar, iilkeler, bolgeler, siniflar ve islet-
meler arasinda yasanan rekabette yasalardan,
kurallardan, ilkelerden ve etikten sapmalar sik-
lagmaktadir. Yasalara, kurallara ya da etik ilke-
lere en olumlu ifadeyle seklen uygun olsa da,
oziinde uygun olmayan iktisadi ve ticarl islem-
ler ve iligkiler yoluyla gerceklestirilen hile ve
ustlsiizliikler ulusal ve kiiresel 6lceklerde cesit-
li ekonomik suclar olusturmaktadir.

Hile yiizlinden ugranan kayiplar, Association of
Certified Fraud Examiners’in (ACFE) raporuna
(2011:4) gore, sirket briit satig hasilatlar1 ve iil-
ke milli gelirlerinin yaklasik % 5’ine ulasacak
kadar 6nemli boyutlara ulasmigtir. Unerman ve
arkadaslarin (2004:982-4) isaret ettigi bagka
bir onemli olgu da, yolsuzluk olaylarinin birey-
sel igletme bazindan sektorel baza ve ekonomi
geneline yayilmasi ve bunun yarattig1 derin gii-
vensizliktir. Enron, son tahlilde biiyiik bir sirke-
tin iflasi idi, fakat bu noktaya Enron’un da i¢in-
de bulundugu “Sirketler Amerikastnm! ve pi-
yasa sisteminin biitiin unsurlarinin az ya da ¢ok
katkisi ile gelinmistir. Sistemin kendi kendine
dengeye gelecegi ve basarisizliklarint diizeltip
kendini yenileyecegi bicimindeki onkabuller
Enron olayinda dogrulanmamuis, hatta Enron gi-
bi sirketlerin Sirketler Amerikast’nin tipik bir
temsilcisi olmasi kaygilar1 ve giiven kaybimi gi-

Corporate America

derek derinlestirmigtir. Clarke (2005:606) uy-
garligin dogusundan bu yana giivenin, sosyal ve
ekonomik faaliyetlerin merkezinde yer aldigini
belirtmekte, piyasalara ve sisteme olan giiven-
sizligi biiylik 6l¢iide muhasebe ve denetimin ba-
sarisizligina baglamakta, Enron olayinin piyasa-
lar ve uzman sistemler iizerinden sistemin riski-
nin simirl olmadigint ve kontrol edilemeyecegini
diislindiirdiigiinii ve dogrudan dogruya sisteme
ve modernlesmeye bir tehdit olarak algilandigini
savunmaktadir. Unerman ve arkadaglarina
(2004:972-91) gore giivensizlik nedeniyle risk
gereginden fazla yiikseldiginde piyasalara yati-
rim yapilmasi konusunda c¢ekinceler yasanabil-
mekte ya da hi¢ yatirim yapilmayabilmekte; ya-
tirim araglarina, piyasalara ve muhasebe-dene-
tim gibi uzmanlik sistemlerine giiven olmadigin-
da modern yasam zorlagsmaktadir. Arnold ve
Lange (2004:752) ise sadece uzmanlik sistemle-
rini degil, genel olarak piyasalar elestirerek pi-
yasalarm ¢okiisii ongéremedigini ve dolayisiyla

etkin piyasalar teorisininZ

zayifladigini sapta-
mugtir. Carson’a (2003:392) gore de, teorik ola-
rak varsayildigi gibi “goriinmez eller” sayesinde
3

ri4 genel toplum refahinin artmasina her zaman

bireylerin- acgozliiliik ve ekonomik bencillikle-
katkida bulunmamakta, hileleri ve diger ihlalle-
ri Onleyecek yasa ve kurallarin mevcidiyetinde
dahi bireysel yarar1 azamilestiren kararlarla top-
lum refah1 kendiliginden gergeklesmemektedir.

Enron olayi, bu nedenle is ve ekonomi diinya-
sinda siradan, herhangi bir olay olarak algilan-
mamigtir. Enron’dan 6nce de déoneminin kosul-
larina ve 6lciilerine gore biiyiik sirket skandalla-
r1 yasanmig, ancak bunlarin higbirinde En-
ron’daki kadar kapsamli, iktisadi ve siyasi siste-

Etkin piyasalar teorisi, biitiin finansal fiyatlarin kamuya acik biitiin bilgileri her zaman dogru bir bigcimde yansitacagini ve

piyasalarin bilgiler hazir olunca dengeye kavusacagini varsaymaktadir.

kisiler ve isletmeler

greed and economic self-interest
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min biitlin unsurlarim i¢ine alan bir yolsuzluk
olayl5 meydana gelmemistir. Bununla birlikte
stirekli yiikseliste olan boga piyasalari, En-
ron’dan onceki olaylarin miinferit nitelikte ol-
duklarinin diistintilmesi ve likidite ve kredi bol-
lugu yasanmasi nedeniyle i¢in ¢okiis 6ncesi ola-
gandis1 bir donemin icinden gecildigi fark edile-
memigtir.

Biiyiik bir giiven bunalimma yol agan Enron
olay1 biitlin boyutlariyla ele alindiginda, “sorum-
lular” tahtinda yalnizca denetciler veya yoneti-
cilerin olmadigini, olayin diger bir dizi unsuru da
kapsadigini, hatta “sistemik” bir basarisizligin
mevcit oldugunu diisiinmek gercege daha uy-
gun bir yaklagim olacak ve kamuoyunu aranan
¢oziim noktasina daha ¢ok yaklastirabilecektir,
clinkii bu olay yarattig1 iktisadi, mali, ticari so-
nuclarla smirli kalmamis, en az onlar kadar
onemli sosyal, kiiltiirel ve etik sonuglar da orta-
ya ¢ikarmugtir. Enron olayinda, gozetimin yalniz
bagimsiz denetim ayagi degil, dogrudan ve do-
layli diger biitiin ayaklari ciddi derecede aksa-
mis ve sonug olarak beklenmeyen ama 6ngorii-
lebilen bir ¢cokiis meydana gelmistir. Dolayisty-
la, bu caligmada sadece sonuca, yani yapilan
muhasebe hata ve hilelerine bakmakla yetinil-
memig, bu sonuca zemin hazirlayan maddi ko-
sullara, ortama ve diger aktorlere de goz atmak
ihtiyact hissedilmistir. Calismada ilgili yazindan
yararlanilarak olayin olusum siireci i¢inde yer
alan biitiin aktorler ve oynadiklari roller ile ilgi-
li durum saptamalar1 yapilmis, olayin biitiin un-
surlari analiz edilerek miinferit bir yapt m1 gos-
terdigi, sistemik bir olgu mu oldugu tartigilmig
ve resmedilen genel tablo icinde 6zellikle ba-
§imsiz denetim bileseninin pay1 ve sorumlulugu
ortaya konulmustur.

2. ENRON OLAYD’NIN SACAYAKLARI
2.1. YONETICILER

Enron olaymdan dolayr kamuoyunda siklikla
Enron yoneticileri sorumlu goriilmiis ve suclan-
mustir. Muhasebe yazininda da Enron olayimin
aciklanmasinda genellikle Enron {ist yoneticile-
rinin kisisel 6zellikleri 6n plana ¢ikarilmaktadir.
Etki derecesi tartismali olmakla birlikte Enron
yoneticilerinin sahip oldugu bilgi, deneyim, ah-
laki yap1 ve kisisel ozelliklerin s6z konusu ola-
yin meydana gelmesinde etkili oldugunu soyle-
mek yanlis olmayacaktir. Karar verme konu-
munda olan Enron iist diizey yoneticilerinin or-
tak ozellikleri, serbest piyasa ekonomisine gozii
kapali inanmalari, gittikce serbestlesen piyasa-
larin yarattig1 firsatlardan yararlanmak istemele-
ri ve higbir kayit ve sart tanimayan para kazan-
ma tutkular ile kar maksimizasyonu hedefleri-
dir. Sims ve Brinkman (2003:249-51)’in aragtir-
masina gore, Enron yoneticileri Enron’da calig-
masalar idi, Wall Street’de ¢alisacak olan, para-
ya a¢ ve Enron’da ¢alismalari icin yiiksek maag
ve ikramiyeler verilmek durumunda kalian ki-
silerdir. Ginzl (2004:49-52), Enron olayinda
muhasebe hilelerinden ¢ok ticari basarisizliga ve
bunun nedeni olarak iist yonetici dzelliklerine
vurgu yapmaktadir. Culpan ve Trussel’a gore
(2005:63-4), iist yoneticiler karmagik ticarf is-
lemler ve iligkiler yoluyla ve bagimsiz denetim
firmasi ile de isbirligi yaparak hissedarlarin ¢i-
karlarmi koruma gorevlerini yerine getirmemis-
tir. Minelli (2009:937) de asillerin (hissedarlar)
kontrol yeteneginin olmadigi durumlarda vekil-
lerin (yoneticiler) firsat¢1 davranabildigini one
stirmektedir.

5 Arnold ve Lange (2004:752)’1n saptamalarina gore, Enron olaymim ABD ekonomisine goriinen maliyeti 64 milyar dolar
olarak tahmin edilmis, ABD milli gelirini izleyen iki yillik siiregte % 0.67 azaltti1 hesaplanmus, iiretim kaybir 35 milyar
dolar olmus ve ABD’de 4,500 kisi igsiz kalmistir. McMillan (2004:944) olayin diinya ¢apinda 85,000 kisinin igsiz kalma-
sma yol actigini belirtmektedir. Morrison ise (2004:365) ¢cogu Enron calisani olan 5.000 emeklinin emeklilik yatirimlarin

kaybettigini vurgulamaktadir.
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Enron olaymin merkezinde yer alan iist diizey
yoneticiler, hem iicretlerinden, hem ticretlendir-
me kapsaminda verilen hisse senedi hareketle-
rinden, hem de OAV lar ile gerceklestirilen is-
lemlerden biiyiik kazanglar elde etmistir. Arnold
ve Lange (2004:762), ¢okiisten bir yil once his-
se senedi ve nakit olarak, list yoneticilere 745
milyon dolar, ¢okiisten birkag¢ giin ise dnce 100
milyon dolar ikramiye 6dendigini ve iicretlen-
dirme tatminkar diizeydeyken de hilelerin yapil-
masina devam edildigini saptamaktadir. Linsley
ve Shrives’a gore (2009:501) de, iist diizey yo-
neticiler iceriden aldiklar1 bilgiler ile hisseleri
yapay olarak sisirilmig fiyatlardan satarak kisi-
sel varliklarin1 arttirmigtir. Healy ve Palepu
(2003:14), 2000 y1l1 sonunda, Enron’un toplam
hisselerinin yaklasik olarak % 13’iiniin Enron
yoneticilerine hisse senedi opsiyonlart adi altin-
da verildigini saptamistir. Morrison’un (2004:
337-44) bulgularina gore, Enron’un ¢okiisiinden
onceki 3 yil iginde Enron yoneticileri 17,3 mil-
yon adet hisse satisindan 1,1 milyar dolar ciro
ve 600 milyon dolar kazang saglamig, yine iflas-
tan once 500 Enron caliganina toplam 55,7 mil-
yon dolar ikramiye dagitilmugtr.

Enron yoneticileri 6zellikle kar ve gelir rakam-
larinin biiyiikliigiine ve gosterdigi egilime du-
yarlt olmustur, ciinkii Linsley ve Shrives
(2009:500-1)’a gore bu rakamlar sirketin cari
ve gelecekteki iktisadi gelisimine iligkin goster-
ge niteliginde bilgiler saglamaktadir. Tonge ve
arkadaslarma (2003:5) gore, Enron yoneticileri-
nin gelir tahakkuku ve kar yonetimi hilelerine
bagvurmasinin nedeni, kisisel 6zellikler ve yiik-
sek ticretlendirme ile birlikte karin belirleyici
olmasi olgusunda aranmalidir, ¢iinkii paydaglar
tarafindan siirekli artig gosteren performans da-

investment grade

ha cok siirekli artan kira bakarak anlagilmakta-
dir. Ayrica bir girketin bor¢lanma yeterliligi “ya-

»0 statiisiinde kalmasina, bu ise

tirum yapilabilir
siirekli ve giicli mali ve teknik performansa
bagli olmakta ve yonetici iicretleri kar hedefleri-
ne ulagsma derecesi ile belirlenmektedir. Ne ka-
dar yiiksek kar elde edilirse, yoneticiler o kadar
cok hisse senedi opsiyonu almakta, bu hissele-
rin fiyatlari ise hedeflerin gerceklestirilmesi ve-
ya asilmasi ile daha da yiikselmektedir. Dnes
(2005:424) bu noktada yapilan kar yonetiminin
amacini, karlarin istikrarli gosterilmesinden ¢ok
yoneticilerin daha yiiksek iicretlendirilmesi ola-
rak aciklamaktadir. Boylelikle yoneticiler genel-
likle kara degil, gelire bagli oldugu i¢in sirketin
performans: gerilese de hissedarlardan piyasa
diizeyinin lizerinde garantili rantlar (iicretler)
saglayabilmistir.

Chabrak ve Daidj (2007:539-57) yoneticilerin
kisisel ozellikleri yaninda yOnetim stratejileri-
nin belirlenmesindeki yanhgliklarin da 6nemli
oldugunu ve Enron’un ana faaliyetinin gaz ve
elektrik iiretiminden enerji ve enerji liriinleri sa-
tisina kaymasi ve hizli bir gesitlenme stratejisi
uygulanmasinin Enron’un sahip olduklar1 kay-
naklar ve bu kaynaklar1 kullanma becerisinin
tistline ciktigini, yeni sirket satin almalara mev-
cht sirketler sindirilmeden devam edildigini,
dolayisiyla Enron’un rekabet giiciinii arttiran bir
strateji izlenemedigini 6ne siirmektedir. Culpan
ve Trussel (2005:61) da bu konuda ¢ok hizli ce-
sitlenme stratejisinin ana faaliyet odakli biiyii-
me stratejisinin yerini aldig1 sonucunu ulagsmak-
tadir.

Wheat (2002:37-8) yoneticilerin OAV’larin olu-
§umundaki7 o0zel roliine deginmektedir. S6z ko-

OAV’larin olusumu ile ilgili muhasebe kurali, bir varligin %95’ine sahip bir isletmenin yaninda diger bagimsiz bir islet-

me %3’den fazla pay sahibi ise, OAV 1n bagimsiz oldugunu kabul etmekte ve konsolide mali tablolarda gosterilmesini zo-

runlu tutmamaktadir.
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nusu varliklar, disartya bagimsiz varliklar gibi
gosterilmesine karsilik Enron icin biiyiik yii-
kiimliiliikler altina girmistir. Yiiz milyonlarca
dolar degerindeki aligverisler bu varliklar ile
gerceklestirilmis, boylece yiiz milyonlarca do-
lar kazanilmig gibi gosterilmis, onemli ticari
riskler ise bunlara devredilmistir. Morrison
(2004:366) Enron yoéneticilerinin OAV’lar ve
diger konularda Arthur Andersen (AA)’dan bil-
gi sakladigin1 ve AA’ya bilgi akigini sansiirledi-
gini ifade etmektedir.

Ust diizey yoneticiler, Chabrak ve Daidj (2007:
550-2) ile Linsley ve Shrives (2009:500)’a go-
re, riskli muhasebe uygulamalarini ortaya cika-
rabilecek konumda olan kamu otoritelerini etki-
leyerek ve kamuoyunun algilamalarini degistir-
meye calisarak hem gorevini ve hem de sistemi
kotiiye kullanmistir. Bu cergevede din egilimle-
ri giiclii ve ulusal giivenlige asir1 duyarlt Ameri-
kan toplumunda, yoneticiler dini ve milli refe-
ranslard kullanma yoluna da gitmistir. Toplam
olarak bakildiginda Enron y6neticileri, siyasetci-
lere secim kampanyalarinda finansman sagla-
mis; eski AA calisanlarinit Enron personeline do-
niistiirmiig; yonetim ve denetim kurullarimi tat-
minkar diizeyde ddiillendirmis; yatirim bankala-
11, hukuk ve bagimsiz denetim firmalarina yapa-
bilecekleri en karlt igleri sunmu§tur.9

2.2. YONETIM KURULU

Yonetim kurulu, oncelikle yonetmek i¢in yeter-
li bilgi ve inisiyatif sahibi olmamak ve yonetici
ticretlendirmesinde hisse senedi opsiyonlarimi
yogun olarak kullanmak ile elestirilmistir. S6z-
gelimi Morrison (2004:340) yonetim kurulunun
AA N OAV’larin denetgisi olup olmadigini bil-
medigini, AA'min OAV’lar1 da denetleyecegini
varsaydigini, 6te yandan Enron yoneticilerinin
yonetim kurulunu AA’nin tiim islemleri denetle-
digi yoniinde bilgilendirdigini belirtmektedir.
Culpan ve Trussel (2005:70) ise, yonetim kuru-
lu yonetici iicretlerini biiyiik ol¢iide hisse sene-
di opsiyonlanna10 dayandirinca, ydneticilerin
hisse senedi fiyatlarinin artmasi ve opsiyonlarin
daha yiiksek fiyatlardan nakde c¢evrilebilmesi
icin malf tablolar1 oldugundan daha olumlu gos-
termeye cabaladigini saptamustir. GAAP!1 boy-
le bir uygulamaya izin verdiginden sirketler de
opsiyonlar1 maag ya da {icret olarak gosterme-
mis ve karlilig1 bu sayede kisa donemde azal-
maktan kurtarabilmistir.

Barefoot (2002:50)

OAV’larin olusumunda oldugu gibi sirketin ba-

yonetim  kurulunun,

z1 finansal operasyonlarini engelleyebilecegi ko-
nularda yonetimin etik politikalar1 dikkate alma-
ma Onerisine boyun egdigini, yenilik¢i ve sinir-
lar1 zorlayan muhasebe politikalarini ve ¢ok co-

“Tanriya ve serbest piyasaya inantyoruz.”, “Bulundugumuz her sektorde meleklerle yan yanayiz, bizler iyi insanlariz.”,

“Bizler misyoneriz, havariyiz, misyonerlik giidiisiiyle bir araya geldik.”, “Toplanti, Isa’mn toplantist gibiydi, diinyaya ye-
niden gelme toplantist idi.” ve Enron hisselerini elden ¢ikarmak isteyen Enron ¢alisanlarina yonelik olarak “Bu sirkete iha-

“Piyasamn Uyaniklarr”, 2006 Oscar Aday1 Belgesel Film, Yonetmen Alex Gibney (Bethany McLean ve Peter Elkind’in

Bugiinkii fiyattan gelecekte sirket hissesi almaya olanak veren opsiyonlar, calisanlara sirkette pay vererek vekalet mali-
yetlerini azaltmak i¢in kullanilmig, ancak c¢ok biiyiik tutarlar s6z konusu oldugu i¢in yoneticilerin sorumsuzlugunu da bes-

8 » e
nettir, hatta vatani sevmemektir.” gibi soylemler goriilmiistiir.
9
“The Smartest Guys in the Room: The Amazing Rise and Scandalous Fall of Enron” kitabindan uyarlama)
10
lemistir.
11

Generally Accepted Accounting Principles, ABD’de genel kabul gérmiis muhasebe ilkeleri
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mert yonetici licretlerini onayladigini, finansal
alanda deneyimli olmalarina ragmen riskli uy-
gulamalar frenleyemedigini, bazi iiyelerin yo-
netimle gereginden ¢ok yakinlagtiklari icin yo-
netimin uygulamalarina itiraz edemedigini, bazi
tiyelerin ise sirketin ne yaptig1 konusunda dahi
bilgi sahibi olmadigin1 tespit etmektedir. Reins-
tein ve McMillan (2004:966) da yonetim kuru-
lunun ¢okiisten 6nce iki Enron personelinden
yonetim kurulu ve yonetime ulastirilan tartisma-
It muhasebe uygulamalar1 ile ilgili iki ihbarin
ciddi bicimde incelenmedigini, bu konuda dene-
tim komitesi ve AA’nin herhangi bir girisimde
bulunmadigini, tam tersine ihbari yapanlar tize-
rinde iglerini kaybetme korkusu yaratildigini ve
dolayisiyla konunun derinlemesine incelemedi-
gini ileri siirmektedir.

2.3. DENETIM KOMITESI

Denetim komitesi genellikle gorevini ihmal et-
mekle suglanmustir. S6zgelimi Culpan ve Trus-
sel (2005:72)’a gore denetim komitesi, sirket
faaliyetleri ile fazla ilgilenmemis, toplantilarin
diizenli yapilmasinda dahi sorunlar yasanmus, ti-
cari igslemler ve bunlarin riskleri konusunda bil-
gi sahibi olamamis, bu durum komite toplantila-
rima da giren AA’ya bagimlilig1 giderek arttiran
bir etken olmustur.

Benston ve Hartgraves (2002:120-1), Enron
olaymi aragtirmak {izere kurulan 6zel arastirma
komisyonunun ortaya cikardigi Powers Rapo-
ru’na dayanarak denetim komitesinin kayitsiz ve
bilgisiz oldugunu saptamis, komitenin asil hata-
s OAV’lar ile gerceklestirilen islemlerin ni-
teligini ve sonuglarini anlamak istememesi ile
mali tablolarin dipnotlartyla ilgili taslaklari 6n-

ceden gormiis oldugu ve Enron yoneticileri ile
bunlar1 goriistiigii halde yonetim kurulunun
OAV’larin kurulmasi ile ilgili islemlerin ince-
lenmesi i¢in kendilerine verdigi 6zel gorevi iis-
tiinkorii bir bicimde yapmasi oldugunu savun-
mustur.

Healy ve Palepu (2003:14) etkinlik olgusuna
komitenin bile§imi12 acisindan bakmugtir. Gen-
dron ve arkadaslaria (2004:154) gore de, dene-
tim komitesi tamamiyla sirket disindan gelen
bagimsiz liyelerden olusmasina, bunlardan en az
birinin finans uzmani olmasina ve yilda 4 ya da
daha fazla toplant1 yapmasina karsilik, bagimsiz
denetim firmasinin bagimsizlik derecesini sorgu-
lamamis ve bagimsiz denetim firmasimnin En-
ron’un riskli muhasebe uygulamalarindan ha-
berdar oldugunu 6grenmesine imkéan verecek
iligkileri ve iletisimi AA calisanlar1 ile kurma-
mistir.

2.4. SIYASET VE DUZENLEYICIi/DENET-
LEYiCi KAMU KURULUSU

ABD siyaseti Enron olayini, “sepetteki ciiriik el-
malar” olarak nitelendirmis, boylelikle sistemik
bir ozellik tasimadigini ve dolayisiyla kolayca
coziilebilecegini diistinerek Sirketler Amerika-
si’na glivenini teyid etmis (Unerman vd,
2004:987) olsa da Enron olay1, ekonomik ve
toplumsal bir kriz yaratmakla kalmamus, sirke-
tin siyasi iktidar ile baglantilarinin ortaya ¢ikma-
st ile bir tiir “sicak patates”e donligsmiistiir. (Cra-
ig ve Amernic, 2004:820)

Carson (2002:35)’a gore Enron, enerji taciri ol-

mak i¢in 6ncelikle siyasi niifliz sahibi olmak ge-

regini duymustur. Enron’un serbestle§tirme13

12 Buna gore, Enron denetim komitesinin sorunu uzmanlik ve bilgi eksikligi degildir. Bir iiye, Stanford Isletme Fakiiltesi’nin
eski dekan1 ve taninmig bir muhasebe akademisyenidir. Bir iiye, Brezilya Rio de Janeiro Devlet Bankasi’nin genel miidii-
rii ve yonetim kurulu bagkanidir. Bir iiye, eski Ingiltere enerji bakanidir. Bir iiye, eski ABD emtia tiirevleri ticareti komis-
yonunun bagkanidir. Bir iiye, Hong Kong’lu bir isadamudir. Bir iiye de, Texas Universitesi Kanser Merkezi’nin Bagkan1’dir.

13 deregulation, kuralsizlagtirma
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diistincesi ulusal elektrik altyapisini yeniden dii-
zenlemeyi ongdrmiis ve buna en ciddi engeller
de siyasi nitelikte oldugundan Enron siyaseti lo-
biler ve parasal yardimlarla desteklemisgtir.
Dwyer ve Roberts (2004:865-72) is ve siyaset
diinyasi arasindaki baglantilariin nasil kuruldu-
gunu analiz etmektedir. Buna gore, muhasebe
ve denetim firmalar1 da ¢okuluslu sirketler ve
diger giiclii baski gruplarinin yaptig1 gibi yasa-
ma slirecini secim kampanyalarini finanse ede-
rek etkilemeye calismakta, yasama siirecine
kendilerinin ve miisterilerinin ¢ikarlarini koru-
mak icin 6zellikle yasama ¢aligmalar1 sirasinda
miidahale etmektedir. Bu firmalar, siyasi kam-
panyalara desteklerini belirlerken is diinyasina
sempati ile bakan siyasetcileri tercih etmekte,
buna karsilik toplumecu siyasetciler meslegin ka-
musal yoniinii saglamlagtiran yasalari destekle-
yebilecekleri diisiiniilerek tercih edilmemekte
ve boylelikle yasalarda toplumsal gii¢cler denge-
si tam olarak gozetilmis olmamaktadir. Firmalar
stirece kendilerinin ve miisterilerinin ¢ikarlarimi
korumak icin 6zellikle yasama caligmalart sira-
sinda miidahale etmektedir.

Bu nedenle, Morrison (2004:363)’a gére hem
demokratlar, hem de cumhuriyetgiler Enron ola-
yinda 6zellikle AA’nin rolii lizerine odaklanmis-
tir, ¢linkii Enron’un iki partiye de yardim etmesi
ve karsiliginda Enron’a OAV kurmay1 yasakla-
yan yasadan SEC!4 istisnast saglanmasi gozden
kacirilmak istenmistir. Marnet (2005:202) de
Enron’un kendi orgiitsel amaglarina uygun yasal
ve kurumsal ortamin hazirlanmasi i¢in etkili lo-

14 Securities and Exchange Commission

bi faaliyetlerine dikkat ¢ekmekte, Enron’un
ozellikle enerji ile ilgili olarak ¢ikardig: tiirevle-
rin gézetim/denetim istisnasina sahip olmasi ve
ornegin kolaylikla OAV kurulabilmesini klasik
bir diizenleme hatasi olarak agiklamaktadir. Ote
yandan, SEC’in Enron olayindaki bagarisizlig,
bagkanlarimin atanmasinda yonetsel oOzerklige
sahip olmamasiyla da ili§kil¢3ndirilmi§tir.15

ABD’de halka acik sirketler ile ilgili konularda,
diizenleme ve denetleme yetkisi en yiiksek olan
kurulug olan SEC denetim piyasalarini diizenle-
mek i¢in cesitli girisimlerde bulunmus ve hatta
is diinyasini kamu yarar1 iizerinde fazla durma-
dig1 ve sadece kendi dar ticari ¢ikarlari tizerinde
odaklandig1r yoniinde elestirmigtir. Sozgelimi
Revsine (2002:138-9), Enron skandalindan 6nce
hata ve usilsiizliik olaylariin ¢gogalmas: ilizerine
SEC’in denetim ve danigmanlik hizmetlerini
ayirmak istedigini, ancak ig ve siyaset diinyasin-
dan gelen baskilar tizerine bu konudaki tutumu-
nu yumusatmak zorunda kaldigini saptamigtir.
Wheat’e (2002:36) gore de, SEC muhasebe
skandallar1 oncesinde denetim firmalari icin da-
ha siki bagimsizlik kurallari getirecek bir uygula-
may1 baglatmak istemis, ancak ABD Kongre-
si’nden gelen baskilar tizerine kendi biitcesini
kaybetme tehlikesi ile karsilaginca bdyle bir uy-
gulamay1 yasama gegirememigﬁr.1

McNamar (2003:63-4)’1in aragtirmasina gore,
¢okiislin kirilma noktasi olarak 1992 yilinda En-
ron tarafindan SEC’e yapilan bagvuru gosteril-
mektedir. Bu tarihte Enron, dogal gaz ticareti ile
ilgili islerinde, mevcit tarihl maliyet esasina da-

15 Enron’un ¢okiis tohumlarmin ekildigi ve ardi sira filizlenmeye bagladigi 1993-2001 yillar1 arasinda bir demokrat, ¢okiisiin
meydana geldigi 2001 ve 2002 yillarinda ise bir cumhuriyetci SEC bagkanlik koltugunda oturmaktadir. (McNamar,

2003:62-3)

16 Healy ve Palepu (2003:22), SEC’in uygulamaya geg¢irilemeyen diger onerileri arasinda, hisse senedi opsiyonlarinin dénem
gideri sayilmasini, gorevlerinden ayrilincaya kadar tist diizey yoneticilerin opsiyon hisse senetlerini satmalarinin kisitlan-
masini ve muhasebe hilesi yapilan olaylardan etkilenen piyasalardaki hisse satislarindan elde edilen kazanglarin yonetici-

lerce iade edilmesini anmaktadir.
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yali muhasebe sisteminin yerini alacak yeni bir
sistemi, makdl deger muhasebesini! 7 uygulayip
uygulayamayacagint SEC’e yazili olarak sormusg
ve SEC’den bu uygulamaya herhangi bir itirazi

olmadi8ina dair belgeyi18

ve dolayistyla izni al-
mustir. Muhasebe yontemindeki degisiklik sonu-
cu ortaya ¢ikan farkliliklar, aslinda maddi olarak
onemli boyutlardadir, ancak SEC yontem degi-
sikligine tam olarak niifiz edememistir.
SEC’den sadece dogal gaz ticareti icin alinan
izinden sonra Enron, makil deger muhasebesini
SEC’e verdigi raporlarda ve kamuya agikladigi
bilgilerde belirtilen biitiin faaliyetlerinde sonu-
na kadar kullanmig, ancak SEC i¢in hazirladig1
dosyalarda ve kamuya yapilan agiklamalarda ig-
tigal ettigi tiim alanlarda bu sistemi kullandigini
acik ve yeterli bilgiler vermeyerek gizlemeye
calismistir.

Ote yandan Morrison (2004:339-51), AA’'nin
SEC’e bilango dist kuruluglarin konsolidasyona
tabi tutulmast konusunda israrli bildirimlerde
bulundugunu, muhasebelestirmenin ne sekilde
olacagi ile ilgili kendi modellerini sundugunu
ileri slirmekte ve bu cercevede 1997°de Enron’a
taninan ¢ok Snemli bir yasa19 muafiyetinden
daha soz etmektedir. Ayrica SEC ve Adalet Ba-
kanlig1, konsolidasyon ve bilango dis1 kalan ku-
ruluglar1 (OAV’lar) denetleyen denetim firmala-
rin1 bildigi halde sadece Enron denetgisi olan
AA’y1 sorusturmaya tabi tutmus, Enron’un bazi
sorunlu varliklarinin birka¢ asamadan sonra

17
18
19

no objection letter

mark-to-market accounting ya da fair value accounting

OAV’lara satilmasini GAAP’a uygun degerlen-
dirmis, AA’nin pesin ddemelerle20 ilgili uygu-
lamasini dogru kabul etmig ve dolayisiyla benzer
uygulamalart Enron’dan sonra finansal kurulus-
lar ve diger sirketler de gerceklestirmistir.

Revsine (2002:140), SEC’den ayr1 olarak finan-
sal muhasebe standartlari kurulunun?! da, yo-
gun bi¢imde lobicilik ve dis miidahalelere ma-
riz kaldigmi saptamigtir. Buna gore, kurula
sponsor olan kuruluslarin destegi yetersiz dii-
zeyde oldugundan ve sirketlerin olusturdugu
bask1 gruplarmin giicti ve muhasebe hileleri yap-
ma giidiilerinin ytiksekligi veri alindiginda, stan-
dart olusturma siirecini dig etkilerden korumak
zorlagsmaktadir. Healy ve Palepu (2003:22) ku-
rulun standart olusturma siirecinin yavas, zorlu
ve siyasi, kabul edildikten sonraki sekilleri ile
standartlarin ¢cok ayrintili, mekanik ve kati oldu-
gunu saptamaktadir. Colpan ve Trussel
(2005:67), bu ¢cercevede yapilan standart yapma
caligmalarinda GAAP ve GAAS’1 olusturmak
icin SEC’in, AICPA22 ve FASB’a cogu zaman
izin verme egiliminde oldugunu belirtmektedir.
O’Connell ve Brendan (2004:741), SEC’in bas-
ka bir olumsuz yoniine igaret etmekte, denetim
kuruluglarina uygulanan yaptirimlarin biiytikler-
den c¢ok kiiciik ve bolgesel faaliyet gosteren ku-
ruluglara yoneldigini, bunun ise biiyiik boyutlu
hile olaylarinin ¢ogunun yaptirim kapsami digin-
da kalmasina neden oldugunu belirlemektedir.

Menkil kiymet yatirim ve ticareti ile ilgili 1940 tarihli s6z konusu yatirim yasasi, toplam varliklarin % 40’indan fazla men-

kil kiymet yatirimi olan sirketlere uygulanmaktadir. % 40 sinirlamasina ana sirket tarafindan kontrol edilen istirakler alin-
mamus, dolayistyla OAVlar da bu kapsamda ele alinnustir. S6z konusu yasa, belirli agtklama yiikiimliiliikleri getirmekte,
yatirim faaliyetlerini ve iligkili taraflarla islemleri sinirlandirmakta ve belirli bir sirket yapisini sart kosmaktadir.

20 prepays

21 Financial Accounting Standards Board (FASB)

22 American Institute of Certified Public Accountants
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2.5. HUKUK MUSAVIRI

Benston ve Hartgraves (2002:121-2)’in aragtir-
masina gore, Enron’un hukuk miisaviri olan fir-
ma23, Enron yonetici ve ¢alisanlarinin igtiraki
ile kurulan OAV’lar1 gozden gecirmis ve onay-
lamugtir. Hukuk firmast, iligkili taraflarla iglem-
lerin yeterince agiklanmamasi ve bazi OAV ’larin
aktiflerini etkin bicimde kullanmamasinin ka-
muoyunda yarattig1 izlenim ve olas1 davalar agi-
sindan ciddi bir risk yarattigin1 belirtse de,
OAV’larin bagimsiz danisman ya da denetgiler-
ce daha yakindan incelenmesinin gereksiz oldu-
gunu rapor etmisgtir.

2.6. YATIRIM BANKALARI VE FINAN-
SAL ANALISTLER

Bir yandan miisterilerine (potansiyel yatirumci-
lara) tarafsiz bilgi saglamak ile yiikiimlii olan,
ote yandan Enron hisselerini pazarlayan sirket-
lerinin iizerinde etkileri bulunan yatirim analist-
leri bu iki gorev arasinda c¢ikar ¢atigmasi yasa-
mustir. Culpan ve Trussel (2005:69) ile Ginzl’in
(2004:54) aragtirmalarina gore Chase Manhat-
tan ve Citigroup, aldiklar1 biiylik hizmet komis-
yonlar1 dolayistyla alisilagelmis inceleme ve de-
gerlendirme siireglerini bir kenara birakarak En-
ron’a biiyiik kredi imkanlar1 saglamis ve bazi

23 Vinson & Elkins

tartismali islemlerin gerceklesmesine yardimct
olmustur. Ayni bigimde yatirim bankalari, En-
ron’un sunacagi is firsatlarindan yararlanmak
icin, analistlerine daima Enron hisse senetleri-
nin satin alinmasi tavsiyesini yaptirmistir. Morri-
son (2004:353-70) da biiyiik finansal kurulusla-
rm24 OAV lara milyarlarca dolar kredi verdigi-
ni, OAV’larin hisselerinin satisina aracilik yapti-
&in1, yatirnmcilara pazarladigini ve hatta kendile-
rinin de ayni hisselere yatirim yaptigini ifade et-
mektedir. Bu kuruluslar, OAV’lar ile ilgili yan
anlagmalara bizzat katilmig ve bu tiir anlagmala-
rin ve muhasebelestirmenin kamuyu yaniltict ni-
telikte oldugunu Onceden ('jgrenmi§tir.25 Cogu
biiyiik finansal kurulusun, Enron ve OAV’lara
kredi kullandirdig1 halde bunlara pesin 6deme-
ler20
ni sagladigini, bdylece Enron’un kisa vadeli ola-
rak mali durumunu daha olumlu gésterdigini, fi-

yaparak satig islemi olarak kaydedilmesi-

nansal kuruluglarin ise bu islemden kazang elde
ettigini one siirmektedir.

Unerman ve arkadaglar1 (2004:981-2), Tonge ve
arkadaslart (2003:15) ve Dnes (2005:424), yati-
rim bankalar ile iligkileri nedeniyle borsa ana-
listlerinin yatirim bankalarinin faaliyetlerini art-
tirmaya yonelik oneriler yaptiklarina dikkat cek-
mektedir. Bunlar cogu zaman Enron hisselerinin

27

satin almmasi1<’ yoniinde olmus, Enron hissele-

24

25

26

27

JP Morgan Chase, Citigroup, Credit Suisse First Boston, Canadian Imperial Bank of Commerce, Merrill Lynch, Bank of
America, Barclays, Deutsche Bank, Lehman Brothers.

SEC, Merrill Lynch’i, SEC’e verilen dosyalarda ve hisse satiglarinda kullanilan yaniltict mali tablolar hazirlanmasinda En-
ron’a yardimci oldugu gerekgesiyle suclamistir. JP Morgan Chase ve Citigroup mali tablolarin manipiilasyonu nedeniyle
acilan davalardan dolay1 300 milyon dolar 6demeyi kabul etmistir. Merrill Lynch ise, Adalet Bakanlig1’nin yakin gozetimi-
ni kabul ederek sorusturmayi erteletme anlagmasina girmisgtir.

Prepays: Banka agisindan ileri tarihte teslim edilecek bir varlik i¢in bugiinden pesin 6deme yapma ve daha sonra bu varli-
&1 geri satmaktir. Finansal kuruluglarin kayitlarinda, pesin 6demelerin aslinda 6z kaynak veya sermaye degil, bor¢ veya kre-
di oldugu, dolayisiyla Enron’un bu kuruluglara geri 6deme yapacagi sifahen belirtilmisgtir, zira yazili sozlesmede bunun be-
lirtilmesi durumunda yapilacak muhasebe uygulamasi degisecektir. Enron finansal kuruluslardan OAV’lara sermaye kat-
kis1 saglamasini istemekte, ancak yakin gelecekte katilim payini geri verecegini garanti etmektedir. Bunun yani sira Enron
geri satin alma ve geri satin almanin fiyati konusunda vaatlerde bulunarak bircok varligini finansal kuruluglara satmis, bu
durum ise bilancgo tizerinde hem varlik (yiiksek varlik karliligr), hem de bor¢larini (diisiik bor¢luluk) azaltmustir.

“buy” veya “strong buy”
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rini satmay1 tavsiye eden analistlerin islerini
kaybettikleri gézlenmi§tir,28 clinkii satin alma
oOnerileri satig onerilerinden daha ¢ok kazandir-
maktadir. Analistlerin yaptig1 aragtirmalarin ice-
rikleri de miisteri isletmelerin etkilemelerine
acik olmustur. Kredi degerlendirme kuruluglar
ise, iflasa gittigi yolunda belirtiler olan benzeri
durumdaki diger kuruluglarin kredi notlarini dii-
stirmekten kaginmazken iflasin1 6nlemek veya
geciktirmek gerekcesini ileri slirerek Enron’un
kredi notunu diislirmemekte 1srar etmisgtir.

Analistlerin yatirim bankalar ile iligkilerinin ya-
pacagi degerlendirmeleri etkiledigine dikkat ce-
kenlerden birisi de, Healy ve Palepu (2003:19-
21)’dur. Buna gore, yatirim bankalar1 1998-2000
doneminde Enron’dan 125 milyon dolar yiikle-
nim komisyonu almisg, ayrica yatirim bankaciligi
faaliyetlerine desteklerinden 6tiirii bu bankalar-
da calisan analistlerin ikramiye kazandigi belir-
lenmistir. Onemli bir bagimlilik iligkisi de bilgi
saglanmasi ve analizlerin geri bildirimi konu-
sunda ortaya c¢ikmakta; analist iceriden bilgi
edinmeye, yaptig1 aragtirma ve analizler konu-
sunda geri bildirim almak i¢in yOnetime ulas-
maya, yonetim ise kendisini elestiren ve sirke-
tin gelecegi ile ilgili olarak olumsuz diisiinen
analistlere bilgi vermemeye ya da bilgi kaynak-
larin1 agmamaya egilimli olmaktadir.

2.7. MEDYA

Ekonomi ve finans medyasinin Enron’u agiri
olumlu bi¢cimde degerlendirdikleri, hatta reklam
diizeyinde yayin yaptiklar1 saptanmistir. S6zgeli-
mi i§ diinyasinin onde gelen yayinlarindan For-
tune dergisi, 1996’dan 2001 yilina kadar olan
donemde 5 kez Enron’u “Amerika’nin En Yeni-

lik¢i” ve begenilen sirketi olarak ilan etmisgtir.
2000 yilinda, yine Fortune dergisinin “Ameri-
ka’min Calismak I¢cin En Iyi 100 Firmasi” ara-
sinda da Enron’a yer Verilmigtir.29 Ayrica For-
tune 500 siralamasinda 19.000 c¢alisan1 ve 100
milyar cirosu ile en biiyiik 5 sirket arasinda gos-
terilmistir. (Culpan ve Russell, 2005:59-60)
Chabrak and Diadj (2007:543) Fortune dergisi-
nin Nisan 2000’de Enron’u, kamu giidiimiinde-
ki piyasalardan 6zellestirilmis piyasalara gecis-
te ¢181r acan ve eski kaliplar1 yikan bir sirket ola-
rak tanimladigina ve Enron’un yenilik¢i uygula-
malar1 sayesinde gaz ve dogal gaz fiyatlarinin %
40-50 oraninda azaldigina ve Enron’un ilk ola-
rak ulusal gaz spot piyasasini kurarak emtia
swaplar1, vadeli islem sozlesmeleri ve diger
karmasik tiirevler aracilifiyla gaz fiyatlarindaki
risk ve degiskenligi etkili derecede azalttig1 i¢in
enerji fiyatlariin geriledigini savunduguna isa-
ret etmektedir. Ekonomi basini, bu gelismeleri
olumlu olarak degerlendirmekte, gaz ve elektrik
tedarikinde sermaye yogun is modelini degistir-
digi icin Enron’u dvgii ile kargilamaktadir. Lins-
ley ve Shrives (2009:501) da, Enron yoneticile-
rinin Business Week ve World dergisinden ben-
zeri ovgiiler aldigini, bununla birlikte Enron’da-
ki olumsuz gidisi ilk fark edenler arasinda yine
bir basin menstibunun oldugunu belirtmektedir.

2.8. AKADEMYA

Egitim diinyasinin Enron girketini nesnel bir bi-
cimde degerlendirmekten uzak oldugu ve biiyiik
denetim firmalari ile bagimsizligini ve yansizligi-
n1 engelleyebilecek iligkiler kurdugu saptan-
maktadir. S6zgelimi Wilkinson (2003:77) mu-
hasebe akademyasinin, 6grencileri biiyiik dene-

28 Chabrak ve Daidj (2007:553)’1n saptamalarina gore, Enron’un ¢okiisiinden sadece 5 giin 6nce en iyi 15 finansal analistten
5’1 Enron hisselerinin 6zellikle satin alinmasini, 3’li genel olarak satin alinmasini, 5°1 hisseleri elde tutmayi, sadece 2’si sa-

tilmasint Snermistir.

29 “Enron Corporation” ,Wikipedia, The Free Encyclopedia ve “Enron Scandal”, Microsoft-Encarta-Online Encyclopedia

2005.
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tim firmalarinda ¢aligmaya 6zendirerek denetim
firmalarinin kiiltiir agilama ve sosyallesme sii-
reclerine katkida bulundugunu, bunun kargsili-
ginda kendi c¢alistigr kurumlara cesitli destekler
sagladigint vurgulamaktadir. Chabrak ve Daidj
(2007:550-3) Amerika’nin 6nde gelen bazi {ini-
versitelerinde egitim gereci olarak kullanilan
vaka c¢alismalarinda Enron’un basar1 dykdiileri-
nin dgretildigini saptamistir. Ayrica en biiyiik 5
denetim firmasinin arastirma ve akademi diinya-
sina yaptig1 bagislar ile finansman destegi sagla-
dig1 bilinmektedir. (Fuerman, 2003:913)

Revsine (2002:143-4) ise, ABD’deki eskimis ve
basitlestirilmis muhasebe egitimi ve degisime
direngli egiticilerin Enron ve buna benzer skan-
dallarda pay sahibi olmus olabilecegini savun-
maktadir. Buna gore, giris ve daha ileri diizey-
deki derslerde mali tablolar1 hazirlayici degil,
mali tablolar1 kullanict odaklr bir egitim sunul-
makta, salt muhasebeci sinavlarma odaklanmig
bir miifredat izlenmektedir. Oysa standartlara
gdre, uzman bir denet¢i olarak caligabilmek icin
bir bakima mali dedektif gibi calismak ve muha-
sebe ile iligkili bircok disiplin konusunda bilgi
sahibi olmak gerekmektedir.

2.9. CALISANLAR VE TOPLUM

Is diinyasi, Enron’u ve Enron yoneticilerini
1990’larin sonundaki carpict biiyiimeyi stirekli
kilmalarindaki itibar1 nedeniyle Enron hisseleri-
ne yatirim yaparak odiillendirmis, Enron bdyle-
ce devamli “yatirim yapllabilir”30 sirket statii-
stinde kalmistir. (Sims ve Brinkman, 2005:245)
Healy ve Palepu (2003:17-8)’nun arastirmasina

30 investment grade

gore, Enron’un zirvede oldugu 2000 ve 2001
yillarinda yatirimcilar, Enron’un gelecekteki per-
formansi konusunda gercek dis1 ve tarihi egili-
min ¢ok iizerinde beklentiler geli§tirmi§tir.31
Yatirimeilar siirii zihniyetiyle hareket etmis,
uzun vadeli ve kaliteli bir mali analiz yapmamisg
ve gercek digt beklentilerin verdigi asirt iyimser-
lik havasi i¢inde olmustur. Enron yoneticilerinin
g6z kamagtirict basarilari, yatirimeilar arasinda
asir1 yiiksek beklentiler yaratmig, bu ise risk ve
kazang ile ilgili iktisad? yasa ve kurallarin g6z
ardi edilmesine yol agmustir. (Marnet, 2005:192)
Chabrak ve Daidj (2007:553-5)’a gore Enron
calisanlar, her seye ragmen hisse fiyatlarinin sii-
rekli artig gostermesinden kuskulanmamuis; ters
giden, olumsuz ve olagandis1 gelismelere karsi
kendilerini yabancilastirmig; ekonomik gercek-
lige degil, gercek olmayan gelismelere inanma-
nin kolayligia kapilmustir.

Linsley ve Shrives (2009:502), iist yoneticilerin
disinda kalan diger calisanlarin Enron’daki risk-
leri gbrememesini bireysel karlara ve risklere
odakli, toplumsal maliyetlere karsi ise miyop bi-
reyci Enron kiiltiiriine baglamaktadir. Barefoot
(2002:50) da Enron takim kiiltiiriiniin personeli-
nin sadakati konunda etkili oldugunu ve bunun
etkisiyle kisisel tasarruflarin Enron’a yatirildigi-
ni1, ayrica kurumsal yatirnmcilarin da zayiflayan
kurumsal yonetimin bir parcasi oldugunu ifade
etmektedir. Dnes (2005:423)’a gore, ABD’de
halka acik sirketlerin yarisinin kurumlarin elinde
olmasi yoneticilerin hissedarlar tarafindan zayif
bicimde kontrol edilmesi olgusunu degistireme-
mis, kurumsal yatirimcilar kotii yonetilen girket-

31 Enron’un 6z kaynak karlilig1 1996’da % 18,0, 1997°de % 2.5, 1998°de % 12,5 ve 1999°da % 12,0 olarak hesaplanmigtir.
Buna karsilik ABD firmalarinin 1997-1998 donemindeki tarihi verilere gore, ortalama 6z kaynak karliligi % 11,0, ortalama
gelir artis1 % 4,6 olarak saptanmustir. Yapilan bir hesaplamaya gore, 2000 yilinda Enron’un 90 dolarlik hisse fiyatlarini hak-
I ¢ikaracak senaryo su sekilde olugmugtur: “ Oz kaynak karlilig1 % 25.0 olacak, 10 yillik bir zaman diliminde gelirler 100
milyar dolardan 700 milyar dolara ¢ikacak (her y1l % 60,0 bilesik biiyiime hiz1 yakalanacak), 10 yillik donemin sonunda

gelir yilda % 10,0 biiyiimeye devam edecek.”
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lerin yoneticilerine etki etmek yerine gerekti-
ginde hisselerini elden ¢ikarma kolayciligini
yeglemistir.

Bununla birlikte, hilelerin erken ortaya ¢ikaril-
mas1 durumunda da Enron hissedarlar1 ve ¢ali-
sanlarmin zarar gormeyecegi savinin dogru ol-
madig1 ve Enron’un 6ngoriisiiz yatirim ve is ka-
rarlarindan dolay1 yatirimcilar ve alacaklilarin bir
zarara ugramasinin kaginilmaz oldugu one siiriil-
miistiir. S6zgelimi Morrison (2004:349-51)’a
gore, bu durumda Enron hissedar ve caliganlari
hisselerini elden cikaracaklari bagka insanlar
bulacak ve sonucta onlar zarar gorecektir. Bu-
nunla birlikte, Enron hisse senetlerinin taban
yapmasindan ve 6zellikle OAV’lar ile gercek-
lestirilen yeni islemler 6ncesinde ¢okiisiin sap-
tanmas1 durumunda hasarin diisiiriilmesi ya da
smirlandiriimasmin imkéan ve ihtimal dahilinde
olacagi siipheden uzaktir.

2.10. BAGIMSIZ DENETCILER

Enron olayinda bagimsiz denetimin roliinii ana-
liz ederken 6nce denetim piyasalarini anlamaya
caligmak gerekmektedir, clinkii AA'nin yasadigi
biitiin sorunlar, ikilemler ve ¢ikar ¢atigmalarr kii-
ciik veya biiyiik biitiin denetim firmalarinda az
cok yasanmistir. Bu cercevede, ozellikle
1970’lerde gerceklesen ve denetim piyasalarini
derinden etkileyen iki 6nemli degisiklige degin-
mek gerekmektedir. Healy ve Palepu (2003:15-
6) ile Hake (2005:598)’e gore bu degisikler de-
netim kuruluglarint maliyetlerini kismasi ve yeni
gelir kaynaklar1 aramasi konusunda baski altina
almistir. Bunlardan birincisi, ABD Federal Tica-
ret Komisyonu’nun biiyiik denetim firmalarinin
olusturdugu oligopol giiciinii kirmak amaciyla
reklama ve sert rekabete izin vermesidir. Ikinci
degisiklik ile de yatirnmeilarin yatirim kararlarini

32 opinion shopping

alirken tartismali muhasebe bilgilerine giiven-
diklerini kanitlama zorunlulugu kaldirilmis, bu-
nun yerine sadece hisse fiyatina bakarak karar
aldiklarini, kararlarin da yamiltict agiklamalara
dayanarak yapildigmi iddia etmelerinin yeterli
olacagini ongoren bir yasal diizenleme getiril-
mis, bu durum denetciler icin dava edilme ve
tazminat riskini ¢arpici bicimde arttirmistir. De-
netim firmalar1 s6zii edilen yeni is ortamina bir-
ka¢ yolla uyum saglamaya calismistir. Ik ola-
rak, firmalar denetimlerdeki degiskenligi azalt-
mak amaciyla standart olusturuculardan meka-
nik muhasebe ve denetim standartlar1 yapmasini
talep etmis ve dolayisiyla standart denetim is-
lem ve siirecleri gelistirmistir. Bu yaklagim hem
denetim maliyetlerini azaltmig, hem dava edil-
mesi durumunda denetcilere bir savunma gerek-
cesi olusturmug, hem de denetcilerin iglerini
mesleki takdirlerini kullanmay1 gerektiren genis
bir acidan degil, daha dar bir agidan gormeye
egilimli olmalaria neden olmustur.

Boyd (2004:381-2)’un arastirmasina gore de de-
netim piyasalarinda yapisal degisiklikler yasan-
mis ve bu cercevede 1980’°lerden sonra denetim
licretlerinin siirekli olarak diisiis gostermis, de-
netim hizmetleri standart hizmetler haline gel-
mis, en karli sézlesmeyi yapmaya calisan dene-
yimli ve sadakatsiz miisteriler ise fiyatlarin diis-
mesi i¢in baski yapmigtir. Miisteriler hem diisiik
fiyat istemis, hem de yonetimin istedigi gorii-
§1’j32 verebilecek, muhasebe standartlarini iste-
nilen sonucu verebilecek bicimde uygulayacak
ve yorumlayacak denetim firmalarina yonelmis-
tir. Bu arada AICPA, makdl maliyet ve karlilik
Olciilerinin altinda kalan fiyat tekliflerinin ki-
nanmasi yasagini kaldirmistir. Fiyat, is almak
icin tek ara¢c durumuna gelince ya kar marjlari-
nin ya da denetim maliyetlerinin diisiiriilmesini
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gerektirmistir. Denetim maliyetleri ise, ya dene-
tim saatleri azaltilarak ya da denetim saat iicret-
leri diistirtilerek azaltilmis, denetim ¢aligmalari-
nin gozetimi icin ayrilan saatler azaltildiginda
denetim kalitesi diislis gostermistir. Maliyetleri
diisiirmenin bagka bir yolu da, diisiik maliyetli
i§g1’jc1’j33 kullanmak olmustur. Ote yandan,
meslek kuruluglar1 ek iiye aidatlar1 alacagi, {ini-
versiteler ise muhasebe 6grenimine talep artaca-
g1 i¢cin bu duruma itiraz etmekten ka¢immuigtir.
Ayrica meslek yasantilarinin ilk yillarinda yeni
denetcilerin énemli bir boliimiiniin miisteri is-
letmelere muhasebeci olarak gecisleri sadece
ogrencileri ve miisterileri sevindirmemis, dene-
tim firmalar1 i¢in de olumlu bir gelisme sayil-
mustir, ¢iinkili 6grenciler ileride denetim firmala-
11 i¢in tarafli mﬁ§teriler34 durumuna gelebile-
cektir.

Enron olayindan once, denetim ve denetim dig1
hizmetlerin verilmesi ile ilgili olarak sermaye
piyasalarinda denet¢inin denetim dis1 hizmetler
yoluyla miigterisinin ig ortag1 olmast gerektigi,
clinkii bu durumun ¢esitli verimlilikler sagladigi

33
34 fifth column

ogrenciler, kidemsiz denetciler, vb.

tezi gecerli olmugtur. (Reinstein ve McMillan,
2004:968) Boylelikle denetim piyasasinda
onemli bir degisiklik yasanmig, toplam gelir
pastasinin denetim ve denetim dig1 gelirler bile-
simi onemli dl¢iide tersine cevrilmigtir. Wheat
(2002:36)’e gore, denetim biiylime potansiyeli
olmayan simirli bir piyasa iken, yonetim danis-
manlig1 biiylime potansiyeli yliksek olan bir pi-
yasa olarak algilanmigtir. Denetim ticretleri yil-
dan yila fazla degisiklik gostermemesine kargi-
lik yonetim danismanlig: ticretleri isletme karli-
l1g1 ve biiylimesiyle orantili olarak artmig ve yo-
netim danigmanlig1 biiyiik denetim firmalarinin
daha c¢ok faaliyet gosterebilecekleri bir alan ni-
teligini kazanm1§t1r.3’5 Bu nedenle, denetim fir-
malart daha yiiksek biiylime potansiyelini gore-
rek yonetim danismanlig1 hizmetlerini almak ve
elde tutmak amaciyla miigteri isletmeler ile faz-
lasiyla samimf iligkiler gelistirebilmis ve sonug
olarak, ¢ikar catigmasi yasayan denetim firmala-
rinin denetim yapma sorumlulugu, danismanlik
hizmetleri kapma istegine yenik diismiigtiir.
Boyd (2004:379-90) soz konusu yapisal degi-
sikligin asirt yogunlagma boyutuna deginmekte-

35

Kershaw’un (2006:394) verdigi bilgilere gore, denetim dis1 hizmetlerin denetim hizmetlerine orani, 1991-92°de % 73 iken,
1999°da % 210’a ve 2001°de % 300’e ¢ikmustir. Minelli (2009:937) 1991°de danigmanlik gelirlerinin toplam gelirlerin
%31’1 iken 1999°da bu oranin %51 e yiikseldigini hesaplamigtir. Boyd (2005:384) en biiyiik 6 denetim firmasinin 1976’da-
ki gelirlerinin %70’1 denetimden kaynaklanmis iken 1998’de bu oranin %38’e, 2001°de %25’e geriledigini belirlemekte-
dir. Ote yandan, AA Enron’un denetiminden danismanligm yarisindan biraz fazla bir kazang saglayabilmis, hem bagimsiz
denet¢i, hem i¢ denet¢i ve hem de yonetim danigmani olarak cikar ¢atigmalari yagamig; (Culpan ve Trussel, 2005:65-6;
Sridharan vd, 2002:278; Tonge vd, 2003:12) ve denetciligi kamusal bir gorev olarak degil, piyasa gii¢lerinin egilimlerine
gore yapilan bir i olarak algilamistir. (Fuerman, 2003:912) Linsley ve Shrives (2009:502-3) AA’nin tarihi gelisimini izle-
yerek 1960°larda danigmanlik hizmetleri vermeye basladiktan sonra bu firmanin danigmanlik boliimiiniin hizla biiyiimeye
basladigini belirlemektedir. Wheat (2002:36) AA’nin 2001°de Enron’a verdigi denetim hizmetlerinden 27 milyon dolar, y6-
netim danigsmanlig1 hizmetlerinden ise bundan daha fazla tutarda 28 milyon dolar kazandigini belirterek siirekli biiyiiyen ve
yiiksek karlilik gosteren bir denetim firmasinda yonetim danigmanligi hizmetlerinin gelecekte 100 milyon dolarin tizerine
cikmasinin 6ngoriilmiis olabilecegi yargisinda bulunmaktadir. Healy ve Palepu (2003:15), AA'nin Enron’dan elde ettigi de-
netim {icretinin, AA Houston ofisinin toplam denetim gelirlerinin % 27’sini olusturdugunu saptamistir. Enron’dan elde edi-
len denetim {ticretinin biyiikliigii denetgilerin Enron yonetimi ile iligkilerini etkilemis goriinmektedir. Boyd (2004:386),
AA’nin 2000 yilinda da International Paper adli miisterisinden toplam hizmet gelirlerinin %86.72’si oraninda denetim dig1
hizmet geliri elde ettigini ve Enron’dan 6nce WorldCom sirketinden sagladigi gelirin denetimden sagladigi gelirin 3 kati
diizeyinde gerceklestigini vurgulamaktadir. Sridharan ve arkadaglari1 (2002:278) bu ¢arpik durumun, sadece AA’ya 6zgii
olmayip tiim biiyiik denetim kuruluglar icin de gecerli oldugunu belirtmektedir. Bu nedenle, Morrison (2004:352) AA ve
diger biiyiik denetim firmalarmin danigmanligin denetimden ayrilmasini istemedigini ileri stirmektedir.
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dir. Buna gore, muhasebe ve denetim endiistri-
sinde agir1 yogunlagsma ve siursiz faaliyet cesit-
lenmesinin yasanmasi ve muhasebe ve denetim
isinin az cok homojen bir iiriin olmasi, uluslara-
rasi birlesmeler yoluyla uluslararasi denetim fir-
malart yaratmustir. Tek c¢ati altinda ayni anda bir-
cok hizmetin verilmesi esas olarak kamusal bir
hizmet veren denetim firmalarinin giderek tica-
rilesmesini beraberinde getirmis ve sektorel yo-
z<;7unla§ma36 belirleyici bir gerceklik olmustur.

Wheat (2002:37-8) ve Hake (2005:598) zaman
icinde denetimin danigmanlik hizmetleri almak
i¢in bir ara¢ konumuna indirgendigini saptamis-
tir. Buna gore, 20-30 yil 6nce bir denetim firma-
st denetim miisterilerinden en ¢ok toplam satis
gelirinin % 0,1-1,0’1 arasinda bir nakit girisi
saglamis ve miisterileri elde tutmak en fazla bu
kiiciik katkilarin devamin giivence altina alabil-
mistir. Ancak zaman i¢inde igletmeler gittikce
daha cok kar vaad eden bir miisteri ve denetim
ise iist yonetimin ilgisini ¢ekmek icin bir tiir ka-
nal veya platform olarak degerlendirilmeye bag-
lanmig, denetim faaliyetleri sayesinde firmalar
daha karli olan danismanlik hizmetlerini igletme
yonetimine pazarlama olanagi bulmugtur. Boyd
(2004:383) ayn1 olgunun altin1 ¢cizmektedir. Bu-
na gore, denetim zarar eden bir i olmasina rag-
men miisterilerin igleriyle ilgili sistem ve siirec-
lerine giris yapma ve sorunlarini 6grenme ola-
nagmi vermistir. Boylelikle denetim firmalari
zamanla muhasebe firmalar1 olmaktan ¢ikip iist
diizey is danigsmanlari haline gelince uzmanlik
alant olan ana denetim faaliyetinden giderek
uzaklagmustir.

Dnes (2005:424) de, 1990’lardan itibaren yone-
tim danigmanligi hizmetlerinin denetim hizmet-
lerinden 3 kat daha hizli geniglemesinin denetim
firmalarin1 miisterilerinin taleplerine karsi daha

savunmasiz duruma getirdigini, ¢iinkii denetim
firmalarinin yaratict muhasebe uygulamalarina
direnmelerinin denetim firmalarini miisteri tara-
findan baska bir denetim firmasini tercih etme
tehdidi ile karsi kargtya birakabildigini ve top-
lam sektor gelirlerinin yaklagik % 10’unu olug-
turan yonetim danigmanlig1 hizmetlerini kaybet-
me rizikosu yaratabildigini savunmakta ve da-
nismanlik hizmetlerinin paymin artmasi ile de-
netim firmalarinm bir tiir hizmet firmasmna do-
niistiigii sonucuna varmaktadir. Arnold ve Lan-
ge (2004:760), denetcinin gorevden uzaklastiril-
masina gore daha az dikkat cektigi ve igletme
tizerinde de olumsuz etkisi daha simirli oldugu
icin miisteri isletmeler denet¢iyi danigmanlik
gorevinden kolaylikla uzaklagtirma sopasini kul-
lanabildigini saptamistir.

Reinstein ve McMillan (2004:958-9), hizmet ve
danigmanlik firmalarina doniismelerinin yanin-
da denetim firmalarinin ortak sayilarmin azaldi-
g1 ve daha az ortak iizerinde daha ¢ok is bas-
kis1 ortaya ¢iktigini belirlemistir. Buna gore, isi-
ni korumak icin danigmanlik hizmeti satmak zo-
runda olan sorumlu ortak denetgiler tarafsizligi-
n1 kaybetmis, hile risk faktorlerini gozden kagir-
mis, denetim caligmalarinda ¢cogu zaman finan-
sal olmayan bilgileri dikkate almamis, zaman
zaman risk degerlendirmesinde deneyimsiz de-
net¢ilerin yontemlerine glivenmisgtir.

Genel olarak finansal raporlama kalitesinin
azalmasinda bagimsiz denetimin pay! olmus, bu
ise biiylik oranda bagimsiz denetimin sorumlu-
lugunun azalmasindan kaynaklanmigtir. Wheat
(2002:37-8) ve Hake (2005:598)’e gore, dene-
tim sorumlulugunun riski denetim firmalari igin
gecmige oranla azalmistir. Denetim firmalariin
ortak iglenen ve birden fazla sucta kismi sorum-
lulugu olabilecegi kabul edildigi i¢in cogunluk-

36 ABD’de en biiyiik 18 biiyiik firmanin gelirlerinin %93’ en biiyiik 6 firmaya ait olmustur. Aynm sekilde, en biiyiik 18 fir-
ma calisanlarinin %91°i de en biiyiik 6 firmada istihdam edilmistir.
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la cezanin % 10-20’si arasinda bir cezadan so-
rumlu tutulmus, hatta yardim ve istirak¢ilik su-
cu cezasiz kalabilmigtir. Dnes (2005:425) de bu
olguyu vurgulayarak bagimsiz denetcilerin ma-
riz kalacagi yasal yaptirimlarin azalmasi, hizl
teknolojik gelismeler ve boga piyasalarinin hile-
lere ve tartismali muhasebe uygulamalarina g6z
yummanin getirisini arttirdigini saptamaktadir.

Muhasebe endiistrisinin Enron olayt 6ncesinde
SEC’in yapmak istedigi diizenlemelere muhale-
fet etmesi kayda deger bir gelismedir ve muha-
sebe reformu yasasm1n37 (SOA) bu endiistriyi
hedef almasinda AA’nin usilsiizliikleri kadar ol-
masa da bir dereceye kadar etkisi oldugu deger-
lendirilmektedir. Nitekim O’Connell ve Bren-
dan (2004:738-43) ile Culpan ve Trussel
(2005:66)’1n  saptamalarina gore SEC, Enron
olay1 oncesinde denetgilerin bagimsizligint giic-
lendirmek isteyince, AICPA en gii¢lii baski
gruplarindan birisi olarak ticarf ¢ikarlarinin etki-
lenecegini diisiindiigli icin lobi ¢aligmalar ile
yapilmak istenen kamu yararina reformlara mu-
halefet etmigtir. Boyd (2004:388) da muhasebe
endiistrisinin bagka bir yoniinii ortaya ¢ikarmis,
biiylik denetim firmalarmin meslek kuruluglari-
nin yonetim organlarinda gorevlendirilen cali-
sanlar1 aracilifiyla bu kuruluglari baskilari altina
aldigmi saptamigtir.

Muhasebe endiistrisi kural koymak anlaminda
kendi kendisini diizenleyebilmis, fakat etkili bir
bicimde denetleyememistir. Bunu OAV’larin
denetiminde oldugu gibi meslektas inceleme-
538 uygulamasinda da gérmek olanaklidir. Srid-
haran ve arkadaglar1 (2002:280-1), meslektas
incelemesinin yiizeysel bicimde ve usfilen yapil-
digindan amacina ulasamadigimi savunmaktadir.

37 SOA:Sarbanes-Oxley Act (2002)

38 peer review

Enron olayma kadar goreli 6zerk bir yapinin
icinde faaliyet gosteren ve kendi kendini diizen-
leyen muhasebe endiistrisi, meslegin dzdeneti-
mi i¢cin meslektas incelemesi mekanizmasini ge-
listirmigtir. Bu kapsamda 2001 yili sonunda, di-
ger biiyiik bir denetim firmasi olan Deloit-
te&Touche, AA’nin muhasebe ve kalite kontrol
sistemini incelemis, birka¢ dnemsiz eksiklik di-
sinda mesleki standartlara uyum konusunda sis-
teminin makdl giivence sagladigini onaylamigtir.

Enron olayinda, bagimsiz denetim firmasinin ku-
surlu oldugu izlenimini uyandiran ilk gelisme,
Enron denetimi ile ilgili yaklagik 1 ton sirket
belgesinin imha edilmesinde AA’nin Enron’a
yardimci olmasi olmustur. (Culpan ve Trussel,
2005:74) Bu suglamaya karsilik Enron, imha
edilen belgelerin asil olanlar degil, onlarin kop-
yalar1 oldugunu, esas olarak calisma kagitlarmin
gerekli adli incelemeye tabi tutulmadigini, ¢alin-
ma riskine kargt miigterilerinin sirlarini ve 6zel
bilgilerini korumak ve depolama maliyetlerin-
den kurtulmak icin denetim firmalarinda uygu-
lanan kopyasi fazla ve ikincil derecede 6nemli
olan kagitlarin denetimin sonuna kadar imha
edilmesi politikasinin AA’da da uygulandigini
ifade etmektedir. (Morrison, 2004:347) Ancak
imha i¢in ¢ok acele hareket edilmesi ve hemen
denetim sonrasinin secilmesi bu savunmay1 bii-
yiik dlciide zayiflatmaktadir. Nitekim Wilkinson
(2003:77), AA’nimn c¢aligsma kagitlarint SEC onu
ifadeye cagirmadan ¢ok once firma politikalart
geregi de olsa imha etmesinin firmaya bagliligin
kamu yarari ile ilgili sorumluluklarin iistiinde
oldugunu gosterdigini ileri siirmektedir. Culli-
nan (2004:859)’a gore de AA’nin ¢aligma kagit-
larinda denetciler gelirin % 12’sine ulasan ve

117




Muhasebe ve Denetime BAKIS

Eyliil 2012

kasith olarak yapilan 6nemli yanligliklarin aslin-
da 6nemli olmadig1 kanisina varmakta ve SEC
AA’nin miisteri kaybetmemek i¢in s6z konusu
mali tablolar1 onayladigini diisiinmektedir. Re-
instein ve McMillan (2004:967)’a gore, AA nin
14 ortagi Enron tarafindan kullanilan tartigmali
finansal mekanizmalardan haberdardir, fakat
Enron’dan gelmesi olasi gelirlerin 100 milyon
dolara ulasacaginin tahmin edilmesi denetim
riski ile ilgili kaygilarina agir basmustir. Kér yo-
netimi tekniklerinin cogu Reinstein ve McMil-
lan (2004:947-57)’a gore ya bizzat denetim fir-
malarinca gelistirilmekte ya da uygulama igin
yol gosterilmektedir. Nitekim OAV’larin kurul-
masi ile ilgili tavsiyelerin danigmanlig1 kargili-
ginda AA’ya 5 milyon dolar yapilandirma parasi
odenmistir.

Benston ve Hartgraves (2002:122)’un Enron
olayr sonrasi hazirlanan Powers Raporu’nu da
inceleyerek saptadigi bir dizi denetim hatas ara-
sinda en bagta OAV ’larin birlikte yapilandirilma-
s1 gelmektedir. Buna gore, Enron’un mali isler
yetkilileri, AA’ya 6zellikle OAV’lar konusunda
danigmig ve hatta bunlarin kurulmasini beraber
gerceklestirmistir. AA, OAV’lara ortak yapilan
bazi Enron yonetici ve calisanlarint gercekte 0y-
le olmadiklar1 halde ‘bagimsiz yatirumct’ ve
OAV’lar ile yapilan islemleri de ‘bagimsiz is-
lem’ olarak kabul etmistir. AA, OAV’larmn ba-
gimsiz oldugunu kabul ederek, bunlarin bazi fa-
aliyetlerit;ign Enron mali tablolarimin digina ¢ika-

lanmayan varlik ve satig gelirlerinin makdl de-

rilmasma-” ve giivenilir hesaplamalarla dogru-

ger muhasebesine gore kaydedilmesine izin ver-
mis ve boylelikle GAAP’1n 6ziiniin ihlal edil-

39 konsolide edilmemesine

mesini gormezlikten gelmistir. Ayrica AA, En-
ron’un yaptig1 yatirimlardaki kayiplari telafi et-
mek amaciyla bagvurulan ve ¢ok az ekonomik
degeri olan ya da hi¢ olmayan ve tiirev araglar
ile gerceklestirilen islemlerden dogan yiikiimlii-
liikleri incelememis, OAV’lar kullamilarak ger-
ceklestirilen iglemlerden dolay1 verilen teminat-
larin bir sarta bagl yiikiimliiliik olarak kaydedil-
mesini Enron’dan talep etmemis, iligkili taraflar
ve ozellikle kendi (bagumlr) yonetici ve caligan-
lar1 ile yaptig1 islemler ve sonug olarak ortaya ¢i-
kan cikar ¢atigsmalart icin Enron’a yeterli agikla-
ma yaptirmamuigtir.

Sridharan ve arkadaslar1 (2002:281-4) da En-
ron’un kendi ¢alisanlarmin OAV’lardan edindigi
kisisel kazanglarin AA tarafindan uygunsuz bu-
lunmadigini, Enron’un kazanglarina gore yapilan
cok az vergi 6demesinin0 bagimsiz denet¢inin
dikkatini ¢ekmedigini ve Enron’da karmagik
muhasebe konularinda tavsiyede bulunmak iize-
re i¢ damigmanlik hizmeti yapan mesleki stan-
dart grubunun OAV’larm yapilandiriimasi ve
muhasebelestirilmesi konusunda Enron’daki
denetim ekibiyle anlagsmazliga diistiiglinii vur-
gulamaktadir. Mesleki standart grubu bagkani,
OAV’larin goriiniiste Enron’un yararina, ger-
cekte ise Enron’un zararina ve fakat OAV larm
ozel ortaklarinin (Enron yodneticileri) yararina
oldugunu belirlemis, ancak Enron’un OAV’lar1
raporlama yontemi konusundaki anlagmazliktan
dolay1 s6z konusu gorevinden uzaklagtirilmstir.

Ote yandan, Morrison’a gore (2004:337-64)
AA, biiyiik 6lciide hilelerin yapildigi OAV larm
denetcisi degildir. AA, OAV’larin belge ve bil-

40 Enron, 1996-2000 déneminde 1.79 milyar dolar vergi dncesi kér etmesine karsilik sadece 17 milyon dolar vergi demesi
yapmuistir, yani karinin sadece %1’ini vergi olarak 6demistir. (Tonge vd, 2003:8)
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gilerine erisim hakkina sahip olmadigindan yo-
netimin iddia, mektup ve kredi bakiye rakamla-
i1 saglikli olarak dogrulatamamis ve OAV’lar
ile iliskili banka ve araci kurumlar ile OAV’la-
rin verdikleri bilgilere glivenmek zorunda kal-
mustir. Burada OAV’larin denetcisi olan diger
denetcilerin de incelenmesi gerekmektedir, ¢iin-
kii ne OAV lar, ne de destekgi finansal kurulus-
lar AA’nin miisterileri degildir. Buna karsilik,
Enron’un OAV’lari ile sozlii ve paralel anlasma-
lar yaptigin gizleyen finansal kuruluglarin hicbi-
ri bu nedenle sorgulanmamigtir. Chase ve Citi-
bank gibi 10 finansal kurulus bor¢larin denetci-
ler ve hissedarlardan saklanmasi i¢in olugturu-

41

lan pesin 6deme mekanizmalari™" nedeniyle

herhangi bir sorusturma gecirmemistir.

Ginzl (2004:53), Enron ve AA arasindaki olagan
olmayan is iligkilerine dikkat cekmektedir. Bu-
na gore, Enron’un muhasebe boliimii, daha 6n-
ce Enron’un denetiminde ve hesaplari {izerinde
calismis olan eski AA calisanlarindan olugmus-
tur. AA elemanlarindan birisi Enron ile tam bir
igbirliginden kaginirsa, eski AA ¢aligsani olan En-
ron elemanlarinca AA merkezine sikayet edil-
mis ve sorun ¢ikaran eleman bagka bir iste go-
revlendirilmistir. Enron ve AA yakinlagmasi o
dereceye ulagsmistir ki, Linsley ve Shrives
(2009:503)’1n saptamalarina gore AA denetcile-
rinin Enron’da daimi ofisleri bulunmaktadir ve
bu denetgiler Enron gomlekleri giymektedir. Iki
firma arasinda yogun personel gecisleri olmak-
tadir. Boyd (2005:383) ‘un bulgularina gore, En-
ron’da AA kokenli 250 dolayinda kisi ¢alistiril-
mis ve gecisler neredeyse bir personel politika-
st haline gelmistir. S6z konusu gegisler, miiste-

41 prepay schemes

42 (lass actions

riden daha ¢ok denetim dig1 hizmet almak i¢in
de kullanilabilmistir. ABD Kongresi, 1976’da
bu tiir gecislerin etik yoniinii sorgulamis, ancak
herhangi bir sonuca varamamustir. Reinstein ve
McMillan (2004:958)’a gore AA ve Enron ilis-
kileri, miisteri-satici iligkilerinde aranan ve var
olmasi gereken mesafeden Oylesine biiyiik bir
sapma gostermektedir ki, denetim ve denetim
dis1 hizmetlerin birbirleriyle baglantili olmasin-
dan dolay1 kimin satici, kimin miisteri oldugu
belirsizlesmistir. Zaten Enron’un i¢c denetim
hizmetini aldiktan sonra AA personeli, fiilen
Enron personeli haline gelmis olmaktadir.

Sonug olarak, Enron olay1 AA’nin iizerine ciddi
bir maliyet yiiklemistir. Reinstein ve McMillan
(2004:968) ile Craig ve Amernic (2004:820)‘in
arastirmalaria gore AA, Enron olayindaki rolii
ile ilgili olarak agilan toplu hissedar davalarin-
da42, Enron’dan kazandigi yillik yaklagik 100
milyon dolara karsilik 60 milyon dolar 6demeyi
kabul etmistir. Bu rakam, o zamana kadar Citig-
roup’un 16 milyar dolar karma karsilik 6dedigi
300 milyon dolar cezadan sonraki en biiyiik ce-
za tutar1 olmustur. Aslinda AA, Enron dncesinde
de denetim yanligliklar1 ve tartigmali muhasebe
uygulamalarindan dolay1 sorunlar ya§am1§t1r.43
Ayni sucglar1 yeniden isleyen suclular gibi
AA’nin 6dedigi cezalart daha yiiksek kar etme-
nin maliyeti olarak gordiigii iddia edilebilir.
Maddi cezalardan daha da onemlisi, olaydan
sonra telafi edilmesi ¢ok giic itibar kaybindan
dolay1 AA firmasi dagilmis ve bir kisim persone-
li diger denetim firmalarina gecmek zorunda
kalmugtir.

43 Waste Management (220 milyon $), Sunbeam Corporation (/70 milyon $), Arizona Baptist Foundation gibi miisterilerin
denetimlerinde, mesleki sorumluluklarini yerine getirmemesi nedeniyle rekor diizeyde tazminatlar ddeyerek temize ¢ikma-

y1 bagarabilmigtir.
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3.SONUC VE GENEL DEGERLENDIRME

Enron olayi, miinferit, istisnai ya da kusursuz
bir firtina bigiminde degil, kurumsal yonetim
unsurlariin igletme yonetimini etkin bir goze-
tim altinda tutamamasi olarak degerlendirilmeli-
dir. Nitekim Chabrak ve Daidj (2007:540)’ye
gore Enron olayinda finansal manipiilasyonlar
ve miihendislikler, Enron yoneticilerince belir-
lenen sirket stratejileri basarisiz olduktan ve sir-
ket iflasa dogru giderken yapilmaya baglanmig-
tir. Bu asamada, bagimsiz denetcilerin sorumlu-
lugu yanlis yonetim stratejilerinin saklanmasi
icin yapilan finansal manipiilasyonlarin ortaya
cikarilmasi konusundaki yetersizlikten ya da
olaya tanik olunmasina ragmen kayitsiz kalinma-
st bi¢ciminde tanimlanabilecektir. Bagka bir de-
yisle, yonetim stratejileri yanlis ve imkanlarin
otesinde olunca iflas kacinilmaz olmusg, AA ise
iflasin geciktirilmesi ve iflas maliyetinin biiyii-
mesinde Enron’un sug ortaklarindan biri olmus-
tur. Ancak mali sistemin istisnasiz biitiin aktor-
leri de bu sistemik basarisizlifin meydana gel-
mesinde farkli derecelerde rol oynamig goriin-
mektedir.

Enron olayimndaki biitiin unsurlarin birlesimin-
den Rezaee (2002:281) de bir ekonomik sug
(crime) tanimina ulagsmaktadir. Boyle bir bakis
acistyla iktisad? ve ticari ¢cokiigleri, salt denetim
basarisizliklarina veya hatalarina baglamak ek-
sik bir degerlendirmedir, ancak ¢okiisleri onle-
menin ve ongdrmenin de yine denetim sayesin-
de olacagini diisiindiirmesi agisindan yine de
haklilik pay1 olan bir degerlendirme olmaktadir.
Denetim, alerji yaratsa da insanoglunun elinde-
ki en etkili ¢6ziim araclarindan biridir. Enron
olaymin, ¢ogunlukla bagimsiz denetim firmasi-
nin basarisizligina indirgenmesi ve olay sonrasi
yapilan diizenlemelerin genel olarak denetimi
giiclendirmeye, gozetim altinda tutmaya ve ger-
cek anlamda bagimsiz kilmaya caligmasi, kaos-
tan ¢ikisin yine denetimden gegctigini diisiindiir-
mektedir. Bununla birlikte denetimi, yalnizca

halka acik sirketlerin faaliyetlerine indirgemek
yerine iktisadi sistemin ve piyasalarin biitiin ak-
torlerine yoneltmek daha makdl bir yaklagim
olacakurr. Iktisad? ve ticarf islemlerin giiven ilis-
kisine dayali olarak gerceklestirilecegi iitopik
caglara kadar, deyim yerindeyse denetimli eko-
nomiler, denetimli piyasalar, denetimli firmalar,
denetimli devlet ve ulus olmak zorunlulugu ile
kars1 karsiyayiz. Enron olayina benzer olaylari
onlemenin ¢oziimii eger etkin ve topyekiin de-
netimde goriiliiyor ise, etkin ve diirtist denetim
talep etmenin bir kosulunun da etkin ve diiriist
diizenleme, etkin ve dogru iletisim, etkin ve
dogru gozetim, etkin ve dogru siyaset talep et-
mek oldugu kabul edilmelidir, ¢iinkii iktisadi ve
politik sistemin icinde bazi unsurlar etkin, dog-
ru ve ahlaki faaliyet gostermiyor ise, diger bii-
tiin unsurlar bulastirma etkisi ile genel egilime
uyum gostermek zorunda kalabilmektedir. Bu
bakimdan, denetim sistemin Oziine niifliz etmez
ise, diin 6zel amagh varliklar, tiirev araglar ve
makl deger muhasebesi ile yapilan yolsuzluk-
lar, yarin kendisine yeni bir mecra bulmakta faz-
la giicliik cekmeyecektir.

Enron olayindan sonra yapilan diizenlemelerde
yukarida deginilen sorunlar daha ¢ok tepkici bir
anlayisla ¢coztimlenmeye caligilmistir. Bu cerce-
vede genis kapsamli bir yasa (Sarbanes-Oxley
Yasast veya muhasebe reformu yasast) ve yeni
standartlar (Basta Statement of Auditing Stan-
dart No.99, Consideration of Fraud in a Finan-
cial Statement Audit) ¢ikarilarak kuralsizlagtir-
ma egilimi tersine cevrilmistir. Denetcilerin,
yonetim ve denetim komitesi liyelerinin bagim-
sizligina ve uzmanligina 6zel bir 6nem verilmis,
bazi hizmetlerin denetim ile eszamanli olarak
yapilmasi yasaklanmis ve digaridan daha ¢ok ba-
gimsiz iiyelerin atanmasi zorunlu hale getiril-
mistir. Sirket yonetimlerinin performansa bagh
olarak aldig1 maddi &diillerin hileli olarak hak
edildigi anlasildiginda geri alinmasinin yolu agil-
misg, hisse senedi opsiyonlariin kullanimina za-
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man siirlamalari getirilmistir. Mevciit muhase-
be ilkelerinin ve 6zellikle tam aciklama, dnem-
lilik ve 6ziin onceligi ilkelerinin ger¢ek anlam-
da uygulanmasimin Onemine isaret edilmisgtir.
Kural bazli rejimin ilke bazli rejim ile desteklen-
mesi ve bu cercevede sirketlere daha ¢ok inisi-
yatif ve ayn1 zamanda hesap verme sorumlulugu

verilmesi de yogun bicimde tartisilmakta olan
¢Oziim Onerileri arasinda yer almigtir. Son ola-
rak, sirketlerin bir etik politikasi olugturmasi-
nin, kamuoyuna ilan etmesinin ve biitiin idarf ve
malf faaliyetlerinde bu politikay1 eylemli olarak
gdzetmesinin ¢dziim paketinin psikolojik ve in-
sani unsuru olabilecegi degerlendirilmistir.
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