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NEOLIBERAL KRiZLER CERCEVESINDE KURUMSAL YONETISIMIN DEGERLENDIRILMESI
EVALUATION OF CORPORATE GOVERNANCE WITHIN THE FRAMEWORK OF NEOLIBERAL CRISIS
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Oz

Diinya genelinde 198(0’lerden itibaren etkisini gosteren neoliberal politikalar, ekonomiden finansa bircok alanda &nemli
degismelere neden olmustur. Ancak neoliberalizmle birlikte gelen bu degisim dalgas1 bircok tartismay: da beraberinde getirmistir. Bu
siirecte tiim diinyada yasanan makro ekonomik boyutta yasanan istikrarsizliklar ve finansal krizler bu tartismalarin iyice alevlenmesine
neden olmustur. Neoliberal dénem iginde yasanan finansal krizler ele alindiginda soz konusu krizlerin ortaya ¢ikmasindaki ana
nedenlerden biri olarak neoliberalizmle birlikte giderek kuralsizlasan, serbestlesen ve biittinlesen finansal piyasalar gosterilmektedir.
Bu noktada finansal piyasalarda daha fazla kar elde etme istegi nedeniyle olusan ve toplumun tamamina zarar verebilecek noktaya
ulasma potansiyeline sahip olan diizensizlikleri denetim altina alabilmek amaciyla kurumsal yonetisim kavramu ortaya ¢ikmustir. Fakat
son yasanan 2008 Kiiresel Finansal Kriz de gostermektedir ki kurumsal yonetisim de finansal piyasalardaki diizensizlikleri gidermede
yetersiz kalmaktadir. Bu calismada neoliberal dénemde yasanan finansal krizlerden yola ¢ikilarak, kurumsal yonetisim kavrami
tizerinden neoliberal politikalarin krizler tizerindeki etki diizeyi ve stz konusu politikalarin krizlerin olusumunu 6nleme konusundaki
yetersizliginin ortaya konulmas: amaglanmistir.

Anahtar Kelimeler: Neoliberal Politikalar, Kurumsal Y6netisim, Finansal Kriz.

Abstract

Neoliberal politics, take effecting in whole world since 1980s, caused important changes in a lot of fields from economics to
finance. The wave of change that coming with neoliberalism has caused many discussions. Macroeconomic unstabilities and financial
crisis, experianced especially neoliberal period in all of the world, have triggered these discussions. When the financial crisis that has
seen in neoliberal period have examinated, irregular, liberal and assemble financial markets that coming with the neoliberalism have
indicated as one of the main causes to reveal these crisis. At this point, financial markets, which may occur due to the desire of more
profit and can harm the whole society has emerged the concept of corporate governance in order to keep disturbances under control.
But the recent global financial crisis in 2008 also showed that corporate governance is insufficient to resolve irregularities in the financial
markets. Therefore, in this study, impact on the crises of neoliberal policies and its failure to prevent the formation of these crises, based
on the financial crises experiancing during the neoliberal period, tried to put forward over the failure of corporate governance.

Keywords: Neoliberal Politics, Corporate Governance, Financial Crisis.

I. GIRIS

Gecmisten giiniimiize bakildiginda bugiine kadar tiim diinyada bir¢ok alanda ¢ok yonlii degisimler
yasandig1 goriilmektedir. Bu degisim siireci irdelendiginde en 6nemli degisimlerden biri olarak Fordist
sistemden neoliberal sisteme gecis dikkati cekmektedir. Tim diinyada 1980’lerle birlikte kendini gosteren
neoliberal politikalar, neoliberal déonem icerisinde ¢okca tartisilmistir. Bu tartismalarin odak noktasi ise soz
konusu dénemde meydana gelen, ciddi sayida, kisa araliklarla gerceklesen ve kiiresel capta etkili olan
finansal krizlerdir. Bu finansal krizlerin ortaya ¢ikmasindaki en 6nemli nedenlerden biri olarak da
neoliberalizmle birlikte gittikge kuralsizlasan ve serbestlesen finansal piyasalarda meydana gelen
diizensizlikler gosterilmektedir.

Finansal piyasalardaki entegrasyonun ve riskin giderek artmasi sonucunda ortaya ¢ikan olumsuz
sonuglarin etkisi kiiresel bazda olmakta, tim diinya ekonomisine ve finansal sistemine ¢nemli zararlar
vermektedir. Iste bu gibi olumsuz durumlarin éniine gecebilmek ve finansal piyasalardan daha fazla kar
elde etme istegi nedeniyle olusabilen ve tiim topluma zarar verebilen diizensizlikleri denetim altinda
tutabilmek adma kurumsal y6netisim kavramu ortaya ¢ikmis ve OECD'nin yaymladig1 kurumsal yonetisim
ilkeleri biitiin diinyada genel kabul gérmiistiir. Fakat 2008 Kiiresel Finansal Kriz ile kurumsal yonetisimin
de finansal piyasalarda yasanan diizensizlikleri gidermede yetersiz kaldigini agikca gorulmiistiir.

Calismada oncelikle neoliberalizm kavrami ele alinacak, akabinde ise neoliberal dénem boyunca
yasanan ve kiiresel ¢apta etki yaratan onemli bir kag neoliberal kriz ele alimarak degerlendirilecektir. Son
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olarak ise neoliberal donem icinde ozellikle finansal piyasalarin entegrasyonu ve finansal risklerin
artmasiyla birlikte olusan bir takim olumsuzluklar1 gidermek icin ortaya cikan kurumsal yonetisim
kavramina deginilerek, kurumsal yonetisim ilkelerinin neoliberal krizler tizerindeki etkisi irdelenecektir.

II. NEOLIBERALIZM

Ikinci Diinya Savasi’'ndan sonraki yillarda tiim diinyada Sosyal-Keynesyen Model'e dayali Fordist
bir ekonomik sistem hakim olmustur. Kitlesel tiretim ve kitlesel tiiketim anlayisina dayali bir sistem olan
Fordizm’de kismen Biiyiik Depresyon’a kismen de sosyalist is giicii hareketinin yiikselisine karsilik olarak,
hiiktimetlerin ekonomiyi yonlendirmede aktif bir rol oynadiklar1 varsayimiyla finansal sistem yeniden
diizenlenmistir. Bu sistemin temel amaci tam istihdam saglamak olarak belirlenmis ve bu amaca da asag1
yukar1 birgok alanda ulasimistir. Bu donem kapitalizmin “altin ¢ag1” olarak da adlandirilmaktadir
(Stockhammer, 2010: 7-8).

Kapitalist sistemin eksik talep-asir1 tiretim krizlerine siiritklenmeden kendini yenileyebilmesi igin
1960’larin sonunda stirekli olarak genisleyici politikalarin uygulanmasi gerekmistir. Bunun yaninda sermaye
smifimin emekgi smiflarin giderek yiikselen taleplerini karsilamakta zorlanmaya baglamasi ve finans
sisteminden yeterli gelir elde edilememesi (sermaye piyasalarmin kontrol altinda tutulmasi ve sabit kur
rejimi gibi nedenlerle) gibi durumlarla da kars: karsiya kalinmaya baslanmistir (Yeldan, 2009: 13). Sonugta
1970’'lerde Fordizm krize girmistir. Kriz, isglictinde bas gosteren huzursuzluk dalgasi, yiikselen enflasyon ve
igsizlik gibi belirtiler gostererek 1970'ler boyunca kendini iyice hissettirmistir. Verimlilikteki artis trendi
1970’lerin ortasindan itibaren ¢nceki dénemlere gore azalmaya baslamistir. Ekonomik biiyiime oranlar1 da
altin cagin gerisinde gerceklesmis ve 6zellikle Avrupa da issizlik orani ¢ok ciddi boyutlara ulasmistir. Biitiin
bunlarin sonucu olarak 1980’lerde 6nemli bir déniim noktas1 yasanmis ve “neoliberalizme” gegilmistir.
Neoliberalizm ile kapitalist sistem icinde eski ideolojilerden farkli olarak serbest veya diizensiz bir piyasanin
ustiinlugii one stiriilmistiur. Neoliberalizm, para politikasinin degismesi ve faiz oranlarinin keskin bir
sekilde artmasiyla kendini gostermeye baslamistir. Bu noktada hiikiimetlerin 6ncelikleri konusu ise daha
genis capli bir degisim olmustur. Buna gore artik oncelikli amag diisiik enflasyon ve denk biitgedir (Kotz,
1999: 28; Stockhammer, 2010: 8).

Klasik liberalizmi de icine alan lassisez-faire normlarina neoliberal sistemle beraber geri doniilerek
bu sayede devletin “miidahale” giicii elinden alinmis ve ekonomik hayatta piyasalar daha da giiglii konuma
getirilmistir. Rekabetin “dogal” bir durum olmadig1 yoniindeki diistinceye bu dénemde klasik liberalizmden
daha fazla vurgu yapilmis ve serbestce isleyen piyasalarin iireticilerin tekel giictine sahip olduklar:
durumlarda bile optimal sonuclar yaratabilecegi fikri ortaya atilmistir. Kar amaci sebebiyle rekabetci bir
ortamda saglanamayacak bazi kamu mallar1 arzinin saglanmasi, ayrica 6zel sektoriin cikarlar1 goz ardi
edilerek rekabetin kurallarimi olusturmak ve uygulamak i¢in bazi noktalarda devlet miidahalesinin
gerekebilecegi durumlar neoliberalizm tarafindan mesrti saymistir. Neoliberalizmin temelinde yatan
diistince, diinya piyasalariyla tamamiyla biittinlesmis rekabetci bir ortamin ortaya cikardigr etkinliktir.
Finans diinyasinda ise neoliberal politikalar “etkin piyasa hipotezi” ile desteklenmekte olup, bu hipoteze
gore piyasada ortaya ¢ikan fiyatlar ekonomik temeller hakkinda gerekli bilgileri yansitmakta ve piyasalar er
veya gec mutlaka dengeye gelmektedir (Wade, 2008: 2-3).

Neoliberal sistem, mal ve faktor piyasalarinda fiyat miidahalelerinin kaldirilmasi, dis ticaretin ve
finans piyasalarmin serbestlestirilmesi, egitim ve saglik basta olmak tizere sosyal hizmet alanlarinda
ozellestirme egilimlerinin yayginlasmasi ve is giicli piyasalarinin esneklestirilmesi gibi amagclar1 6n planda
tutarak 6zellikle az gelismis tilkeleri disa agik serbest piyasa ekonomisi dogrultusunda doéniistiirme yolunda
etkili olmustur. Bunun yaninda neoliberal sistem, ekonomik biiytimeye imkan tarudig1 gibi tarihsel stireg
icerisinde finansal krizlere de neden olmustur. Iste neoliberal gorisin temel elestirisi, genis capta sermaye
akislarinin finansal krizlere yol agma ihtimalini dikkate almamasidir (Senses, 2004: 3-17; Ay ve Mangir, 2007:
133).

III. “NEOLIBERAL” KRiZLER ve KURUMSAL YONETiISIMIN DOGUSU

Kapitalist sistemin istikrarl bir sekilde devam etmesi ve hayatta kalmas: 6ncelikle giiglii bir sekilde
sermaye c¢ekebilme yetenegine baghdir. Giiglii bir sermaye birikimi uzun vadede niifusun 6nemli bir
bolimiiniin yasam standartlarinin artmasina imkan vermektedir. Bununla birlikte neoliberalizmin kuvvetli
bir sekilde sermaye birikimini tesvik ettigi kesin degildir. Ciinkii neoliberal model, devletin dengeleyici
harcama ve vergilendirme politikalarindan (otomatik stabilizatorlerin etkinligini kiictilen sosyal refah
programlarina dogru azaltarak) vazgegmesi, finansal sistem tizerindeki kamu diizenlemelerinin gevsemesi
gibi nedenlerle sistemi finansal krizler ve depresyonlara karsi savunmasiz hale getirmektedir (Kotz, 2002:
66).

[k bakista 6zellikle az gelismis tilkelerin finansman gereksinimleri acisindan sermaye piyasalarinin
serbestlesmesi ve giderek biitiinlesmesi, olumlu bir gelisme izlenimi ortaya koymakla birlikte finansal
akimlarin yon ve miktar1 konusunda yasanan belirsizlikler yeterli kurumsal denetim mekanizmalarini
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kurmadan bu siirece baglayan tilkelerde makroekonomik istikrarsizliga ve kisa siirede finansal krizlere yol
agmustir. Krizler, Meksika, Giineydogu Asya, Rusya, Arjantin ve Tiirkiye gibi tilkelerde o6nemli
sosyoekonomik etkilere yol agcmis ve giderek biitiinlesen uluslararasi finans piyasalar1 aracihigiyla diger
bircok tilkede de etkisini hissettirmistir (Senses, 2004: 17-18). Son yasanan 2008 Kiiresel Finansal Kriz ise
biitiin diinyada daha uzun dénemli ve derin hasarlar meydana getirmistir.

3.1. Meksika ve Arjantin Krizleri

Latin Amerika’da 1982’den itibaren yasanan krizler, ¢zellikle IMF ve pre-kapitalist politik
gliclerinde etkisiyle bolgedeki bir¢ok tilkede biiytik capli bir sanayisizlesmeye yol acmistir (Juego ve
Schmidt, 2009: 7).

Meksika’da 1982’de yasanan bor¢ krizinden sonra ¢zellikle 1990’larin baslarindan itibaren ekonomik
politikalarda 6nemli degisikliklere gidilmis ve uygulanan neoliberal politikalarla (genis capl 6zellestirmeler
ve yiiksek faiz oranlar1 gibi) yabanci sermayenin iilkeye cekilmesinde ¢nemli basarilar saglanmistir. Fakat
ayn1 zamanda uygulanan bu politikalarla birlikte yapilan bor¢ s6zlesmelerinin ¢ok kisa vadeli olmasi, birgok
borg anlagsmasinin yabanci para cinsinden yapilmas: gibi finansal sistemi olumsuz etkileyebilecek durumlar
ortaya ¢ikmustir. Sonugta 1994 te tilkede yasanan politik istikrarsizlik finansal piyasalara yansimis ve yabanci
sermayenin tilkeye akisi yavaslamistir. Bunun sonucunda iilkede devaliiasyon gerceklesmis ve Meksika
Peso’su 6nemli 6lgtide deger kaybetmistir. Yasanan devaltiasyon sonucunda tilkede Gayri Safi Milli Hasila
1995’'te %-6,2 olarak gerceklesmistir. Gayri Safi Milli Hasila'nin yeniden pozitif rakamlara yiikselmesi ise
uygulanan tiim ekonomik ve finansal politikalara ragmen ancak 1996'nin ilk ceyreginde gerceklesebilmistir
(Mishkin, 1999: 15-22; Lederman vd., 2000: 2).

Sonugcta su gergek bir kez daha ortaya ¢ikmustir ki tamamen liberallestirilmis uluslararas: sermaye
hareketleri sabit doviz kurlari ile birlikte gitmez. Bdyle bir durumda déviz kurunda istikrar saglanabilmesi
ancak arka planda biiytik ¢aplh rezervlerin var olmasi veya giiclii ve giivenilir bir ortaga sahip olunmasi
durumunda gerceklestirilebilir (Kampeter, 2011: 8).

Arjantin’de 2001’de yasanan kriz Latin Amerika’da yasanan neo-liberal icerekli kiiresel finansal kriz
orneklerinden yalnizca biridir. Arjantin 1990’'larda IMF tavsiyeleri ile olusturulan neo-liberalizmin model
orneklerinden birisi olarak gosterilmistir. Neo-liberal programin dissal versiyonunun uygulanmasina
1990’larin basinda Devlet Baskani Carlos Menem Donemi'nde baslanmustir. Programin temel ve oncelikli
amact Arjantin’in on yillar boyunca yasadig1 durgunluk ve istikrarsizliktan kurtulup ekonomik biiyiimenin
saglanmas1 olarak belirtilmistir. O yillarda hiperenflasyon yasayan Arjantin, enflasyonu kisa siirede tek
haneli rakamlara indirmeyi basarmus, ancak 90’larmn sonuna dogru Arjantin Modeli hizim1 yitirmis ve
‘Arjantin Mucizesi'nin sonu olarak belirtilen bir ekonomik kriz 2001’de yasanmustir. Bu yonleriyle Arjantin
Krizi ilging bir 6rnektir (Onis, 2003: 1).

3.2. Giineydogu Asya Krizi

Giineydogu Asya Krizi, Meksika Krizi ile benzerlikler gostermekle birlikte, aralarindaki en biiyiik
fark Asya Krizi'nin beklenmedik bir sekilde ortaya ¢ikmis olmasidir. Ciinkii Latin Amerika tilkelerinde
yasanan ytiiksek enflasyon, biiytik kamu agiklar: ve yiiksek diizeyde yabanci borclanma gibi sorunlar krizin
anlasilmasini kolaylastirmistir (Harris, 1999: 1).

Kiiresel ekonominin biiytime hizi 1998'de diinya ekonomisinin doértte birinde yasanan resesyonla
birlikte belirgin bir sekilde yavaslamistir. Ayni zamanda diinya ticaretinin biiytime hizi da ayni donemde
ticte iki oraninda diisiis gostermistir. Bu dénemde ortaya ¢ikan olumsuz yonli bu iki trend Giineydogu
Asya Krizi ile birlikte ortaya ¢ikmustir, zira krizin merkezindeki tilkeler olan Kore, Singapur, Hong Kong,
Tayvan, Tayland, Endonezya ve Filipinler krizin ortaya ¢ikmasmndan onceki 20 yilda olagantisti bir
ekonomik biiytime gerceklestirmis olan ve gipta ile izlenen tilkelerdir (Karunatilleka, 1999: 6).

Kriz biraz daha ayrintili ele alindiginda, ilk olarak 2 Temmuz 1997'de Tayland Bahti'nmin devaliie
edilmesiyle birlikte 1994’teki Meksika Pesosu'nun devaliiasyonunun ardindan para ve menkul kiymet
piyasalarinda ortaya c¢ikan ve “tequlia” etkisi olarak adlandirilan etkiyi asan ve hizla yayilan bir karisiklik
dalgast ortaya cikmustir. {lk olarak devaliiasyonlar ve borsa cokiisleri seklinde yayilan kriz stirecinde,
problemler siddetlendikge Hong Kong ve Giiney Kore paralar1 da spekiilatif baski altina girmistir.
Karisikliklar para piyasalarinda yayildikga iilkelerin bircogu, Tayland ve Giiney Kore’de oldugu gibi tam
olcekli bankacilik krizleriyle karsilasmasalar bile, bankacilik sektoriinde 6nemli problemler yasanmaya
baslamistir. Bolgenin disindaki Arjantin, Brezilya ve Rusya’da da hisse senedi piyasalarinda siddetli
diistisler ve ulusal paralara kars: periyodik spekiilatif saldirilar ortaya ¢ikmistir. (Kaminsky ve Reinhart,
1998: 351).

Esasinda 1990’larda neo liberalizmle birlikte Dogu Asya’da yasanan finansal serbestlesme sonrasi
Dogu Asya tilkelerine olan sermaye girisleri artis gostermistir. Bu donemde ilgili tilkelerin tamaminda
ozellikle kisa donemli sermaye girislerinde 6nemli artislar yasanmuistir. Yine bu tilkelerin cogunlugunda kisa
vadeli sermaye girislerinin yaninda uzun vadeli sermaye girisleri de artis gostermistir. Ozellikle kisa vadeli
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sermaye girislerinin artigi likiditede de aymi1 oranda bir artis yaratmistir fakat bu artis1 saglayan yatirimcilar
pozisyonlarint minimum kayipla kapatabildikleri igin bu durum potansiyel bir sermaye c¢ikisi riski
yaratmistir. Malezya, Endonezya gibi yeterli diizenlemelere ve derin finansal piyasalara sahip olmayan
Dogu Asya tilkelerinde bu durum zaten olasi bir kriz i¢in 6n kosullar1 olusturmustur. Sonugta da Asya Krizi
patlak vermis ve kiiresel capta bir etki yaratmistir (Crotty ve Dymski, 1998: 10-11).

3.3. 2008 Kiiresel Finansal Kriz

En son yasanan 2008 Kiiresel Finansal Kriz ise tzellikle ytiiksek faizli mortgage pazarinin Amerikan
finansal sistemindeki 6neminin artmastyla baglamustir. Oncelikle 1990’11 ve 2000'1i yillarda finansal kurumlar
kredi degerliligi hi¢ olmayan, fakir bireylerin kredi imkanlarini genisletmistir. Daha sonra bu mortgage
hisseleri golge bankacilig1 sisteminde satilmistir. Birgok finansal kurum (yiiksek riskli yatirim fonlar1 -hedge
funds-, 6zel sermaye fonlari-private equity funds- ve yatirnm bankalari1 gibi) yiiksek riskli mortgage
hisselerine yatirim yapmustir (Preston, 2009: 507).

Finansal sistemdeki ¢tirtime, konut fiyatlar1 balonunun 2007’de patlamast ile ortaya ¢ikmistir. Konut
fiyatlarinda yasanan diisiisle beraber subprime borclusu bir¢ok kisinin sahip oldugu evin degeri mortgage
kredisinin altinda kalmis ve bununla ilintili olarak da s6z konusu kredilerin 6denmeme riski de ytikselmeye
baslamistir. Subprime krediler ile ilgili sorunlar aslinda 2001’deki resesyonun 6ncesinde ortaya cikmus,
ancak bu problemler 2002-2005 arasinda ekonomide yasanan canlilik ile hizla giderilebilmistir. Ancak 2005
sonrasinda sorunlar tekrar su yiiziine ¢ikmaya baglamis ve 2008’de kriz patlak vermistir (Oztiirk ve
Govdere, 2010: 382-383).

Uretim ve istihdam Amerika’da on yillardir hi¢ olmadig1 kadar hizh bir sekilde diistis gostermeye
baslamistir. Ulkenin en biiyiik sirketlerinden olan City Group ve General Motors borglarim deyemeyecek
duruma gelmislerdir (Kotz, 2009: 305-306). Agustos/Eylil 2008’de kriz artik tam 6lcekli bir finansal krize
dontismiistiir. Wall Street’in 6nde gelen yatirnm bankalarindan biri olan Lehman Brothers batmis ve faiz
oranlar1 artarken likidite donma noktasina gelmistir (Stockhammer, 2010: 5). Lehman Brothers’: takiben
Merill Lynch ve American International Group gibi Amerika’nin ¢énde gelen finans kuruluslar: da iflaslarini
agiklamislardir. 2008'in yaz aylarina dogru kriz reel sektodre de sicramus ve gittikge siddetlenerek kiiresel bir
krize dontismiistiir.

Neoliberal dénemin yapisal finansal dinamikleri, finansal riski derinlestirmis, bir ¢ok finansal krize
imkan vermis ve finansal yonetim politikalarini éncesine gore daha az uygulanabilir ve daha az etkili bir
duruma getirmistir (Dymski, 2008: 1). Bu anlamda incelenen krizlerde sunlar goriilmektedir: Finansal
krizler, genel olarak sermaye girislerinde dalga seklini alan artislar ve kredi yaratma mekanizmalarmin
genislemesiyle birlikte ekonomik aktivitelerdeki stirekli bir patlamanin ardindan bir resesyon olustugunda
ortaya ¢ikmaktadir. Bankacilik sektoriinde yasanan ahlaki tehlike problemleri, gizli veya agik mevduat
garantileri ve zayif denetim kredi akimlarindaki artis krizi siddetlendirmektedir. Krizler ulusal paranin asir1
degerlenmesi, ihracatin azalmasi ve finansal varlik fiyatlarinda yasanan sabun kopuigi (bubble) tiirtindeki
artislarin patlamasi ile esanli olarak ortaya ¢ikmaktadir (Kaminsky ve Reinhart, 1998: 351).

Orneklerden de goriildiigii tizere neoliberalizm kendi tarihi icerisinde bircok krize sebebiyet
vermistir. Fakat kiiresellesme siirecinin hiz kazanmasinda etkili bir rol oynayan neoliberal iktisat
politikalarmin olumsuz sonuglari ortaya c¢ikmaya basladiginda bu politikalari savunanlarin tepkisi bu
yaklagimin kokli bir sekilde yeniden gozden gegirilmesi bigciminde olmamistir. Tam tersine yoksullukla
miicadele ve iyi yonetisim amaglar1 6n plana ¢ikarilarak olumsuz sonuglar uygulanan politikalar yerine az
gelismis tilkelerin bunlar1 uygulamadaki kusur ve yetersizlikleriyle iliskilendirilerek neoliberalizmin daha
da derinlestirilmesi amaci gidilmistir (Senses, 2003: 4). Bu amagla da “finansal sistemin
kuralsizlastirilmas1 ve serbestlestirilmesi” temel diistincesi gercevesinde “seffaflik” ve “yonetisim” gibi
aslinda reel ekonomide karsiigi tam olarak bulunmayan fakat glintimiiz finansal degerler sisteminde
genisce yer alan kavramlar ortaya atilmistir (Yeldan, 2009: 16).

IV. KURUMSAL YONETISIM

Ozellikle yukarida incelenen krizler 1s1¢inda degerlendirildiginde krizlerin etkilerinin azaltilmasi
veya ortaya ¢ikmasmin oOnlenebilmesi igin kiiresel anlamda Diinya tilkelerinde siyasal yapilarin
iyilestirilmesi cabalarinin yani sira ekonomik kurumlarin tizerinde de bir takim reformlarin uygulanmasinin
gerekliligi ortaya cikmustir. Goruldugu gibi etkileyici biiytime rakamlarina ragmen bir¢ok kirilgan
demokraside yoksulluk, yapisal bozulma, temel kaynaklara erisimin sinirli olmasi, 6zel sektor girisimlerinin
eksikligi gibi ekonomik problemlerin baskisi devam etmektedir. Bu sorunlarin ¢dziimii toplumlarin
kalkinmasi adina herkes igin oncelikli olmalidir. Kurumsal yonetisim bu sorunlarin pek c¢ogu igin
uygulanabilir bir ¢6ztim ve hem kamu hem de 6zel sektor de gerceklestirilen islemlerde yonetim ortaminin,
seffaflik, hesap verilebilirlik ve igsel iligkilerin teshir edilmesi yoluyla temizlenmesine imkéan veren bir arag
olarak ortaya ¢ikmistir (Hontz ve Shkolnikov, 2009: 10-12). Ayrica kurumsal yonetisim kavrami, ayrimi ¢ok
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net olmayan kamu kuruluslar1 ve 6zel sektdr arasindaki iliski cercevesinde, gelisen yonetim tarzlarinm
gostermekte ve yonetimin yeniden yapilandirilmasina vurgu yapmaktadir (Stoker, 1998: 18).

Isletmelerin yonetimi, kontrolii ve hissedar cikarlarinin gozetimi ile yakindan iliskili olan kurumsal
yonetisimin giderek daha giincel bir hale gelmesinin nedenleri olarak uluslararasi olgiitlerin 6nem
kazanmasi, finansal pazarlarin entegrasyonu, finansal risklerin artmasi, isletmelere yonelik toplumsal
beklentilerin degismesi, yetersiz ve/veya eksik raporlama, denetimlerin verimsiz olmasi, yonetici maaslarin
cok yiiksek bir hal almas;, iflaslar ve sahtecilik gibi olumsuzluklar sayilmaktadir (Ozdemir, 2004: 740).

Yonetisimin amaci, kdr amaci sonucunda ortaya ¢ikan ve topluma zarar verebilecek diizeye gelen
sapmalar1 denetim altinda tutmak seklinde ifade edilebilir. Unutulmamalidir ki kiiresellesme ile birlikte bir
tilkede veya biiytik bir sirkette meydana gelen krizin etkisi yerel boyutlar1 asarak tiim diinyay:
etkileyebilmektedir. Son yillarda gerek kiiresel diizeyde gerekse gelismekte olan tilkeler 6zelinde meydana
gelen sirket birlesmeleri ile kurumsal yonetisim kavrami ekonomik krizler baglaminda da dikkatleri
¢ekmeye baslamistir (Tekin, 2003: 1).

OECD'nin yaptig1 taniminda kurumsal yonetisim “kurumsal yonetisim sirket yonetimi, sirketin
yonetim kurulu, hissedarlar ve paydaslar arasindaki iliskileri icermektedir” seklinde ifade edilmektedir
(OECD, 2004: 2).

OECD'nin kurumsal yonetisim tanimi dort temel deger tizerine kuruludur. Bunlar agiklik, seffaflik,
sorumluluk ve hesap verebilirliktir (the Russia Corporate Governance Manual, 2004: 10). Bu ilkelerin
sirketler tarafindan benimsenmesi ve uygulanmasinin saglayacagi yararlar ise soyle ifade edilmektedir
(Hontz ve Shkolnikov, 2009: 19):

* Kurumsal yonetisim sirketlerin dis finansman kaynaklarina erisimini kolaylastirir.

* Kurumsal yonetisim daha diisiik sermaye maliyeti ve buna bagli olarak da daha yiiksek firma degerine
ulagilmasina yardimci olur.

* Kurumsal yonetisim sirketin daha iyi bir isletme performansina, daha iyi bir yonetime sahip olmasina ve
sirketteki kaynaklarin sirket icerisinde daha iyi dagitilmasina yardimei olur.

*  Kurumsal yonetisim finansal kriz riskini azaltir.

*  Kurumsal yonetisim tiim paydaslar arasinda daha iyi bir iligki olmasina yardimci olur.

Biuitiin bu ilkelere ve sagladig: faydalara ragmen kurumsal yonetisim de neoliberal temelli finansal
krizleri engellemeyi basaramamustir.

4.1. Neoliberal Finansal Krizlerin Kurumsal Yonetisim Cercevesinde Degerlendirilmesi

Asya Krizi'ne bakilirsa bu krizle ilgili yapilan bir¢ok calismada, Asya Krizi'nin asil tetikleyicisi
olmasa da Asya’daki zayif kurumsal yonetisim uygulamalarmin bolgedeki tilkeleri finansal krizlere daha
duyarli (hassas) bir hale getirdigi ve bu durumun da krizi siddetlendirdigi ortaya koyulmustur (Mitton,
2002: 1). Son yasanan kiiresel kriz irdelendigin de ise batan firmalarin bir¢ogunun kurumsal yonetisim
ilkelerini tamamen benimsedikleri dikkati gekmektedir. Ornegin Lehman Brothers neredeyse tiim yonetisim
uygulamalarmi kendisine uyarlamis ve hatta sirketin internet sitesinde etik kodlar1 ve tesvikleri de igeren
sirketin kurumsal yonetisim yapisini aciklayan 6zel bir boliime de yer vermisti (Berrone, 2008: 2). Fakat
biitiin bu uygulamalara ragmen Lehman Brothers kiiresel finansal krizden en ¢ok ve en c¢abuk etkilenen
kuruluslarin basinda gelmistir.

Bu noktadan yola cikarak su genelleme yapilabilir neoliberal politikalar zaman icerisinde hem
olumlu hem de olumsuz sonuglar dogurmustur. Bu durum neoliberalizmin dogasin teskil eder. Bu nedenle
kurumsal yonetisim de biitiin olumlu ozelliklerine ragmen yetersiz (veya eksik) kalmis ve neoliberal
kaynakli finansal krizler her defasinda bir oncekinden daha siddetli olarak etkisini kiiresel olarak
hissettirmistir.

Neoliberalizmin yol actii olumsuz sonuglarin azaltilabilmesi veya tamamen ortadan
kaldirilabilmesi i¢in her dénemde farkli énlemler alinmaya calisilmis fakat bunda basarili olamamustir.
Neoliberalizmin tarihi boyunca kisa araliklarla bircok neoliberal kaynakli krizin meydana gelmesi ve bu
krizlerin ortaya ¢iktiklar1 donemlerde ayrintili bir sekilde analiz edilmelerine ragmen bu krizlerin
olusmasinin 6niine gegilememistir. Kald1 ki bu krizler her defasinda bir 6ncekinden daha siddetli ve daha
cok tilkeyi kapsayacak sekilde gerceklesmeye devam etmistir. Kurumsal yonetisim neoliberal sistemde
ozellikle asir1 serbestlesen finansal piyasalarda ortaya ¢ikan denetim agiginin kapatilmasi icin atilan en
biiyiik adimlardan birisidir. Sonugta neoliberal krizler tizerinde yapilan analizlerin hemen hepsinde krizin
ortaya ¢tkmasi ve domino etkisi yaratmasindaki en 6nemli faktorlerden birisi kisa dénemli olusan sermaye
akislaridir. Finansal piyasalarda yasanan serbestlesme ile ¢ok gesitli ve riskli yatirnm araglarinin ortaya
¢ikmasi ve bunlarin bilingsizce kullanilmasi da bu sermaye akislarinda 6nemli rol oynamaktadir. Kurumsal
yonetisim 6zellikle aciklik, seffaflik, sorumluluk ve hesap verebilirlik gibi ilkeleri ile ©zellikle finansal
piyasalarda serbestce yapilan riskli islemlerin ontine gegilebilmesi icin ¢nemli bir ara¢ olarak ortaya
¢ikmistir. Fakat su agikca goriilmektedir ki kurumsal yonetisim de gerek tam olarak dogru uygulanamamasi
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gerekse de farkli bircok nedenden dolay1 krizlerin ortaya ¢itkmasinda veya etkilerinin azaltilmasinda yeterli
olamamustir.

SONUC

Neoliberal politikalar 1980’lerden itibaren tiim diinyada 6nemli degisim ve dontistimlere sebebiyet
vermistir. Bu dénem icerisinde kiiresellesme stireci son derece hiz kazanmis ve diinyanin herhangi bir
yerinde meydana gelen ekonomik, finansal, siyasal ve sosyal olaylar diger diinya tilkelerini de ciddi
anlamda etkiler hale gelmistir. Diinya {izerinde pek c¢ok iilkede benimsenen neoliberal politikalar
temelde;6zellikle dis ticaret ve finansal piyasalarda serbestlesme saglayarak, tilkeleri disa agik serbest piyasa
ekonomisi haline getirmek ve olusacak olan biittinlesik piyasalardaki rekabetci ortamin yaratacag etkinlikle
tilkelerin kalkinma ve refah seviyelerini artirmak gibi diisiincelere dayali olarak gelisim gostermistir. Buna
ragmen zaman igerisinde bir ¢ok finansal krize de sebebiyet vermistir. Meksika Krizi, Arjantin Krizi,
Giineydogu Asya Krizi ve 2008 Kiiresel Finansal Kriz neoliberal donem igerisinde karsilasilan bu finansal
krizlerin birer érnegidir.

Yasanan finansal krizlere ragmen neoliberal politikalara bakis bu politikalarin ve genel olarak
neoliberalizmin yeniden koklii bir sekilde gozden gecirilmesi seklinde olmamis aksine olusan olumsuz
sonuglarin az gelismis tilkelerin yeterli denetim mekanizmalarmi kurmadan neoliberal politikalar:
uygulamaya baslamis olmalarindan kaynaklandigi dustincesi daha agir basmistir. Bu noktadan yola
cikilarak da az gelismis iilkelerin neoliberal politikalar1 uygulamadaki yetersizliklerini gidermek icin kamu
kuruluslar1 ve 6zel sektor arasindaki iliskiler cercevesinde yonetimin yeniden yapilandirilmasini vurgulayan
“yonetisim” diistincesi ortaya ¢ikmistir. Daha minimal olarak isletmeler bazinda ise sirket yonetimi,
hissedarlar ve paydaslar arasindaki iliskileri iceren “kurumsal yonetisim” diistincesi ortaya ¢ikmistir. Hatta
OECD tarafindan kurumsal yonetisim ilkeleri yaymlanmistir. Boylece 6zellikle finansal piyasalardaki
serbestlesme ile birlikte artan finansal pazarlardaki entegrasyon ve finansal risklerden kaynaklanabilecek
olumsuz sonuglarin giderilebilmesi amaglanmustir. Bircok sirket sozii gegen bu ilkeleri benimsemis ve
uygulamistir. Fakat 6zellikle 2008 Kiiresel Finansal Kriz'de agikca ortaya ¢ikmuistir ki kurumsal yonetisim de
finansal piyasalarda yapilan islemlerden kaynaklanan olumsuz sonuglarin etkisinin azaltilmasinda yeterli
olmamaktadir.

Sonug olarak neoliberalizm bir sistem olarak hem bircok firsat hem de tehdit yaratmakta ve ortaya
cikan tehditleri bertaraf etmekte yetersiz kalmaktadir. Bugiine kadar yapilan uygulamalarla da bu
yetersizlik giderilememistir.
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