ENERJI DEVI ENRON'UN COKUSU VE ETKILERI
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GIRiS

Amerika Birlesik Devletleri'nde "11 Eylil" saldirilarindan sonra finans alaninda ikinci bir sok
Ulkenin en blylk enerji sirketlerinden Enron'un (lkeyi sarsan iflasinin  yarattigi sonuclarla
yasanmaktadir. S6z konusu sirketi iflasa goétiren siire¢ ve bu sirecin sonrasinda ortaya cikan
gelismeler, ABD'nin yani sira ayni zamanda diinya giindeminin de ilk siralarindaki yerini almis
bulunmaktadir. Tim bu sonuglarda da ekonomik ve hukuksal alanda yasananlara ek olarak Enron'un
gizli baglantilar yavas yavas agilarak sorgulanmaya baslanan siyasal boyutu da etkin rol oynamaktadir.

Emon'un ortaya gikardidi etki ve sonuclar sayesinde aslinda pek ¢ok seyin gec¢ de olsa farkina
varilmis oldu. Yikilmaz ve sarsilmaz zannedilen pek cok Amerikan deger ve kiiltlirli, sadece bir sirketin,
"Enron"un, ancak tarih kayitlarina gegecek tiir ve blyiklikteki iflas talebiyle sarsilmaya basladi. "11
Eyldl" sonrasi donem disiiniilecek oldugunda bu durum, cok yeni bir sey olmamasina karsin Amerika
icin alisik olan bir durum degildi.

ABD'de muhasebe ve denetim kuruluslar ve bunlarla ilgili diizenlemeler basta gelmek Uzere
sosyal glivenlik mevzuati, hisse senedi ve bono piyasalari (kamu oyunun bilgilendiriimesi), resmi
federal kuruluslar, Amerikan siyaseti. ve finansmani, kurumsal bankacilik gibi cok degisik alanlar Enron
sayesinde sorgulanir oldu. Bunlarin yeniden gézden geciriime veya tamamen kaldirilarak yeniden
yapilandiriima ihtiyaci ortaya cikti. Ancak Amerikan kurumsal kiltiriini derinden etkileyen bu olay,
dinyanin geriye kalanindaki 6zellikle gelismekte olan (ilke ekonomileri acisindan hi¢ de yabanci degildi.
Ancak bu defa sahne ve oyuncular yer degistirerek oyun diinyanin en gelismis Ulkesinde sergilenir
olmustu.

Enron olgusu, kismen global dlcekte olmak lizere ABD'de 6nemli etki ve sonuclar dogurmustur.
Asadida dnce Enron sirketi hakkinda kisa bilgi daha sonrada genel olarak Enron'la ortaya cikan sonug
ve gelismeler irdelenmektedir.

ENRON SIRKETI

ABD'nin Houston (Texas) merkezli sirketi, Enron; 1985'te iki dodal gaz sirketinin birlesmesiyle
ortaya cikti. Kisa miiddet sonra Amerikan enerji piyasalarinin serbestlesmesiyle serpildi ve gelisti.
Future sdzlesmeler adeta onun adiyla anilir oldu. ABD'de 1980Q'lerin ortalarinda petrol fiyatlari istikrarli
bicimde dismeye baslamisti. Dodal gaz aliclari bu donemde fuel-oil gibi alternatif ucuz enerji
kaynaklarina yonelmeye bagladilar. .Tam bu sirada Enron onciiliglindeki enddistri sirketleri piyasanin
kurallarindan arindiriimasi (dereleguation) icin yogun lobby faaliyetlerine girismeye basladilar. Bunlarin
sonucunda olusturulan yeni piyasada da Enron (gelecekteki enerji teslimlerinde gegerli olacak fiyatlara
garanti vererek) future s6zlesmelere giristi. Hemen akabinde Enron, benzer firsati (future sdzlesmeler)
serbestlesen elektrik piyasasinda da edindi.

1990'larin ikinci yarisinda Enron, yeni piyasalara girerek faaliyetlerini genisletti. Enerjiye
ilaveten, celik ve orman Urlnleri gibi endistriyel Grinlerin ticaretine basladi. Yaklasik 10 yil kadar
sonra sirket, faaliyet alanlarini daha da genisletmis reklam amacl yayimcilik, internet bandwith
hizmetleri ile (koti hava sartlarindan kaynaklanan ekonomik riskleri sabitleyenler dahil) future
sozlesmeler gibi genis bir alana yayilmisti.

Sonucta 1980'li yillarin kiiglik gapta bir boru hatti sirketi Enron, kisa bir siirede (2000 yil)
toplam geliri 100 milyar dolan bulan diinyanin sayili en biiyik enerji sirketlerinden biri haline gelmisti.
Ayni yil itibariyle temel verilerine bakildiginda toplam aktifleri 65.5 milyar dolar ve toplam calisan sayisi
19.000' e yaklagmisti.



2001 yilimin Ekim ayinda sirketin denetgi firmasi Enron' un istiraklerinden bir bdlimindeki borg
ve zararlarin Enron 'un mali tablolarinda yer almasi gerektigini kamuoyuna duyurdugunda bunun
anlami; Enron'un dénem faaliyetlerinin 1 milyar dolarlik zararla sonuglanmasiydi. Bu beklenmedik
gelisme Uzerine Amerikan Sermaye Piyasasi Kurulu olarak ifade edilebilecek SEE (The Securities and
Exchange Commission) ve ondan sonra da olayin ciddi boyutlar lzerine Adalet 'Bakanhdi ile ABD
Kongresi'nin sorugturmalari birbirini izledi.

Sorusturmalarla birlikte Enron 'un hisseleri ve bonolari deder kaybetmeye bagladi. Sirket
derecelendirmeleri asadi gekildi.

En blyik rakibi Dynegy'le olan birlesme gdrismeleri basarisizlikla sonuglandi. 02.12.2001
tarihine gelindiginde Enron'un iflas bagvurusunda bulunmaktan baska caresi kalmamisti. Bu
basvurudan hemen sonra SEC, sorusturmayi Enron‘un denetci firmasini icerecek sekilde genisletti.
Sorusturmalarin ilk ortaya cikardigi sonuclar aciklandiginda gercekten Enron da onemli sirket
evraklarinin imha edildigi hatta bu eylemlerin sorusturma sirecinde sirdigi ortaya cikt.

A-BANKALAR

Enron, ABD'nin en blylk bankalarindan édnemli miktarlarda krediler kullanmisti. Kesin miktari
hentz belirlenememekle birlikte borglarinin” 6nemli miktarinin  teminatsiz olmasi, bankacilik
piyasasinda neler oldugu sorusunu da akla getirmektedir. Enron ' a en biiyiik bor¢ verenlerin basinda
J.P. Morgan Chase gelmektedir. Adi gecen banka 2002 bas itibariyle Enron' da 456 milyon dolarlik
kayba ugradigini duyurdu. Dider bir alacakli banka olan Citigroup ise kayip miktarinin ayni tarih
itibariyle 228 milyon dolar oldugunu bildirdi. Bank of Amerika'da Enron'a 200-300 milyon dolarlik kredi
verdigini duyurdu.

Enron'un bankalara olan borglari tam olarak belirlenmis olmamakla birlikte gok sayida
bankanin bliyiik Iktidarlardaki alacaklari nedeniyle bir kredi riskiyle karsi karsiya kaldigi sdylenebilir.

B- SIRKET CALISANLAR

Enron'un ilk etkisi sirket calisanlari Gzerinde oldu. Binlerce Enron galisani issiz kaldi. Calisanlar
islerini kaybettikleri gibi ayni zamanda vyillardir biriktirmis olduklari emeklilik kesintilerini Enron
hissesine yatirarak kaybettiler. Birikintilerini degerlendiren Enron calisanlarinin hisse senetlerini 50
dolarlik fiyatin altinda satabilmeleri de kisitlanmisti. Dahasi sirket calisanlarini hisse almaya yonlendiren
Enron'un Ust ydnetiminin ellerindeki hisseleri herhangi bir kisitlama olmaksizin paraya gevirerek iflas
Oncesinde blylk paralar kazandiklari séylendi.

Boylece Ust diizey personel disinda Enron calisanlari Enron 'un yliksek riskine maruz kalan
taraflardan bir grubu olusturmus oldu. Tim bu séylentilerin ardindan calisanlarin emeklilik kesintileriyle
ilgili diizenlemelerin de yeniden gézden gecirilmesi gerektidi ortaya cikt.

C- YATIRIMCILAR

Bugiin gelinen noktada Emon hissesi dederinin hemen hemen tamamini kaybederek
yatinmcilarini dev zararlara ugratmis durumdadir. 16.10.2001'de 34 dolardan baslayan diisiis bugiin
0.15 dolar seviyesine gerileyerek milyarlarca dolarlik deder kaybiyla sonuglanmistir." 2000'de Fortune
Dergisi tarafindan diinyanin en iyi 500 sirketi arasinda 7. segilen sirket hisselerinin New York Hisse
Senetleri Piyasasindan (NYSEStock Exchange) ¢ikarilmasi beklenmektedir.

Sonucta Enron'un iflasiyla ortaya cikan gercekler Amerikan sirketlerinin en énemli kaynadi olan
borsa yatirimailarini trkitecek sonuclar dogurmustur.



D- DENETCI FIRMALARIN SORUMLULUGU

Emon'un denetgi firmasi gecen yilin Ekim ayinda Enron'un beyan ettigi gelirden cok daha az bir
gelirinin oldugunu bildirdiginde gozler denetci firmaya cevrilmisti.

Emon'un resmi belgelerde sahtekarlik yaparak gelirlerini yiiksek gosterdigi ve bu yolla hisse
senetlerinin dederini yapay olarak arttirdidi iddiasi denetgi firmanin givenilirligini de zedelemis; bu
durum, gerek danismanlik gerekse denetim sirketinin de sorusturma kapsamina alinmasi sonucunu
dogurmustur. Enron'un denetimini 16 yildir yapan denetci firma, Enron' da ayni zamanda danismanlk
hizmeti de gergeklestirmistir.

Sirketin denetimini Gstlenen kurumun sirketle ilgili pek ¢ok bilgiyi imha ettiginin sorusturmalar
sirecinde ortaya atilmasi sonrasinda bile federal yasaga ragmen, sirkette evrak imhasinin siirdigi
iddia edilmektedir.

Emon'un muhasebe yontemleri lzerinde sorusturma Ekim 2001 'de acildi. Kasim ayi icinde
sorusturma, sorumlu denetci firma denetimini de icerecek sekilde genigletildi. Sorusturmalarin ilk
sonugclariyla birlikte Amerikan dev gida Ureticisi "Hershey"in Mart 2002'de, 70 yildan daha fazla
zamandir birlikte calistiklari denetgi firmayla olan is iliskisine devam konusunu hisse senedi sahiplerinin
oylamasina sunma karari dikkat geken 6nemli bir gelisme olarak goruldu.

Denetci firma kotl bir bicimde zarara ugrayan (nliyle ciddi problemlerle yiiz yiize kalmaktadir.
"Bes biiylik"lerden (Five Bigs) biri olarak kabul edilen denetgi firmanin gelecegiyle ilgili déngdriiler
denetim ve muhasebe alaninda sadece ABD'de dedil ayni zamanda diinyada da yeni gelismelerin
yasanabilecedinin habercisi durumundadir. Bu baglamda Emon'un denetgi firmasinin hisselerinin
tamamen ya da kismen satilabilecegi de gelecek giinlerin 6nemli glindem maddelerinden biri olarak
gortinmektedir. Gercekten gecen Mart ayinin (2001) baslarinda denetci" firmanin bes blyliklerden
(Five Bigs) diger bir denetci firmayla birlesecedi haberleri basinda yer almaya basladi.

Anlasilan o ki; Enron'un iflasi ve denetci firmanin akibeti diinya capinda bes blyiklerden
olusan denetim endiistrisinde taslar yerinden oynatacak gibi gériinmektedir.

SONUC

1990'h yillarda Amerika'nin en hizli gelisen sirketi olan ve sirekli en biyik 10 sirketi arasinda
yer alan Enron iflas ettigi takdirde, ABD tarihinin en biyilk iflasi gerceklesecektir.
BankruptcyData.com'a gére 51 milyar dolarla diinya tarihinin buglinkii en biiyiik iflas vakasi olarak
tescil edilen (1987) Texaco Ine.’in iflasi bile Enron iflasinin gerisinde kalacaktir. Bu nedenle Enron
diinya ekonomi tarihinin en biiyiik iflaslarindan biri olarak tarih kayitlarina gegmeye en yakin adaydir.

Enron'la birlikte yatinmar glivenligi gibi pek cok hassas Amerikan deder ve varligi da kaybetti.
Aslinda bu agidan Enron olgusu bize, yani Tilrk halkina, gok yabanci gelmemektedir. Aynen "11 EylGl"
terdrist saldinlarini uzaktan seyrettigi gibi Ulkemiz dzellikle kisisel yatinmailarin (manipilasyonlar veya
diger yollardan) zarara ugratiimasini da ayni bigimde izlemektedir. Dederi 60 dolarlardan birkac sente
gerileyen "Enron", bu tip olaylarin sadece az gelismis ya da gelismekte olan hukuk ve ekonomi
sistemlerine 6zgii olmadigini gdstermesi bakimindan da énemlidir.

Makale icin ekodialog.com 'a tegekkiir ederiz.



