Bilgi

MAKALE BILGISI

Basvuru: 28.08.2023
Kabul:02.12.2023
Online Yayim:
04.12.2023

Anahtar Kelimeler:
Varlik Yoneticisi Kapi-
talizmi

ABD Hegemonyast
BlackRock

Kaynak Gosterimi:
Pinarbasi, Muhammet
Sait. (2023). Black-
Rock ve ABD Hege-
monyasi. Bilgi Sosyal
Bilimler Dergisi, 25
(2), 235-262.
doi.org/10.54838/ bil-
gisosyal.1351358

Journal of Social Sciences

Sosyal Bilimler Dergisi
ISSN 1302-1761 E-ISSN 2645-9051

Bilgi, 2023, 25 (2): 235-262
ARASTIRMA MAKALESI

BlackRock ve ABD Hegemonyasi
Muhammet Sait PINARBASI:

Ozet

1980’lerde baslayan uluslararasi ekonomi politik gelismeler
kurumsal yonetisim rejimini de etkileyerek, varlik yoneticisi
kapitalizmi olarak adlandirilan bir siirece girilmesine ve bu
stirecin sonunda yeni ekonomi politik aktorler olan dev varlik
yoneticisi sirketlerinin 6nemli Slgiide biiyiimesine sebep ol-
mustur. Ekonomik sistemde hakimiyetin, rizaya dayal tahak-
kiim bigimi olarak hegemonyanin 6n kosullarindan birisi ola-
rak sayilmasi, bu sirketlerin en biiyligii olan BlackRock’in
ABD hegemonyasindaki konumunun degerlendirilmesinin
Oniinii agmistir. Konuyla ilgili eserlerin incelendigi literatiir
taramasinin yaninda yorumsamaci yaklasimdan yararlanilarak
yapilan ¢alismada BlackRock’t ABD hegemonyasi perspekti-
finden arastirmak hedeflenmistir. Bu ama¢ dogrultusunda ya-
pilan arastirmanin sonucunda, yonetimi altindaki varliklarin
10 trilyon dolara ulastigi BlackRock’in; ABD ile yakin iligki-
si, ekonomik kriz dénemlerindeki kurtarici rolii, diinyanin en
biiyiikk finans kuruluslarina (merkez bankalari dahil) danis-
manlik yapmasi, hissedar oldugu binlerce sirketin genel kuru-
lunda oylama hakki bulunmasi ve 2012’den itibaren her yil
yayinlanan mektuplar aracihigiyla kiiresel ekonomik sisteme
onemli olgiide etki etme kabiliyeti bir biitiin olarak degerlen-
dirildiginde ABD hegemonyasi lehine konumlandig1 géziik-
mektedir.
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Abstract

The international political economy developments that start-
ed in the 1980s also affected the corporate governance re-
gime, leading to a process called asset manager capitalism,
and at the end of this process, giant asset manager compa-
nies, which are new political economy actors, grew signifi-
cantly. Counting dominance in the economic system as one
of the preconditions of hegemony as a form of domination
based on consent has paved the way for the evaluation of the
position of BlackRock, the largest of these companies, in the
US hegemony. In addition to the literature review of the rel-
evant studies on the subject, the study, using a hermeneutic
approach, aims to investigate BlackRock from the perspec-
tive of US hegemony. As a result of the research conducted
for this purpose, BlackRock, whose assets under manage-
ment (AUM) have reached 10 trillion dollars, seems to be
positioned in favor of US hegemony when its close relation-
ship with the US, its role as a savior in times of economic
crisis, its consultancy to the world's largest financial institu-
tions (including central banks), its voting rights in the gen-
eral assembly of thousands of companies in which it is a
shareholder, and its ability to significantly influence the
global economic system through letters published every year
since 2012 are evaluated as a whole.
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Giris
Kiiresellesmenin etkisiyle diinyada birgok alanda oldugu gibi kurumsal y6-
netigim alaninda da hizli bir degisim yaganmistir. ABD sirket sermayesinin
cogunlugu bireysel yatirimeilarin elindeyken 1980°1i yillar ve sonrasinda
yasanan gelismelerin etkisiyle kurumsal yatirimeilarin payr %80’e yaklas-
mistir. Benjamin Braun (2016), birkag varlik yonetimi sirketinin sermayele-

rini 6nemli 6l¢iide artirmasiyla sonuglanan bu siireci “varlik yonetimi kapi-
talizmi” seklinde tanimlamustir.

Bahsi gegen ABD varlik yonetimi sirketleri BlackRock, VVanguard ve State
Street’in 2022 itibariyle yonettikleri varliklarin degerleri sirasiyla 10, 8 ve
4 trilyon dolar civarma ulasmistir. Yani Biiyiik Uclii kabaca 22 trilyon do-
larlik serveti yonetmektedir (Maher ve Aquanno, 2023: 257). Kiyaslama
yapabilme adina bir 6rnek vermek gerekirse, diinyanin en biiyiik devlet var-
lik fonu olan Norve¢ Varlik Fonu varliklarinin 2022°nin Aralik aymdaki

degerinin 1 trilyon 240 milyar dolar civarinda oldugu goriilmektedir
(NBIM, 2023)

Varlik yénetimi sirketlerine ve dzellikle Biiyiik Uclii’ye dair yapilan ¢alis-
malarin son yillarda sayica artmasina karsin akademik literatiirde yeterince
yer bulmadigi sdylenebilir. Yapilan ¢aligmalara bakildiginda Biiyiik Ug-

Y 995

, “endeks fonlart’™, “oy
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lii’nilin; “sirketler arasi rekabet”™, “ortak miilkiyet

8 Posner, E. A., Morgan, S. F. M., Weyl, E. G. (2016). A Proposal to Limit the Anticompeti-
tive Power of Institutional Investors. Antitrust LJ, 81, 669-728.

* Goshen, Z. ve Levit, D. (2022). Agents of Inequality: Common Ownership and the Decline
of the American Worker. Duke LJ, 72(1), 1-69; Fox, M. B. ve Patel, M. S. (2022). Common
Ownership: Do Managers Really Compete Less? Yale Journal on Regulation, Forthcoming,
European Corporate Governance Institute - Law Working Paper Forthcoming, Columbia
Law and Economics Working Paper No. 656, Available at SSRN:
https://ssrn.com/abstract=3967733; Fichtner, J., Heemskerk, E. M., Garcia-Bernardo, J.
(2017). Hidden Power of the Big Three? Passive Index Funds, Re-concentration of Corpo-
rate Ownership, and New Financial Risk. Business and Politics, 19(2), 298-326.

5 Azar, J., Schmalz, M. C., Tecu, I. (2018). Anticompetitive Effects of Common Owner-
ship. The Journal of Finance, 73(4), 1513-1565.
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verme yetkisi”®, “antitrost sorunlar”’ ve “ESG (gevresel, sosyal ve yoneti-

sim)”® gibi konular {izerinden degerlendirilmesine ragmen, kiiresel ekono-

mik sistemdeki yerine dair herhangi bir ¢aligma yapilmadigi géziikmekte-
dir.

Uluslararasi ekonomi politik alanda 6nemli bir aktér konumuna gelen dev
varlik yonetimi sirketleri ve bunlarin en biiyligii olan BlackRock’in, ABD
ile yakin iligkisinin bulunmasi ve ekonomik kriz dénemlerinde ABD’ye ¢e-
sitli anlagmalarla destek olmasi, ABD’nin hakim oldugu ekonomik sistemin
koruyuculugu islevini g6z oniine sermektedir (Fraser, 2022). Bu durum da
BlackRock’1, son yillarda Cin’in ekonomik biiyiimesi ve olasi hegemonyasi
ile tekrar tartigma konusu haline gelen ABD hegemonyasi perspektifinde
analiz etmenin 6niinii agmaktadir.

Bu baglamda, ¢aligmada sirasiyla hegemonya kavrami, ABD hegemonyasi,
Braun’un (2016) kavramsallagtirdigi varlik yoneticisi kapitalizmi ve Biiyiik
Uclii’ye deginilmistir. Son olarak da BlackRock’in gelisim siireci eksenin-
de ABD hegemonyasindaki konumu belirlenmeye ¢alisilmustir.

1. Rizaya Dayal Tahakkiim Bicimi Olarak Hegemonya Kavram

Hegemonyay1 genel olarak bir devletin digerleri iizerindeki liderligi veya
hakimiyeti olarak goren ve kdkenleri Machiavelli’ye kadar uzanan realist
teorinin aksine, Gramsci daha karmasik bir yorum sunar. Zorlayici ve riza-
ya dayal1 kontrol mekanizmalar1 arasinda ayrim yapan Gramsci, hegemon-

yayl1, baskin toplumsal sinifin devlete etki etme yoluyla diger siiflar iize-

® Azar, J. ve Ribeiro, R. M. (2022). Estimating Oligopoly with Shareholder Voting Model,
IESE Business School.

"Rock, E. B. ve Rubinfeld, D. L. (2017). Defusing the Antitrust Threat to Institutional In-
vestor Involvement in Corporate Governance. NYU Law and Economics Research Paper,
17-05.

8 Barzuza, M., Curtis, Q., Webber, D. H. (2019). Shareholder Value(s): Index Fund ESG
Activism and the New Millennial Corporate Governance. S. Cal. L. Rev., 93, 1243-1322;
Azar, J., Duro, M., Kadach, I., Ormazabal, G. (2021). The Big Three and Corporate Carbon
Emissions Around the World. Journal of Financial Economics, 142(2), 674-696.
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rinde riza olusturarak kurdugu hakimiyet iligkisi seklinde agiklamigtir (Fe-
mia, 1987: 39).

Devletin, Gramsci’nin analizinde 6énemli bir yer tutmakla beraber, kapsa-
minin genisletildigi goziikmektedir. Gramsci, Italya’da mason localarimin
devlet ile arasindaki iliskiye atifta bulunarak, sivil toplumun, devletin bir
pargasi olarak goriilmesi gerektiginden bahsetmektedir. Bununla birlikte si-
vil toplumun gelismedigi iilkelerde zora dayali tahakkiim iliskisinin ve ka-
pitalist lilkelerde ise hegemonik iliskinin varligindan s6z etmektedir. Mark-
sist tezin aksine alt yap1 ve iist yapimn birbirlerini etkiledigini savunan
Gramsci’nin, meseleyi daha ¢ok kiiltiirel boyutlarda ele aldig1 sOylenebilir
(Augelli ve Murphy, 1993: 129; Gramsci, 1971: 259; Cox, 1983: 51).

Gramsci’nin tanimladigi hegemonya kavraminin sosyal bilimlerde ¢ok sa-
yida ¢alismanin temelini olusturdugu sdylenebilir. Hegemonya kavramini
uluslararast alanda inceleyerek genisleten Robert Cox’un “Social Forces,
States and World Orders” (1981) ve “Gramsci, Hegemony and Internatio-
nal Relations” (1983) isimli eserleri de bunlara 6rnek verilebilir. Uluslara-
rasi iligkilerde realist ve liberal teorilere alternatif bir bakig agisi sunmay1
amaglayan Cox, Gramsci’nin hegemonya kavramini gelistirerek daha sonra
“Neo-Gramsciyenizm” olarak bilinen bir daha genis bir yaklagimin temelini
atmistir (Denemark ve O’Brein, 1997: 232).

1845°ten 1980’lere kadar olan siireci hegemonya baglaminda dort donemde
inceleyen Cox’un hegemonya anlayisi kendini bu donemlerde gostermek-
tedir. 1845-1875 aras1 doneme ona gore Ingiltere hegemonyasi hakimdir;
“Ingiltere merkezli bir diinya ekonomisi vardi. ingiliz iistiinliigiiyle tutarls,
ancak bicim olarak evrensel olan ekonomik doktrinler - karsilastirmali {is-
tiinliik, serbest ticaret ve altin standardi - kademeli olarak Britanya'dan di-
sar1 dogru yayildi. Zorlayici giic bu emrin altini ¢gizdi. ingiltere, Avrupa'da-
ki gili¢ dengesini elinde tuttu ve bdylece karasal bir giiclin hegemonyaya
herhangi bir meydan okumasmi engelledi. Ingiltere denizde iistiindii ve
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cevre iilkelerin piyasa kurallarina itaat etmesini saglama kapasitesine sahip-
ti.” (Cox, 1983: 60)

Yukaridaki satirlar Cox’un hegemonya anlayisina dair 6nemli bilgiler ver-
mektedir. Maddi gii¢, evrensel anlayisa sahip diinya diizeni ve diinya eko-
nomisinde hakimiyet hegemonya kurmak i¢in gerekli goriilmektedir. Cox’a
gore hegemonyanin korunabilmesi i¢in “...bir devletin digerlerini dogrudan
somiirdiigli bir diizen degil, diger bir¢ok devletin (ya da en azindan hege-
monyanin menzilindekilerin) kendi ¢ikarlartyla uyumlu bulabilecegi bir
diizen kurmasi ve korumasi...” gerekmektedir (Cox, 1983: 61). Dolayisiyla
kurumsallagmanin gerceklesmesiyle, zayiflara taviz verilerek hakim giic
iligkileri mesrulastirilmaktadir (Cox, 1981: 114).

Cox, analizinde, ikinci donem olan 1875-1945 arasi donemi “hegemonik
olmayan” olarak tanimlamustir. Diger iilkelerin Ingiliz iistiinliigiine meydan
okumasi, serbest ticaretin yerini korumaciligin almasi, iki diinya savasi ve
altin standardinin terk edilmesi bu durumun sebepleri olarak aciklanmakta-
dir. 1945-1965 aras1 dénem de Cox’a gore, Ingiltere’nin egemen oldugu
doneme benzemekle birlikte kurum ve doktrinlerin daha karmasik oldugu
bir diinya ekonomisi esliginde ABD hegemonyasi bulunmaktadir. Cox,
dordiincii donem olan 1965-1980 arasinda ise ABD merkezli diinya diize-
ninin artik “iyi ¢alismadigini” iddia etmektedir (Cox, 1983: 60-61).

Aslinda ikinci diinya savagindan bu yana yapilan hegemonya tartigmalari-
nin ABD {izerinden ilerlemekte oldugu soylenebilir. Ancak bu tartigmalar-
da ¢ok sayida diisiiniir, ABD’nin hegemonik olarak nitelendirilmesi i¢in ge-
reken niteliklerin hangilerine, ne kadar sahip olmasi gerektigi konusunda
ayrigmaktadir (Russet, 1985: 210). ABD’nin hegemonik yapisi iizerine bir
degerlendirme yapmak i¢in bazilarina gore énemli olan maddi kaynaklar
(ekonomik ve askeri gii¢) iken, digerinin ise liderlik veya yapisal giice
onem verdigi goziikmektedir. Susan Strange, yapisal giliciin dort bileseni
olan giivenlik yapisi, liretim yapisi, finansal yap1 ve bilgi yapismin hege-
monya i¢in temel teskil ettiginden bahsetmektedir (Strange, 1987: 551). Jo-
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seph Nye (2016) ABD’nin liderlik yapisina, Adam Quinn ve Robert
Keohane, hegemonyanin maddi kaynaklarin iistiinliigiine sahip olmasini be-
lirleyici unsur olarak gostermektedir (Keohane 1984: 34; Quinn, 2011: 812;
Santa-Cruz, 2019: 8-12). Keohane (1984: 34) maddi kaynaklar icerisinde
hammaddeye erisim ve sermaye kaynaklarini kontrol gibi pazar hakimiye-
tini saglayan ekonomik unsurlarin gerekliligini ayrica vurgulamistir.

2. ABD Hegemonyasi

Amerika Birlesik Devletleri hegemonyasi, 20. ylizyilin ikinci yarisinda Ba-
tili kapitalist diinyanin iginde olusmus ve uluslararasi iligkiler teorisyenleri
tarafindan yaygin kabul gdrmiis bir goriisii yansitmaktadir. ikinci Diinya
Savasi sirasinda diger biiylik devletlerle karsilagtirildiginda daha az maddi
ve insani kayip yasayan Amerika Birlesik Devletleri, diinya ¢apindaki ca-
tismalardan etkilenen ve siddetli ekonomik zorluklarla miicadele eden diger
devletlere kars1 diinya ekonomisinde hizla iistiinliik saglamistir. ABD, sa-
vasin etkilerini hafifletmek amaciyla giiclii ihracat akisini savagtan zarar
goren Avrupa lilkelerine yonlendirerek hizli ekonomik biiylime ve ulusal
sanayinin gelisimi i¢in saglam bir temel olusturmustur (Boyraz ve Cantiirk,
2014: 858; Ciftci, 2009: 207).

Bretton Woods Konferansi’nda (1944) dolarin kiiresel rezerv para birimi
olarak kabul edilmesi ve GATT, Diinya Bankasi, Uluslararas1 Para Fonu
(IMF), NATO gibi uluslararasi kuruluglarin kurulmasi ile ABD hegemon-
yasmin en onemli unsurlariin olustugu sdylenebilir. Bu donemde ABD,
ekonomik liberalizmi ve serbest ticaret ilkelerini giiclendirme ve yayma
misyonu {istlenerek, Amerikan hegemonyasinin temelini olusturan, s6zde
adil ticaret ilkelerinin benimsendigi liberal bir uluslararasi diizen olusturma
yolunda ilerlemistir (Aslan, 2009: 290; Robinson, 2002: 160; Yilmaz,
2007: 92).

Savas sonrasinda Marshall Plan1 gibi yardim programlar1 ve liberal ekono-
mi politikalar1 yoluyla Avrupa ve diger miittefik {ilkelere biiylik miktarda
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ekonomik yardim saglanmistir (Allen ve Wala, 1993: 43-44). Bu sayede
ABD, diinya ekonomisinin merkezi haline gelerek giiclii bir ekonomik {is-
tiinliik saglamig ve diinya ticaretinde biiyiik bir rol oynamaya baglamistir.
Bu siirecte, ABD, askeri gii¢ ve niikleer silahlar da dahil olmak iizere askeri
alanda da onde gelen bir konuma yiikselmistir (Lieber ve Press, 2006: 43).
Soguk Savas doneminde, ABD ve Sovyetler Birligi arasinda yasanan reka-
bet, ABD hegemonyasini daha da giiglendirmis ve ABD’nin miittefiklerini
koruma ve diinya genelinde etkisini siirdiirme istegini kortiklemistir (Hun-
tington, 1999: 36-39). 20. yiizyilin sonlarinda Soguk Savas'in sona ermesi
ve SSCB'nin dagilmasi ABD hegemonyasinin daha fazla genislemesi i¢in
on kosullarin ortaya ¢ikmasina katkida bulunmustur. Diinya Ticaret Orgii-
ti’niin (DTO) de kurulmasiyla bu siirecte neoliberal degerlerin uluslararasi
kuruluslarin etkisiyle kiiresel 6l¢ekte hizla yayildig: sylenebilir.

20. ylizyilin sonlarinda, ABD’nin emsalsiz maddi hakimiyeti, uluslararasi
sistemin isleyisi lizerinde ¢ok c¢esitli siyasi etki araglarina dayanan istikrarl
bir hegemonik liderlik karakteri kazandigi sdylenebilir. Bu siiregte Ameri-
kan hegemonyasinin diinya ekonomisini yonetmenin ¢ok &tesine gectigi ve
uluslararast kalkinma, uluslararasi gilivenlik, barisi koruma, devlet insas,
demokratik gecis ve insan haklar1 alanlarindaki kurallar1 formiile etme gibi
islevleri de yerine getirmesine karsin, 2001’den sonra yasanan gelismeler
ABD hegemonyasinin sonunun tekrar tartisildigi bir déneme girilmesine
sebep olmustur. 2000’11 yillarda baslayan Irak isgali, ABD’nin hem maddi
giiclinlin hem de hegemonyanin mesruiyetinin sorgulanmaya baglanmasina
sebep olmustur (Shipley, 2007; Parnreiter, 2018). Bunun yaninda ABD he-
gemonyasina karsi kurulan BRICS’in® iiye iilkelerinin ve 6zellikle Cin’in
son donemdeki gelisiminin etkisiyle tartigmalarda ¢ok kutuplu diinya dii-
stincesinin ylikseldigi goziikmektedir (Simsek, 2019: 187; Layne, 2008;
Santibanes, 2009; Adnan, 2014; Lee ve Zulkefli, 2021).

9 BRICS 2022 itibariyle Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giiney Afrika olmak iizere 5
iiye iilkeden olusmaktadir.
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BRICS’in 6nemli bir aktdr haline gelmesiyle ABD’nin hegemonik konumu
gerilese de, gelismekte olan iilkelerin ABD’nin liderligine yonelik direkt
bir karsitlik i¢inde olmadiklarini belirtmek gerekir. Ikenberry’e gore (2018:
18) “yonelimler, giindemler ve liderlik konusunda miicadeleler varken, Ba-
tili olmayan gelismekte olan tilkeler liberal yonelimli kiiresel diizenin mi-
marisine ve ilkelerine bagl kalmayi siirdiiriiyor.” Bu durumun da ABD he-
gemonyasinin etkisinin azaldig1 bir siirecte de devam edecegi yoniinde bir
isaret sundugunu belirtmektedir.

Bunun yaninda, 20. yiizyilin sonlar1 ve 21. yilizyilin baglarinda yasanan ce-
sitli gelismeler, uluslararasi ekonomi politik alanda yeni aktorler ortaya ¢i-
karmigtir. Braun’un varlik yoneticisi kapitalizmi olarak adlandirdig: siirecte
yasanan ekonomi politik degisim, varlik yoneticisi sirketlerin etki giicliniin
artmasini beraberinde getirmistir. Diinya ekonomisini 6nemli 6l¢iide etkile-
yebilecek biiylikliikte olan bu aktérlerin, ABD’nin diinya ekonomisindeki
hakimiyetini korumasina dogrudan ve dolayli etkisi olabilecegi sdylenebi-
lir.

3. Varhk Yéneticisi Kapitalizmi ve Biiyiik Uclii

19. ylizyilin ikinci yarisinda John Pierpont Morgan, Andrew Carnegie ve
John Rockefeller’in sahip oldugu American Tobacco Company, US Steel
ve Standard Oil sirketleri ve bankalar1 bolgesel rakipleri satin almaya bas-
lamistir. Hilferding’in “finans kapital” kavramu ile agiklanan, olusan bu ku-
rumsal yonetisim rejimi, dogrudan sahip-yoneticiler tarafindan veya dolayh
olarak finansal sirketler araciligiyla uygulanan, yogun hisse sahipligi ve
giiclii kontrol ile karakterize edilmistir (Braun, 2021: 275-276). Oyle ki,
servetin yogunlasmasi yasama giicii ve etkisine doniigmiistiir. Sirketlerin
yonetigsime iliskin federal yasalar sekillendirmede etkinligi, hiikiimetlerin
kurumsal yonetisim, rekabet politikasi, vergilendirme ve c¢alisma kurallari
gibi pek ¢ok diizenleyici alanda giiciiniin azalmasina sebep olmustur (Gou-
revitch ve Shinn, 2005: 243-244). Bu durum ABD tarafindan bir tehdit ola-
rak goriilmiis ve 1890 Sherman Antitrost Yasasi kabul edilmistir (Braun,
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2021: 275-276). Devaminda 1914 yilinda ise Clayton Yasasi kabul edilerek
rekabete aykir1 birlesmelerin de 6nii kapatilmaya calisilmistir. Buna gore
tekel yaratma ihtimali olan durumlarda hisse senedi alimi yasaklanmigtir
(Posner ve ark, 2016: 3).

Anti-trost yasalarma ek olarak baronlar™ hisse satmaya zorlayan federal
vergiler ve 1920’lerde gerceklesen borsaya asiri ilginin ardindan yasanan
1929 ekonomik krizi gibi faktorlerin etkisiyle yogunlagsmis miilkiyet yapisi
doniisiim gecirmistir. Bu donilisiimiin sonucunda, 1945 yilina gelindiginde
ABD sirket sermayesinin yiizde 94’{inlin hane halkinin eline gectigi go-
zikkmektedir (Braun, 2021: 276).

1950°de Clayton Yasasi, varlik satin alimlarini da igerecek sekilde giincel-
lenmistir. Bu diizenlemelerin de etkisiyle ABD ekonomisinin 1980’e kadar
biiylik kuruluslarin etkisinden bagimsiz kaldig1 sylenebilir. Ancak yenilik-
¢i finans miihendislerinin, rekabet yasas1 uygulamalarina ters diismeden re-
kabeti azaltan yapilar bulma yoniinde dogal bir egilimi vardir. Yoneticiler
bilingli olarak yasadan kaginmaya ¢alismasalar bile, rekabetci giicler, onlari
en yiiksek sermaye getirisinin pesine diigmeye yonlendirir (Posner ve ark,
2016: 3).

1980°1erin, kiiresellesmenin hizlanmasi, ABD liderliginde neoliberalizme
gecis ve sermayenin oniindeki engellerin azaltilmasi gibi sebeplerin etkisiy-
le birgok alanda doniigiimiin yasandigi1 6nemli bir tarih oldugu soylenebilir.
Bu doniistimden kurumsal yonetisim de etkilenmistir. Kurumsal yatirimci-
larin kar amaclh varlik yoneticilerine yetki vermeye baglamasi ve 1985°te
emeklilik fonlarinin %27 gibi bir yogunluga ulasmasi varlik yonetimi sir-
ketlerinin yiikseliginin ilk ntivelerini olusturmustur (Braun, 2021: 276).

10 Yukarida sayilan J.P. Morgan, A. Carnegie, J. Rockefeller’in yaninda, Cornelius
Vanderbilt, Andrew W. Mellon, Abraham Kuhn ve Solomon Loeb gibi isimler
Bridges (1958) tarafindan dénemin hirsiz baronlari olarak nitelendirilmektedir.
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Braun’a gore tarihsel sira ile finansal kapitalizm, yonetimcilik ve hissedar
onceligi olarak kavramsallastirilan kurumsal yonetisim rejimi, 1980°lerde
az saylda varlik yonetimi sirketinin (BlackRock, Vanguard, State Street ve
Fidelity™") 6nemli Slgiide biiyiimesi ve etkinliginin artmastyla varlik yone-
ticisi kapitalizmi adinda ayr1 bir kurumsal yonetisim rejimi olusturmaktadir
(Braun, 2021).

Son on yillarda kurumsal yatirimeilarin yiikselisi ile sonuglanan varlik y6-
neticisi kapitalizmi ¢aginda diinya ekonomisinde 6nemli bir unsur ortaya
cikmigtir; dev varlik fonlari. Akademik caligmalarda BlackRock, State
Street ve Vanguard sirketlerinin “endeks fonlar™*?, “biiyiik ti¢li’™™, “dev

tiglii™", “pasif varlik yoneticileri”®, “yeni yetki sahipleri”™®, “yeni kalict

17 ve “dev varlik yoneticileri™® seklinde tanimlandig go-

evrensel sahipler
ziikmektedir. Fonlarin biiylikliigii ve kiiresel 6lgekte en biiytik sirketler ile
ortak miilkiyet tizerinden kurulan iliski bu sirketlerin klasik ¢ok uluslu sir-

ket tanimina tam olarak uymadigini gostermektedir. Bununla birlikte ABD

12022 itibariyle yaklasik 4 trilyon dolarlik varlig1 yoneten Fidelity’nin yapilan ¢aligmalar-
da genelde disarida birakildigi goziikmektedir. Akademik literatiirdeki ¢aligmalar, cogunluk-
la BlackRock, Vanguard ve State Street’in dahil edildigi “Big Three” kavramsallastirmasiy-
la homojen sekilde ele alinmaktadir.

12 Bebchuk, L. A. ve Hirst, S. (2019). Index Funds and the Future of Corporate Governance:
Theory, Evidence, and Policy. Columbia Law Review, vol 119, 2029-2146.

18 Azar, J., Duro, M., Kadach, I., Ormazabal, G. (2021). The Big Three and Corporate Car-
bon Emissions Around the World. Journal of Financial Economics, 142(2), 674-696.

14 Bebchuk, L. A. ve Hirst, S. (2019). The Specter of the Giant Three. Boston University
Law Review, 99(3), 721.

15 Maher, S. ve Aquanno, S. (2023). Capitalist Restructuring, State Transformation: Leo Pa-
nitch and Capitalism Today. Socialist Register, 59; Fichtner, J., Heemskerk, E. M., Garcia-
Bernardo, J. (2017). Hidden Power of the Big Three? Passive Index Funds, Re-concentration
of Corporate Ownership, and New Financial Risk. Business and Politics, 19(2), 298-326.

16 Shenkar, C., Heemskerk, E. M., Fichtner, J. (2017). The New Mandate Owners: Passive
Asset Managers and the Decoupling of Corporate Ownership. Antitrust Chronicle, June, 51-
57.

7 Fichtner, J. ve Heemskerk, E. M. (2020). The New Permanent Universal Owners: Index
Funds, Patient Capital, and the Distinction Between Feeble and Forceful Stewards-

hip. Economy and Society, 49(4), 493-515.

18 Robertson, A. ve Lund, D. S. (2023). Giant Asset Managers, the Big Three, and Index In-
vesting. USC CLASS Research Paper No. 23-13.
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ile kurulan yakin iligki ve diinya ekonomisini yonlendirme giicii bu feno-
menlerin ABD hegemonyasina etkilerinin arastirilmasini gerekli kilmakta-
dir.

ABD hisse senedi piyasalarinda 1950 yilinda %7 olan kurumsal yatirimei-
larin pay1 1980°dan sonra hizla yiikselerek, 2023 itibariyle %70-80 arasina
ulagsmistir (Posner ve ark, 2016: 5). 1980’lere dogru kurumsal yonetisim
alaninda hissedar degerinin 6nemli bir yonetim hedefi haline gelmesi ku-
rumsal yatirimcilart olumlu etkilemistir. Bu siiregte ¢ogunlukla aktif miil-
kiyet veya aktif yatirim fonu seklinde dagilan kurumsal yatirimcir miilkiye-
tinin yogunlugu zamanla pasif yatirima donmiistiir (Fichtner ve Heems-
kerk, 2020; 497). Bu durumun sebeplerinden birisi, ABD Merkez Banka-
st’nin bir para politikasi olan “niceliksel genigslemeyi” uygulamaya koyma-
styla olusan varlik enflasyonunun aktif yatirim fonlar1 {izerinde baski ya-
ratmasi ve bir diger sebebi de 2008 mali krizi ile agiklanmaktadir. Krizden
2015’e kadar aktif yonetilen fonlar 800 milyar dolar degerinde satilirken,
pasif endeks fonlar1 1 trilyon dolar civarinda satin alinmistir. 2008 6ncesi
%75’1 aktif olarak yonetilen sermaye fonlar1 2020’ye kadar %50’nin altina
inmistir (Maher ve Aquanno, 2023: 257). Bu da, pasif endeks fonlarinin iic-
retlerinin diisiik olmasinin yaninda giiglii getirilere sahip olmasindan kay-
naklanmaktadir (Fichtner ve ark, 2017: 299).

Pasif yonetim stratejini benimseyen ilk sirket olarak belirtilen Vanguard,
1976 yilinda ilk pasif endeks fonunu kurmustur. State Street’in de bu alan-
da BlackRock’tan daha tecriibeli olmasina ragmen BlackRock basarili yapi-
lanma siireclerinden sonra en 6nemli fon haline gelmistir. 2004’ten 2009’a
kadar State Street yonettigi varliklar %41, Vanguard %78, BlackRock ise
%879 artirmistir. 2022’ye gelindiginde BlackRock 10, Vanguard 8 ve State
Street 4 trilyon dolardan daha fazla varlig1 yonettigi sdylenebilir (Maher ve
Agquanno, 2023: 257). Oyle ki; 2021 yilinda yalnizca BlackRock’n yonet-
tigi varliklar bile ABD ve Cin disindaki diger biitiin {lkelerin
GSYIH’sidan biiyiik oldugu gdziikkmektedir (Fraser, 2022: 107).
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Tablo 1. Kiiresel Miilkiyet Profilleri

BlackRock Vanguard State Street Norveg
%3 %5 %3 %5 %3 %5 %3 %5

ABD 2428 | 2011 | 2523 | 1797 | 1283 355 22 4
Ingiltere 346 229 216 12 47 4 63 9
Japonya 190 141 12 0 0 0 39 2
Avustralya | 81 70 135 31 5 5 15 1
Almanya 65 35 21 1 1 0 67 7
Tayvan 60 6 204 0 0 0 0
Fransa 51 31 8 1 0 12 2
Kanada 46 25 31 5 1 0 0 0
Bermuda 41 29 33 23 13 3 4 1
Irlanda 33 25 26 17 16 4 1 1
Hollanda 29 15 12 5 5 1 6 2
Cayman 28 13 16 7 2 1 1 1
Brezilya 26 10 12 0 0 0 3 0
Giiney 25 4 1 0 0 0 12 2

_ Kore
Isvigre 24 9 10 2 3 0 8 0
Ispanya 22 6 6 0 0 0 15 0
Giiney Af- 17 4 52 0 0 0 5 0

rika
Cin 17 16 2 0 0 0 2 2
Meksika 15 4 7 0 0 0 5 0
Italya 15 14 1 0 0 0 7 0
Isveg 14 5 7 0 1 1 15 4
Finlandiya 12 6 3 0 0 0 4 0
Hindistan 10 0 8 0 0 0 10 0
Belgika 2 2 0 0 0 4 0
Hong 2 3 0 1 1 0 0

Kong
TOPLAM | 3611 | 2712 | 3351 | 1903 | 1379 375 320 38

Kaynak: Fichtner ve Heemskerk (2020: 503)
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Biiyiik Uglii homojen olarak degerlendirildiginde 2021 sonu itibariyle
ABD’deki en biiyiik 500 sirketin bulundugu S&P 500°deki sirketlerin
%21,9’una sahip goziikkmektedir. Bunun yaninda 2018 verilerine gére Ingi-
liz FTSE 100’de %11, Hollanda, Fransa ve Japonya borsalarinda %6’ya
yakin sahipligi bulunmaktadir (Bebchuk ve Hirst, 2022: 1556). 2018 veri-
lerine gore olusturulmus Tablo 1°de BlackRock, Vanguard, State Street ve
Norve¢ Varlik Fonu’nun ¢esitli iilkelerde %3 ve %35 blok hisse senedi sa-
hipligi goziikkmektedir. Biiyiik Uclii’niin en fazla blok hisse miilkiyetine sa-
hip oldugu iilkenin de acik ara ABD oldugu sdylenebilir. Ayrica tabloda
Biiyiik Uclii’niin ortak oldugu sirketlerin, diinyanin en biiyiik devlet varlik
fonu olan Norveg Varlik Fonu’ndan 6nemli dl¢iide fazla oldugu goziikmek-
tedir.

BlackRock’in %3 blok sahipliginde Vanguard’in bir miktar gerisinde bu-
lunmasina ragmen %35 blok sahipliginde daha istiin oldugu goziikmektedir.
Vanguard’in %5 blok hisseye sahip oldugu sirketlerin sayisinin 1900 civa-
rinda oldugu goziikmektedir. BlackRock’in ise 2700°den fazla sirkette
%35’ten fazla hisse senedine sahip olmasi, onun daha derin bir miilkiyete
sahip oldugunu géstermektedir (Fichtner ve Heemskerk, 2020; 503-504).

4. BlackRock’in ABD Hegemonyasindaki Konumunun incelenmesi

Caligmanin onceki kisimlarinda belirtildigi tizere “ekonomik sistemde
hakimiyet” hegemonyanin 6n kosullarindan birisi olarak sayilmaktadir. Bu
kisimda, diinyanin en biiyiik varlik yoneticisi olan BlackRock’in gelisim
siireci ekseninde gesitli finansal kuruluglar ve ABD ile iligkisine deginerek,
BlackRock’n kiiresel kapitalist sistemdeki yerini ve dolayisiyla ABD he-

gemonyasindaki konumunu géz 6niine sermek hedeflenmistir.

BlackRock, miisterilerine varlik yonetimi hizmetleri saglamak i¢in 1988 y1-
lindan bu yana hala yoneticisi olan Larry Fink’in 6nciiliigiinde kurulmustur.
Fink, ilk olarak Blackstone Group’un kurucu ortagi olan Peter Peterson ile
tahvil isinde yilizde 50 hisse karsiliginda anlasmistir (Kelly ve Burton,
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2015). 1989 yilinda Blackstone’un varliklar1 dort katina ¢ikarak 2,7 milyar
dolara ulagmistir. 1991 yilinda General Electric ve Chrysler gibi biiyiik
firmalarin varliklarim yonetmeye baslamistir. Bu tarihte toplam yonettigi
varliklar 9 milyar dolara ulagsmistir (Zippia, 2023b).

1992 yilinda firma Blackstone’dan ayrilarak BlackRock ad1 ile devam etme
karar1 almistir (BlackRock, 2023b). 1994 yilinda tigiincii taraflara risk yo-
netim sistemleri saglamaya baglayan BlackRock’in bu tarihte yonettigi var-
liklar 53 milyar dolara ulagsmistir. 1996 yilinda iiriinleri arasinda hedge fon-
lar1 da eklenmistir. 1999’da halka agilan BlackRock bu yilin sonunda yo-
nettigi varliklar 165 milyar dolara ulagmistir. 2000 yilinda, 1988°den beri
BlackRock’ta ¢aligan Charles Hallac’in yénetiminde BlackRock Solutions
kurulmus ve risk yonetim araci olarak Aladdin olusturulmustur (Blackrock,
t.y.; Zippa, 2023).

Aladdin, finansal piyasalardaki risk durumunu 6lgen bir teknoloji platformu
olarak ac¢iklanabilir. Vanguard, State Street, Apple, Microsoft, Alphabet gi-
bi sirketlerin yaninda 1,5 trilyon dolarlik Japonya emeklilik programi da bu
ag1 kullanmaktadir. Son olarak 2017 yilinda Aladdin platformunda bulunan
finansal varliklarin toplam degeri 20 trilyon dolar olarak agiklanmustir (Fra-
ser, 2022: 106)

BlackRock bu siiregte biiylimeye devam etmistir. 2006 yilinda Merill
Lynch ile birlesmesiyle yaklasik 4500 calisana sahip olan BlackRock’in
kontrol ettigi varliklar 1 trilyon dolara ulasmistir (Teather, 2006). Bu bir-
lesme ile ABD, ingiltere, Asya, Avustralya, Orta Dogu ve Avrupa dahil

olmak iizere ¢ogu kilit pazarda dnemli bir varliga sahip oldugu sdylenebilir.

2008 mali krizinde Finansal Piyasalar Danisma Grubu kurarak kiiresel eko-
nomiyi kurtarici rolii iistlenen BlackRock FED, Ingiliz Hazinesi, Isvigre
Ulusal Bankasi, Avrupa Merkez Bankasi ve Yunanistan hiikiimetine da-
nigsmanlik hizmeti vermeye baslamistir. FED’in iflas eden sirketleri fiyat-

landirmas1 ve satin almasi i¢in BlackRock ile anlagsmasi, BlackRock’in
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krizden etkilenen sirketlere dip seviyelerden ortak olmasi ile sonuglanmigtir
(Goldstein, 2020; Reichl ve Brush, 2023; Fraser, 2022: 106). Bu siirecte ilk
olarak krizden etkilenen Florida Eyaleti Finansal Isler Miidiirii BlackRock"1
arayarak portfoylerini degerlendirmek iizere yardim istemistir. Black-
Rock ekibi birkag giin iginde eyaletin portfoyiinii analiz etmis ve Aralik ay1
sonunda Eyalet’in sikintili varliklarin1 elden ¢ikarmasi igin bir plan hazir-
lamistir. Daha sonra AIG, Lehman Brothers, Fannie Mae ve Freddie Mac
gibi sirketlerin yaklasik 1 trilyon dolarlik sikintili varliklarini analiz etmek,
yonetmek veya elden ¢ikarmak i¢in BlackRock Solutions ile kurtarma an-
lagsmasi yaptig1 goziikmektedir (Pouille, 2019; Brooker, 2008).

Bu siiregte Aladdin bir bedel karsiliginda yatirim bankasi Bear Stearns, si-
gorta devi American International Group ve finansal holding Citigroup gibi
mali otoritelerle paylasilmistir (Pouille, 2019). Larry Fink 2008 yilinda
ABD ile siirekli iletisim halinde olduklarin1 ve Bear Stearns gibi yiiksek
oranda halka agik olan sirketlerle ilgili olanlarin disinda yapilan ¢ok sayida
konugmanin kapali gergeklestigini belirtmistir (Merced, 2008).

2009 yilinda Barclays Global Investors’u iShares de dahil olmak iizere sa-
tin almasiyla yonetim altindaki varliklarini yaklasik 3 trilyon dolara ¢ikara-
rak diinyanin bir numarali varlik ydneticisi haline gelmistir. 2011°de Irlan-
da Merkez Bankasi en biiyiik irlanda bankalarinin durumlarim degerlen-
dirmesi i¢in BlackRock Solutions ile ihalesiz anlagmistir. Avrupa Merkez
Bankasi da Avrupa Birligi ve IMF gibi kurumlarin baskisi altinda Black-
Rock’a bagvurmustur. Yine ayni tarihlerde Yunanistan Merkez Bankasi,
BlackRock Solutions'1 18 bankanin kredi portfoylerini incelemeye cagir-
mustir. 2012 Aralik ayinda Hollanda Merkez Bankasi BlackRock Soluti-
ons'tan ulusal bankacilik devi ING'in kredi portfoyiinii ve ardindan Tem-
muz 2013'te tiim Hollanda bankalarinin gayrimenkul varliklarini analiz et-
mesini istemistir (Pouille, 2019).

2013’iin sonlarinda 4,3 trilyon dolara ulasan BlackRock’m ydnetimi altin-

daki varliklarin, satin almalar ve birlesmeler ile ivmesi korunarak 2020 y1-

Bilgi, Year: 2023, Autumn- November, Volume: 25, Issue: 2, pp: 235-262



BlackRock ve ABD Hegemonyas: Sayfa | 251

linin basina yaklasik 6,5 trilyon dolara ulastigi sdylenebilir (BlackRock,
2023c)

2020 yih sonrasinda Covid-19 salginin neden oldugu istikrarsizlik doéne-
minde, FED, finansal piyasalardaki belirsizligi azaltmak igin ¢abalarini yo-
gunlastirmistir. Bu ¢ercevede BlackRock’tan bir kez daha yardim istemis
ve sirket tahvili borsa yatirim fonlarmin aliminin gergeklestirilmesine onay
vermistir. Finansal istikrarin saglanmasina yonelik atilan adimlarin bir par-
cas1 olarak ortaya ¢ikan bu durum, BlackRock’1 Covid-19 krizinden en faz-
la kazang saglayanlar sirketlerden birisi haline getirmistir (Fraser, 2022:
105-106; Flood, 2020).

BlackRock, biiyiimesi ile orantili olarak siire¢ igerisinde lobi faaliyetlerini
de genisletmistir. 2004 ile 2018 arasinda 84 eski ABD hiikiimet yetkilisini
ise almistir. Yine bu tarihler arasinda ABD yetkilileri ile 400 ve Ingiltere
iist diizey yetkilileri ile de 50’den fazla toplanti veya telefon goriismesi
yapmistir. BlackRock'in siyasi ise alimlar arasinda Hillary Clinton'in eski
Genelkurmay Baskan1 Cheryl Mills; Isvicre Merkez Bankasi’nin eski bas-
kan1 Philipp Hildebrand; Jacques Chirac'in eski kidemli danismani Jean-
Frangois Cirelli; ve George Osborne'un eski Genelkurmay Baskani Rupert
Harrison sayilmaktadir. (Samuel, 2018).

Bunun yaninda BlackRock’ta yoneticilik gorevi yapmis 6nemli kisilerin de
ABD ile yakm iligkileri bulunmaktadir. Kiiresel Siirdiiriilebilir Yatirim
Baskani olan Brain Deese, Bagkan Biden tarafindan Ulusal Ekonomik Kon-
sey’i yonetmek iizere gorevlendirilmistir. Bunun yaninda Larry Fink’in ki-
demli danigmani olan ve 6zel kalem midiirliigiinii yapan Adewale Adeye-
mo da ABD Hazine Bakani1 Janet Yellen’in altinda en yiiksek riitbeli yetkili
olarak atanmustir. Ayrica BlackRock Bas Yatirim Stratejisti Michael Pyle,
Bagkan Yardimcisi Kamala Harris’in 2020 bagkanlik kampanyasinda eko-
nomik danigmani olmus ve Bagkan Yardimcilig1 ofisindeki gorevi ile kritik
bir pozisyonda oldugu soylenebilir. Biden’1 aciktan destekleyen Larry Fink

2020 se¢im siirecinde Hazine Bakan1 adaylar arasinda sayilmistir. Zaman
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zaman BlackRock’in ABD ile olan bu yakin iligkisi {izerinde tartismalar
yiritiilse de 2021 yilinda Bakan Yellen, BlackRock’1 yakin denetim altina
almakla ilgilenmediklerini agiklamuistir (Fraser, 2022: 105-107).

Ancak Temmuz 2023’te ABD’nin Cin konulu bir Kongre komitesinden
BlackRock’a “ABD cikarlarina dogrudan karsi hareket eden” Cin sirketle-
rine 429 milyon dolardan fazla yatinm yaptig1 gerekcesiyle sorusturma
acilmig ve bu durumun ulusal giivenlik tehdidi olusturdugu ve Amerikan
degerlerine zarar verdigi iddia edilmistir. Buna karg1 BlackRock’tan yapi-
lan agiklamada, firmanin ABD yasalarina uymakta oldugunu ancak bu ko-
nularda Se¢ilmis Komite ile iletisim kurmaya devam edecekleri belirtilmis-
tir (Reuters, 2023; Goodkind, 2023).

2023 itibariyle yonetim altindaki varliklar1 10 trilyon dolara yaklasan
BlackRock’1n, 35°ten fazla iilkede 78 ofis ve 16 binden fazla ¢alisani1 bu-
lunmaktadir. Sadece Ingiltere’de 3.500'den fazla calisan1 bulunmakta, 10
milyondan fazla emeklilik planinin varliklarim yonetmekte ve Ingiliz kamu
sirketlerine 500 milyar sterlinin {izerinde yatirim yapmaktadir (BlackRock,
2023d; Zippia, 2023a; Advratings, 2023; Schmitt, 2023).

ABBD ile yakin iligkileri bulunan BlackRock’1n kiiresel kapitalist ekonomik
sistemde biiyiik finans kamu ve 6zel kurumlar1 danigman sifatiyla yonlen-
dirdigi goziikkmektedir. Bunun yaninda kriz dénemlerinde ABD’nin talebi
ile inisiyatif verilerek ekonomik sistemi ayakta tutma gorevini listlenmesi,
BlackRock’in ABD’nin ekonomik sistemdeki hakimiyetini, dolayisiyla
ABD hegemonyasini koruma iglevine hizmet ettigi acikca goziikmektedir.

Bununla birlikte Larry Fink 2012 yilindan itibaren her yil “mektup” adi al-
tinda BlackRock’1n hedeflerini, ekonomi politik sisteme dair endise ve dne-
rilerini paylagmaktadir. Toplum giindeminde ¢ogu zaman karsilik bulma-
yan bu mektuplar is ve finans diinyasina ise gelecegi isaret etmektedir.
BlackRock’n biiyiikliigi, st diizey kisi ve kurumlarla olan iliskisi Fink’in
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mektuplarmin ekonomi politik alan1 yonlendirme kabiliyetinin Oniinii ag-

maktadir.

Mektuplarinda iklim krizi, karbon iiretimi, pandemi, ESG, kapitalizm ve
stireklilik gibi konulara deginen Fink her seyden 6nce bir kapitalist oldugu-
nu kabul etmektedir; “Siirdiiriilebilirlige ¢evreci oldugumuz i¢in degil, ka-
pitalist oldugumuz ve miisterilerimizin vekili oldugumuz i¢in odaklaniyo-
ruz.” (Fink, 2022)

Fink, 2023 mektubunda ABD ve diger bazi devletlerin bu enflasyonist or-
tamdan kazangl ¢ikacagini belirtmekte, BlackRock ve Kuzey Amerika’dan
bahsederken ortak ¢ikarlar1 vurgulamak adina biz ifadesini kullanmaktadir;
“Kuzey Amerika’nin_en biiyiik kiiresel yararlanicilardan biri olabilecegine
inantyorum. Genis ve gesitli bir is giicimiiz var. Hem enerji hem de gida
giivenligi potansiyeline sahip bol miktarda dogal kaynagimiz var. Kamu
politikasi, ABD’de ¢ip iiretiminin devam etmesine yardimei oluyor ve ya-
pay zekadaki en son yenilikler yeni bir mesguliyet haline geldi. Diger ulu-
sal kazananlar da ortaya ¢ikacak.” (Fink, 2023)

Kapitalist sistemi yonlendirme islevi bulunan mektuplarin yaninda diinya-
nin en biiyiik sirketlerinde 6nemli derecede hisseye sahip olan Black-
Rock’1n, yatirimcilarmin parasiyla satin alinan hisselerde yillik genel ku-
rulda 6nemli miktarda oy kullanma hakkina sahip olmasi da ¢ok sayida
uluslararasi sirketi etkileyebilmesinin oniinii agmaktadir. Bu sebepten dola-
y1 BlackRock yalnizca ¢ok miktarda sermayeyi yonetmekle kalmamakta,
ayni zamanda bu sermayenin yatirildig: sirketler icin 6nemli kararlara etki
edebilen gorevliler haline gelmektedir (Griffin, 2020: 410).

BlackRock’1n yonettigi varliklarin 2,1 trilyon dolarlik kismi oy kullanmaya
elveriglidir (BlackRock, 2023a). Fichtner ve arkadaslariin yaptigi calis-
mada (2017: 317-319) BlackRock’in kullandigi oylarin yalnizca %6’sinda
yonetimin aleyhinde karar verdigi gézitkkmektedir. Genellikle aktivist pay
sahiplerinin 6nerdigi ve yonetimin karst ¢ikmayi teklif ettigi ESG ile ilgili
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konular BlackRock’1n “kars1” oylarmin yiizde 77’sini olusturmaktadir. Bu
da BlackRock’in yonetim ile birlikte hareket ettigini gostermektedir. Bunun
yaninda BlackRock’1n hissedar oldugu sirketlerde yonetim tavsiyesine kar-
st ¢ikt1g1 tekliflerin yarist yonetim kurulunun yeniden secilmesiyle ilgilidir.
Yonetimin yeniden segilmesine yonelik kullanilan karsi oy egiliminin yiik-
sek olusu, BlackRock’in oylama stratejisini kullanarak yonetimi etkileye-
bilme konusunda pasif durus gostermediginin kanit1 olarak sunulabilir. Bu
durumda sirket yoneticilerinin BlackRock’1 ve taleplerini ciddiye almasini
gerektiren bir iligki tiiriiniin ortaya ¢iktig1 s6ylenebilir.

Sonu¢ ve Degerlendirme

1978 Washington Uzlasisi ile birlikte neoliberal politikalarin diinya gene-
linde benimsenmesine Onciiliik eden ABD, bu strateji ile basat aktér olma-
ya devam etmistir. Finansal serbestligi de 6ngoren bu stratejinin bir ¢iktist
da 1980’1i yillarda kurumsal yonetisimde meydana gelen degisimdir.
Braun’un “varlik yoneticisi kapitalizmi” olarak adlandirdig: bu siirecte var-
lik yonetimi sirketleri uluslararasi ekonomi politik alanda 6nemli aktorler
haline gelmistir. Buna ragmen ¢ogunlukla “Biiyiik U¢lii” olarak kavramsal-
lastirilan bu sirketler akademik literatiirde yeterince yer bulmamaktadir.

Bu ¢aligmada, bahsi gecen sirketlerin en biiyligli olan BlackRock’in yapisi
ve gelisim siireci incelenerek, ABD hegemonyasi perspektifinde degerlen-
dirme yapmak hedeflenmistir. Gramsci’nin gelistirdigi ve Cox’un uluslara-
ras1 alanda inceledigi rizaya dayali tahakkiim bigimi olan hegemonyanin
olugabilmesi i¢cin maddi kaynaklar, yapisal giic, liderlik yapisi gibi cesitli
unsurlarin gerekliligine deginilmektedir. Cogunlukla ABD hegemonyasi
tizerinden yapilan ¢alismalarda “diinya ekonomisinde hakimiyet” de bu un-
surlar arasinda sayilmaktadir.

Bu ¢alismanin sonucunda 2008 sonrasinda BlackRock’in diinya ekonomi-
sine 6nemli Gl¢iide etki etme kapasitesine ulastigi ve devaminda da siirekli-
lik igerisinde biiyiidiigii ortaya ¢ikmistir. Oyle ki;
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o 2022 itibariyle yonetilen varliklarimin 10 trilyon dolara ulastigi
BlackRock, Aladdin risk yonetim programu ile 20 trilyon dolardan
fazla sermayeye hizmet sunmakta,

o Google, Amazon, Microsoft, Apple, Visa, Mastercard, Coca-Cola
gibi onlarca biiyiik sirketin yaninda binlerce sirkette de %5ten fazla
oranda ortakligi bulunmakta ve hissedar1 oldugu sirketlerin genel
kurullarinda oy kullanmakta,

e 2012 yilindan itibaren her yil cesitli temalarda yaymlanan mektup-
lar araciligryla kiiresel ekonomik sistemi yonlendirmekte,

e FED ve Avrupa Merkez Bankasi1 dahil olmak tizere biiyiik finansal
kuruluslara danigmanlik yapmaktadir.

Aragtirmanin bir diger ¢iktis1 da BlackRock’1n kapitalist sistemde ABD’nin
lehine konumlandigidir. Temelde ABD merkezli bir sirket olusunun yanin-
da BlackRock’1n eski ¢alisanlarinin ABD siyasetinde, ABD eski calisanla-
rinin da BlackRock’ta 6nemli mevkilerde gorev almasi, bu iki olusumun
stirekli etkilesim i¢cinde bulunmasi ve menfaatlerin cogunlukla ortaklagmasi
da bu durumun olusmasindaki etkenler olarak gozitkmektedir. Nitekim
BlackRock’1n kriz donemlerindeki islevi de bunu gostermektedir. 2008 ve
2020 finansal krizlerinde batan veya riskli iirtinlere sahip finansal kurulus-
lar1 satin alarak veya riskli iiriinleri elden ¢ikarma destegi sunarak ABD
hegemonyasinin yeniden iiretilmesine katki sunmaktadir.
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Extended Abstract

BlackRock and US Hegemony

Muhammet Said Pinarbasi

With the impact of globalization, the world has experienced a rapid change
in the field of corporate governance as in many other areas. While the ma-
jority of US corporate capital was in the hands of individual investors, the
share of institutional investors approached 80% in the 1980s and beyond.
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Benjamin Braun (2016) described this process as "asset management capi-
talism", which resulted in a few asset management companies significantly
increasing their capital. As of 2022, the value of assets under management
of the aforementioned US asset management firms BlackRock, Vanguard
and State Street reached around $10, $8 and $4 trillion, respectively. Alt-
hough the number of studies on asset management companies and especial-
ly on the Big Three has increased in recent years, it can be said that they
have not been sufficiently covered in the academic literature. Although the
Big Three have been evaluated on issues such as "inter-company competi-
tion", "common ownership", "index funds", "voting power", "antitrust is-
sues" and "ESG (environmental, social and governance)", no study has
been conducted on their place in the global economic system. In addition to
the literature review in which the relevant works on the subject are exam-
ined, this study, which utilizes the interpretivist approach, aims to analyse
BlackRock, the largest of the aforementioned companies, from the perspec-
tive of US hegemony. Various elements such as material resources, struc-
tural power and leadership structure are mentioned as necessary for the
formation of hegemony, which has been developed since Gramsci and
characterized as a form of domination based on consent. In studies mostly
based on US hegemony, "dominance in the world economy" is counted
among these elements. In the study, in which BlackRock's position in the
US hegemony is examined in the context of its effects on the world econo-
my; The size of the assets it manages, its consultancy to major financial in-
stitutions (including central banks), its close relationship with the United
States, its savior role in times of economic crisis, its ability to significantly
influence the global economic system through letters published every year
since 2012, and its voting rights in thousands of companies in which it is a
shareholder, when evaluated as a whole, it can be said that it is positioned
in favor of the US hegemony.
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