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Onsoz

Finans kelimesini duyunca aklimizda rakamlar, ytizdeler ucu-
suyor biliyorum. Egitimime baglamadan 6nce ben de boyle dii-
stiniiyordum. Lisans egitimimde klasik bir ders diizeni ve teo-
rik kitaplar ile dort yil gegirince de boyle diistinmeye devam et-
tim. Ne zaman ki finans benim arastirma alanim oldu iste o za-
man rakamlarin ardin1 merak ettim. Rakamlar1 olusturan un-
surlary; insani, duygulari ve sagkinligimizi... Davranigsal finan-
sa ¢ikt1 yolun sonu... Simdi artik finansin ardini gorebiliyorum.
Finansin goriinmeyen tarafini goren biri olarak matematigi sev-
meyen bir toplumda, egitim kalitesi giderek diisen bir tilkede fi-
nans dersleri veriyorum.

Tium 6grencilere matematik 6gretmek elimden gelmez. An-
cak elimden gelen baska seyler olabilir diye basladim bu kitaba.
Mesela finansi basite indirerek anlatabilirim. Daha yumusak bir
dil ile finansi anlatan bir kitap yazabilirim. Sabaha kars1 dort gi-
bi geldi bu fikir aklima ve a¢tim bilgisayari, icerigi yazmaya bas-
ladim. Umarim bu kitap finanst merak edenler i¢in sikilmadan
okuyacaklar1 bir kaynak olur.

[yi bir ekonomist ya da iyi bir finans¢1 olmak icin sadece ra-
kamlar yetmiyor. Bu ugraslar disiplinler aras1 yani tilkelerin ge-
nel ozelliklerini, sektorleri, insanlari, psikoloji ve sosyoloji bil-
meden finans¢1 olunmuyor. Goriinen finansal raporlarin mey-
dana gelmesini saglayan sosyolojik yapilar da var. Ornegin,
Tiirkiye’de 6grenilen finansal yonetim bilgileri bir Japon sirke-
ti icin ayn1 anlama gelmeyebilir. Isin sadece matematik ve teo-
ri boyutunu baz alan finans yoneticileri i¢in zamanla eksik tas-
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lar ortaya cikabilir. Bu nedenle, finans ya da ekonomi 6grencile-

ri, her acidan kendisini gelistirmeli ve disiplinler aras: ¢aligma-
lara da 6nem vermelidirler.

Dog. Dr. Aysel Gtindogdu

[stanbul Medipol Universitesi
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BIRINCI BOLUM

Temel Kavramlar

FINANS NEDIR?

Bir bireyin ya da isletmenin fon kaynagi bulmasi, buldugu kay-
nag1 verimli bir sekilde kullanmasi ve bunun i¢in aragtirma yap-
masina finans denir.

Finans sadece isletmeler i¢cin degil bireyler i¢in de onem-
lidir. Toplumu olusturan en kiigiik ve en gii¢lii birim olan ai-
le biitgesini buna 6rnek olarak verebiliriz. Ilkokula giderken
“Aile, toplumun en kiigiik yap1 tagidir” s6ziinii gogumuz duy-
musuzdur. O dénemler bunun ne anlama geldigini tam olarak
anlamak zordu. Toplumlar1 gozlemlemeye baslayinca s6z an-
lam kazanmaya basliyor. Ailenin ekonomide, tiiketimde, ge-
lirde zannettigimizden ¢ok daha derin ve 6nemli bir roli var-
dir.

FINANS ILE MUHASEBE AYNI SEY Mi?
Finans ile muhasebe birbiri ile karistirilan faaliyetlerdir. Ikisi
birbirinin tamamlayicisi olup ayni anlama gelmez. Finans bolii-
miiniin gorevleri arasinda finansal kaynak arastirma, kredi 6de-
melerinin takibi ve kar payr 6demeleri gibi isler yer alir.
Mubhasebenin gorev alaninda ise tiim finansal islemleri ka-
yit altina almak, donem sonu raporlamalari, verginin takibi is-
lemleri yer alir.
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Finans¢inin isleri daha ¢ok gelecege yonelik risk unsuru
icerirken muhasebecinin isleri ise gegmise ait islemlerin kay-
d1 tizerinedir. Finans¢1 bu yonti ile muhasebeciden ayrilir. Bir
finans¢inin ekonominin, sektoriin ve sirketin gelecegini oku-
yabilmesi i¢in donanimli ve risk alan bir uzman olmasi ge-
rekir.

Her ne kadar ayni isleri yapmasalar da finans ve muhasebe-
nin isleri birbirini tamamlar. Bu nedenle muhasebe ve finans te-
rimlerinin birlikte kullanimi sik¢a goraliir.

FINANS YONETICISI NE IS YAPAR?

Finans¢inin en onemli gorevi, isletmenin faaliyetleri i¢in en uy-
gun maliyetteki finansal kaynagi bulmak, bu kaynag: dogru is-
lere yatirmak ve yapilan yatirimin verimliligini takip etmektir.
Kaynagi bulduktan sonra dogru yatirimin segilmesi ve takibi de
finansin ugras alanina girmektedir. Bu durum bir finans¢inin
sadece ekonomik verileri takip ederek ve bankalar ile ilikile-
ri yoneterek basarili olamayacagini gosterir. Iyi bir finans yo-
neticisi olabilmek i¢in oncelikle diinya ve tilke ekonomisini ta-
kip etmek, yatirim yapilan sektori iyi tanimak ve yatirim yapi-
lan tilkenin toplumsal 6zelliklerini iyi bilmek gerekir. Boylelik-
le, finans yoneticisi isletmenin piyasaya degerini maksimum se-
viyeye ¢ikarmay1 amaglar.

FINANSCI HANGI SORULARA YANIT ARAR?
Bir finans yoneticisi isletmenin finansal yonetimini yaparken
bazi kararlar alir. Bu kararlar, yatirim kararlari ve finansman ka-
rarlari olarak ikiye ayrilir.
* Yatirim kararlarinda sorulmasi gereken en 6nemli soru,
“Hangi projelere yatirrm yapilacak?” sorusudur. Isletme-
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nin Yonetim Kurulu'nun onerileri dogrultusunda bir fi-
nansal analiz yapilir. Sermaye biit¢elemesi dogrultusun-
da bu yatirimin yapilip yapilmayacagi nedenleri ile birlik-
te rapor edilir. Bu kararlarda projelerin tilkedeki durumu-
na, iilkenin makro ekonomik gostergelerine ve nakit aki-
sina bakilir.

* Yatirnm karar1 verdikten sonra bu yatirimi yapmak i¢in
kaynagin nereden ve ne sekilde bulunacagina karar veril-
melidir. Bu kararlara finansman kararlar1 denilir. Burada
finans yoneticisinin sormasi gereken ise “Yatirim i¢in kay-
nak nereden bulunacak?” sorusudur.

KAR ETMEK HER SEY MIDIR?

2000’1i yillara geldigimizde pek ¢ok konuda oldugu gibi islet-
melerin yonetim anlayisinda da ciddi degisimler oldu. Eskiden
rekabet de gorece daha disiik oldugu icin sirketlerin tek nihai
amaci kar etmekti. Kér et de nasil edersen et prensibine dayali
bir anlayis benimseyen sirketlerin yerini misteriyi, ¢evreyi, in-
san1 daha ¢ok 6nemsemek zorunda kalan bir anlayis geldi. Re-
kabetin artmast kalitenin ve tiiketici haklarinin artmasina yara-
di. Ama gevreye daha az mu zarar veriyorlar diye sorarsaniz bu
konu tartigilir.

Peki soyle bir soru sorsam size... Kar eden her sirket iyi isler
mi yapar? Etik bir anlayisa m1 sahiptir? Sanirim aklin yolu bir...
Diinyada satis rekorlar1 kiran fast-food ya da gazl icecek mar-
kalarini distindtigiimiizde obeziteyi arttirdiklar: bilimsel ola-
rak kanitlanan bu sirketler gortiniirde topluma fayda saglaya-
rak sosyal sorumluluk gorevleri tistleniyor. Miithis kar oranlari-
na ulagan bu tarz sirketler aslinda uzun vadede insana zarar ve-
riyor. Ancak kullandiklar1 yontemler ile sevimli goriinmeye ¢a-
ligmalari isin tuhaf yani...
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Finansal a¢idan bakalim. Nasil oluyor da bu sirketler hem
zararli isler yapip hem de ¢ok kazaniyorlar?

Isletmeler kar etmenin yaninda, zamaninda optimum risk ve
iyi bir itibar yonetimi ile piyasa degerine ulasirlar.

Geleneksel finansta ©=> tek hedef kar
Modern finansta = zaman + itibar + risk + kar
= piyasa degeri

Bu sirketler riski ve itibar1 yonetiyorlar, kiar da kendiligin-
den geliyor.

FINANS YONETICISI ILE ISLETME SAHIBININ
ARASINDA CIKAR CATISMASI OLURSA?
(TEMSIL MALIYETI)

Sermayedar yani isletmenin sahibi ya da hissedarlar1 her zaman
¢ok kazanmak isterler. Peki ya sirket yoneticileri kazanmay1 on-
lar kadar cok isterler mi? Hayir! Finansta buna “temsil sorunu”
denir.

Peki bu durumda ne yapmak gerekir? Iste bunun cevabi ku-
rumsal yonetimde yatiyor. Isletmeler kurumsal yonetim anla-
yisina sahip olduklarinda temsil sorunlar1 azalmaktadir. Temsil
sorunlari ile bas edebilmek i¢in isletmeler denetimden gegerler.
Bu denetimler igletmeye ek maliyete sebep olur. Bu maliyete de
temsil maliyeti denir.

KURUMSAL YONETIM, iISLETMELER ICIN

NEDEN ONEMLIDIiR?

Kurumsal yonetim, literattirde iki farkli yaklasim ile tartisilan
bir konudur. Biri stakeholder (paydas) yaklasimidir. Bu yaklagi-
ma gore uzun donemde deger yaratan tiim paydaslarin stireg-
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ten fayda saglamasi beklenmektedir. Diger yaklasim ise; share-
holder, sadece hissedarlarin menfaatlerini gozetme tizerine olan
yaklasimdir. Basta Almanya, Fransa olmak tizere Kita Avrupasi
paydas yaklasimina odaklanirken, ABD ve Ingiltere ise Anglo-
sakson bakais ile hissedar yaklasimina odaklanmaktadir. Ozellik-
le 21. ytizyilin bagindan beri sirketler, tek amaglarinin kar giit-
mek oldugunu anladiklarinda uzun vadeli bir yasam siiremeye-
ceklerinin farkina vardilar. Sirketin i¢ ve dis cevresindeki itibari,
kurumsal sosyal sorumluluk ile toplumda yarattig1 etki, finansal
konular1 destekleyici unsurlar olusturmaya basladi. Bu neden-
le, artik paydas yaklasimi, hissedar yaklagimini da icerisine alan
daha kapsamli ve daha uzun soluklu bir yaklasimdir diyebiliriz.

[sletmelerin itibar, iliskiler, bilgi ve yeteneklerini kapsayan
maddi olmayan kaynaklarinin yonetilmesi ve kurumsal bir ger-
ceveye yerlestirilmesi giderek 6nem kazanmaktadir. Bu nedenle,
maddi olmayan ve iligki esasl kaynaklar1 anlayabilen, idare ede-
bilen bir isletme, maddi kaynaklara dayali yapilan anlagmalarda
daha bagarili ve siirdiiriilebilir olabilmektedir.

21. ytzyilin baglarindan beri, isletmeler dogrudan kar odakl
olmaktan daha ¢ok “deger” odakli olmaya dogru bir asama ige-
risindedirler. Ozellikle kriz dénemlerinin getirdigi “giiven” so-
runu ve “seffaflik” geregi, isletmeleri daha 6nce giindemlerin-
de olmayan “itibar” ve “kurumsal yonetim” konularina itmistir.
Yasanan bu doniistim isletmelerin yonetim ilkelerini, i¢ ve dis
cevredeki degisimlere verilen tepkileri de degistirmistir.

ENFLASYON FINANSIN ISLERINT KARISTIRIR MI?
Fiyatlarin genel seviyesinin siirekli artisi, enflasyonun teorik ta-
nimidir.

Enflasyondan kasit, bir tirtin ya da hizmetin fiyatinin tek ba-
sina artmasi degildir. Enflasyon aslinda bir sepettir. Tiirkiye Is-



Aysel Glndogdu, finans alaninda bikmadan, usan-
madan yaziyor, anlatiyor. Son derecede Oretken bir aka-
demisyen. En dnemli dzelligi, karmasgik ve zor gdriinen
konulan basitlestirerek, anlagiimas kolay bir dille yazmasi
ve anlatmasi...

Bu kitabinda finansi herkesin anlayacadi, hatta sevebile-
cedi bir sekilde anlatrmig. Kitap, her gin karsimza gikan,
akliniza takilan, duyup da tam olarak ne anlama geldigini
bilmediginiz finans konulanm kapsiyor ve anlasilir bigim-
de agikhyor.

Aysel hocanin bu kitabim yalnizca ekonomi, igletme ve
finans gibi dallarda 6grenim gorenlere degil finans konu-
lanm merak eden, her glin karsilanna gikan meseleleri
anlamaya galiganlara tavsiye ediyorum.
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