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Ozet

Uluslararasi ticaretten kuresel ticarete gegisle birlikte uluslararasi parasal sermaye akimlarinin
boyutunda da biyuk artiglar gézlenmistir. Bu sermaye akimlarindan 6zellikle az gelismis ve gelismekte
olan Ulkelerin buytk olglide yararlanmasi, 6ncelikle mikro birimler olan isletmelerin ve dolayisiyla
makroekonomik dengelerin arzu edilen noktalara ulagsmasinda etkili olacaktir. Siphesiz, kiresel
boyutta ve blylk bir sliratle dolanimda bulunan bu nakit akimlarindan istenen élgllerde yararlanmak
her alanda oldugu gibi finansal yénetim alaninda da uluslararasi standartlara uyum saglamakla ve
c¢agdas finansal yonetimin gereklerini yerine getirmekle mimkuin olabilecektir.

Anahtar Sozciikler: Kurumsal finans, kiiresel finansal yonetim.

Abstract ( Importance of Institutional Finance Concept in Global Financial Management)

Together with transformation from international trading to global trading, it is observed a great
increasing at the dimension of international capital flows. Benefiting from these global capital flows as
much as they can , will be too much effective especially for less-developed and developing countries to
reach to expected points. Doubtless, To benefit from circulating capital flows which are rapid and
globally will be possible by adapting to international standarts and by putting into practise the needs of
contemporary financial management.

Key Words: Institutional finance, global financial management.

Giris Ozellikle 1980°1i yillardan sonra parasal
. L - sermaye kavraminin tiim diinya tilkelerin-de
. Uluslarin tarihsel gehs“}? siiregleri 166- snem kazanmastyla birlikte finansal kii-
risinde sosyal gelisim ve degisimlerine bagl resellesmeye gecisin temelleri de bu d-
olarak ekonomik alanda da pek ok sorun- o de alnustir diyebiliriz. Bu tarihlerde
larla karstlasmalart  kagimilmaz bir olgu  oefigmekte olan ve gelismis iilkeler gru-
haline gelmistir. Genellikle sosyal, siyasal ve - {yndaki pek cok iilke finansal serbestlesme
teknolojik alanlardaki gelismelere bagh | avrami adi altinda uluslararas: sermaye
olarak uluslar arasi ekonomiler biiyik bir onerollerini en aza indirmislerdir. Bu bag-
hizla birbirlerine siki Sﬂq}’? b%g“,nh hale  |amda, finans kesimi basta olmak tizere ge-
gelmektedir. Bunun son omegini ulusal  pig bir iilke yelpazesini kapsayan ulusal pi-
ekonomiden uluslararasi ekonomiye gegis yasalar hizla disa agilmaya baslamuslardir.

ve sonrasinda da kiiresel ekonomi kavra- Giiniimiizde diinya ekonomisinin temel
minin ortaya ¢ikmasi seklinde gorebilmek oy alanlarmin basinda uluslararasi fi-

miimkiindiir. nansal sisteme iliskin diizenlemeler gel-
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mektedir. 1990 sonrasi donemde siklasan
ve derinlesen finansal kriz olgusu ulus-
lararasi alanda faaliyet gostermeye calisan
isletmelerde “nasil bir finansal yonetim ?”
sorusunu da dogaldir ki beraberinde getir-
mektedir. Ozellikle 1950’11 yillardan sonra
gelisme gosteren finans fonksiyonu ve bu
fonksiyonu yerine getiren finans ydneti-
cileri, igletmeler igin gerekli fonlarin sag-
lanmasi, korunmas: ve etkin olarak kulla-
nilmasi seklindeki geleneksel amaci ve bu
amaca yonelik olarak sahip oldugu yapilan-
may1, karsilagilan ulusal ve uluslararasi
konjonktiirel gelismelere bagh olarak tek-
rar tekrar gozden gecirmek zorunda kal-
maktadir. Geleneksel finansal bilgi sistem-
lerinde biiyiiyen bilgi boslugu her gegen yil
finansal yOnetim siirecinin  niteligini
etkilemekte ve siirece yeni yeni boyutlar
kazandirmaktadir.

1- Finansal Yonetimin Gelisme Ne-
denleri

(Cagdas diinyada her alanda oldugu gibi
isletme finansmani ve finansal ydnetim
alaninda da ozellikle son yillarda biiyiik
gelismeler olmustur. 1950’11 yillara kadar
finans yoneticisinin temel gorevleri muha-
sebeye iliskin kayitlart tutmak, belirli do-
nem sonlarinda finansal raporlar hazirla-
mak ve firmanin gereksinim duydugu fon-
lar1 saglamak olarak sinirlanmaktaydi (Ak-
gilic, 1994:1) Giiniimiizde biiytik 6l¢iide de-
gisen finans yonetimi faaliyetlerinin baglica
sebepleri olarak sunlart belirtebiliriz;

a- Faaliyetleri ulusal ve uluslararas
boyuttan ¢ikarak kiiresel ekonomik siste-
me iiretim yapmak arzusuyla ol¢ek biiyiit-
meleri,

b- Tiiketici ihtiyaglarryla paralel olarak
artan {iriin gesitliligi ve bunu farkli Pazar-
lara sunmak istegi,

c- Tiiketici zevk ve tercihlerinin degis-
mesine bagli olarak arastirma ve gelistirme
faaliyetlerine  biiyllk Onem verilmeye
baslanmasi,

d- Firma dl¢eginin 6neminin artmasi ve
rekabetin yogunluk kazanmasiyla birlikte
firmalararas1 birlesmenin ve satin alma-
larin 6nem kazanmasit,

e- Kitle iletisim araglarinin ve ulasgtirma
teknolojisinin gelismesiyle birlikte diinya

tilkelerinin ve milletlerinin birbirine yakin-
lagsmas1 ve buna bagli olarak uluslararasi
fon akiglarmim ivme kazanmasi,

f- Yogun rekabete bagh olarak kar
marjlarmin daralmasi,

g- Pek ¢ok diinya {tilkesinin uluslararasi
para ve sermaye hareketlerine serbesti ta-
nimast ( finansal liberalizasyon )

h- Finansal liberalizasyonla birlikte
tilkelerarasi faiz ve kur rejimlerinin titiz bir
bicimde yapilandirilmasi zorunlulugu.

Yukarida sayilan gelismeler diger islet-
mecilik disiplinlerinde degisime yol actii
gibi finans fonksiyonunun da yiriittiigi
faaliyetleri Onemli Olgiide etkilemis ve
kiiresel finansal yonetim olgusunun ortaya
¢tkmasma neden olmustur.

2- Kiiresel Finansal Yonetim Kav-
rami ve Nitelikleri

Uluslararasi finansal yonetimde iki yada
daha fazla iilkenin finansal piyasalar1 bu
iilkelerde faaliyette bulunan isletme-lerin
finansal islemlerini gerceklestir-mekteydi.

Uluslararast finansal piyasalar smirlt
sayida iilke isletmelerinin faaliyette bulun-
dugu piyasay1 ifade ederken, kiiresel finan-
sal yonetim ¢ok sayidaki iilke piyasalarmin
birbirleriyle etkilesimini ifade etmektedir.
Kiiresellesme siirecini yasayan isletmeler,
diger isletme fonksiyonlarini diinya yone-
limli olarak gergeklestirirken, finansal yo-
netim faaliyetlerini de diinya yonelimli
olarak gerceklestirmek zorundadir. Ciinkii
kiiresel finansal yonetim, ihtiyag duyulan
fonlarm planlanmasi, saglanmasi ve kulla-
nilmasini kiiresel boyutta tasarlamak zo-
rundadir. Bu zorunluluk, beraberinde kii-
resel finansal yonetim normlarma uyum
stirecini de baslatmaktadir.

Kiiresel ekonomik sistemin iki temel
Ozelligi  bulunmaktadir. Bunlardan birin-
cisi kiiresel ekonomi yonetimi konusunda
belirlenmis kesin bir yonetim modeli ol-
mayist, digeri de uluslar arasi1 alanda faali-
yet gosteren cokuluslu sirketlerin, diinya
ekonomisinin temel aktorleri olarak kiire-
sel ekonomik birimler niteligine doniisme
zorunlulugudur (Hirst and Thompson,
2000:11) Kuskusuz bunu ulusal anlamda
gergeklestirecek olan da ulusal mikro
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ekonomik birimler olan isletmelerin ortaya
koyacagi etkin ve rasyonel yonetim anlayist
olacaktr.

Kiiresel ticaret, mal ve hizmetlerin ben-
zer sekillerde ve benzer niteliklerde ¢ok
sayida tretilerek ayni ihtiyacin tatminine
yonelik olarak pazarlanmasmi zorunlu kil-
maktadir. Urlin ve hizmetler agisindan bu
sekilde bir 6zellik arz eden kiiresel ticaret
olgusu diger yandan da kiiresel ticaret
hacmine bagli olarak uluslararas1 dolagim-
da bulunan fon hacminden her {ilke islet-
mesinin kendi payma diisen fonlar etkin
bir bicimde degerlendirmesi zorunlulugu
ortaya ¢ikmaktadir. Ulkelerarasi ekonomik
farkliliklar1 ifade eder nitelikteki; enflas-
yon oranlari, faiz oranlari, dig ticaret den-
geleri, kambiyo rejimleri, iilkelerarasi para
birimlerinin birbirlerine gore {istiinliikleri
veya zayifliklar gibi gostergeler isletme-
lerin finansal yonden basar1 saglayabilme-
lerinde 6nemli unsurlar olarak karsimiza
cikmaktadir. Bu baglamda sistematik
olmayan risk faktorlerinin yani sira islet-
melerin dis ¢evrelerinde cereyan eden ve
mikro birimlerin yonetmekte zorluk g¢eke-
cegi sistematik risk faktorlerinin de miim-
kiin oldugu ol¢iide yonetilebilmesi biiyiik
onem arz etmektedir. Kiiresel finansal
yonetimde isletme riskinin yam sira iilke
riskinin de 6n plana ¢ikacagi ve Gnem
kazanacag1 unutulmamalidir.

Kiiresel finansal yonetimin gergeklesti-
rilmesinde finans yoneticilerinin belli basl
kurallar1 temel olarak benimsemeleri ge-
rekmektedir. Bunlar (Bozkurt ve Arikan,
1999:658);

a- Ortalamada doviz kurlarindaki degis-
meler, enflasyon oranlarindaki farka ayak
uydurur. Déviz kurlarindaki uzun dénemli
tahminlerde en pratik diisiince sekli doviz
kurunun enflasyon oranlarindaki farki
dengeleyici bir unsur olmasi gerektigidir.

b- Agik bir diinya sermaye piyasasinda
reel faiz oranlart esit olmalidir. Nominal
faiz oranlan arasindaki farklar, beklenen
enflasyon oranlarmin farkliligindan
kaynaklanir .

c- Faiz orani paritesi iki iilke arasindaki
faiz farklarinin forward ve spot doviz kur-
lar1 arasindaki farka esit olmasi gerektigini
soyler. Uluslararast piyasalarda arbitraj

mekanizmasi, paritenin her zaman tut-
masini garanti eder.

d- Do6viz kurlarinin beklentiler teorisi
forward kurun beklenen spot kura esit
oldugunu ifade eder. Doviz kuru riskinden
korunmanin iki yolu vardir; biri forward
alim veya satis yapmak, digeri ise yurt-
disindan borglanmak veya yurtdisina borg
vermek.

e- Uluslararas1 projelerin degerlendiril-
mesinde iki yontem vardir. Bir durumda,
tahmini nakit akislarin1 dolara ¢evirmek ve
dolar iskonto oraniyla iskonto etmek, veya
yabanct para cinsinden tahmin edilen nakit
akiglarim yabanci para bazindaki iskonto
orantyla iskonto etmek. Fiyatlan, faiz
oranlarimi ve doviz kurlarim bu basit kural
cercevesinde iligkilendirdiginiz siirece ayni
sonuca ulagmaniz kag¢inilmazdir.

3- Kiiresel Finansal Entegrasyonun
Basarn Sartlan

Kiiresellesme  siirecine  bakildiginda
entegrasyona dahil olacak bolge tilkelerinin
yerine getirmesi gereken genel sartlari
asagidaki sekilde siniflandirmak miimkiin
olacaktir (Ertiirk, 1993: 83 ).

A-Kalkinma Diizeyi, Uretim Yapisi
ve Kaynak Donatin

Kiiresel entegrasyona tiye lilkeler gelis-
mislik diizeyleri bakimindan birbirlerine
yakm olmak zorundadir. Eger {ilkelerarasi
gelismislik diizeylerinde belirgin bir fark-
lilik s6zkonusu ise geri kalmig iilkeler bu
alanda kendisini oldukc¢a zorlamak duru-
munda kalacaktir. Finansal entegrasyonun
basarili ve istikrarli olabilmesi i(;in tilkesel
¢ikarlarm minimize edilmesi geregi kacinil-
mazdir. leri diizeyde sanayilesmis iilkeler
entegrasyon alamnin  genislemesi  igin
drettigi irlinlerden bir kismmim iiretim
imkanlarmi diger iilkelere devredebilir ve
bdylece rekabet sartlart esitlenmeye cali-
silarak entegrasyonun istikrar1 ve siirdiirii-
lebilirlik imkani saglanmis olur.

Emek ve sermaye kaynaklar, iilkeler-
arasinda farkliliklar arz edebilir. Baz
iilkelerde emek faktorii bol oldugundan
fiyat degiskeninde diisiisler saglanabilir.
Bazilarinda ise sermaye nispeten ucuz
durumda bulunabilir. Bu durum serbest
ticaret sahasi olusturulmasinda {iretim
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kaynaklarmin degis tokusu bakimindan
uzmanlasma saglayarak biiylik yararlar
saglayabilecektir. Ancak, sanayilesmis iil-
keler arasinda entegrasyonun uzmanlagma
konusunda yarar saglamast sdzkonusu
olmayacaktir.

B- Altyapi imkanlan

Altyapr sorunlari daha ziyade gelis-
mekte olan {ilkelerin sorunlarini olustur-
maktadir. Altyapr imkanlarinin tamamla-
namamast nedeniyle ulastirma ve haber-
lesme olanaklari bakimindan sikintilar
yasanmaktadir. Bu durum ise piyasalar-
aras1 gecisi engellemekte veya zorlastir-
maktadir.

C-Odemeler Dengesi ve Doviz Kuru

Saglikli bir entegrasyon igin ddemeler
dengesi ve doviz kuru politikast bolge tilke-
leri i¢in Onem arzeder. Asir1 degerlenmis
kurlar bolge {ilkelerini ithalata zorlaya-
bilir. Entegrasyondan sonra rekabet sart-lari
degiseceginden, Odemeler  dengesinde
yasanacak olas1 sapmalar bolge iilkeleri
arasinda yeni ticari kaliplarin ve stan-
dartlarin olusumuna imkan saglayacak ve
makro finansal istikrarm kurulmasina yar-
dimc1 olacaktir. Kugkusuz global finansal
istikrarm saglanmasinda yeni tesis edilecek
ve yayginlastirilacak bolgesel finans kuru-
luslarinin pay1 biiylik olacaktir. Bdylece bir
yandan dis ticareti agik veren iilkelerin kisa
vadeli finansmani saglanirken, diger
yandan ortak politikalarin kredilendiril-
mesi imkan1 dogacaktir.

D-Milli Hakimiyet Anlayisi

Finansal entegrasyonun basarili olabil-
mesinin bir diger sart1 ise ulusal ekonomik
politikalarin bolge iilkeleri ile uyumlas-
tirllmast sorunudur. Bir diger ifadeyle en-
tegrasyonu olusturan iilkelerin de {izerinde
bir otoritenin diger iilkelerin ekonomi-
politik alanlarma miidahale ederek onlarin
adina karar almalart durumu ortaya cika-
caktir. Elbette ki bu durum karsimiza ulusal
egemenlik sorununu getirecektir. Ciinkdi,
kiiresel entegrasyonu olusturan iil-keler
kalkinma politikalarm1 kendi baslari-na
belirleyemeyeceklerdir. Bir iilkenin uy-
guladig1 ve digerlerini dolayli yoldan etki-
leyecek ekonomi politikalar {iretmesi ola-
sidir. Kiiresel entegrasyonda bu tiir olum-

suzluklart 6nlemek i¢in uluslar arast ku-
rumlarin bu konuda takip edecekleri politi-
kalarla bu olumsuz durumun giderilmesi
sozkonusu olabilecektir.

E-Bolgesel Yatirinm Politikas:

Yatinm kararlarinin  bdlgesel olarak
uygulanmasi kaynaklarin bdlge icinde daha
etkin degerlendirilmesini  saglayacaktir.
Ayni alana kaynak transfer etmenin
gelecekte lilkelerarasi gelismislik farklilik-
larina yol agacag diisiiniiliirse bu alanda
bolgesel yatirnm politikalarmin olusturul-
mas1 geregi ortaya c¢ikmaktadir. Bu ortak
yatim politikas1 bolgesel ticaret dengele-
rinin  kurulmasi1 bakimindan da faydalar
saglayacaktir.

Bolgesel yatirimlarin tesis edilmesinde
karsilagtirmali iistlinliiklerin olup olmadi-
gma, s6z konusu iilkede yapilacak yatiri-
min Orneklerinin olup olmadigma ve bu
yatirmmun ilgili lilkede kurulmasi arzusu-
nun olup olmadigina bakilmasi yatirmin
verimliligi bakimindan 6nem arzedecektir.
Clinkii her alanda oldugu gibi finansal
alanda da verimlilik, ekonomik bir gdsterge
olmasmin yanisira, bir iilkenin c¢alisma
ahlakin1 ve rekabete karst tutumunu da
yansitacaktir ( Curry, 2002 : 131))

F-Ortaya Cikacak farkhhklar ve
Tazmin Prensibi

Tiim ¢abalara ragmen {ilkeleraras: gelis-
mislik dengesini saglayabilmek miimkiin
olmayabilir. Odemeler dengesi, bolgesel re-
kabet sartlar, istthdam, kamu gelirlerinde
azalma gibi etkenlerin sonucunda bu
prensibi devreye sokmak gerekebilecektir.
Bu maliyet de, siliphesiz bu olumsuz
duruma neden olan iilkeler tarafindan
tazmin edilmelidir.

G- Tamamlayicithk ve rakiplik
Tartismasi

Kiiresel anlamda bakildiginda iilkeler
birbirlerine kars1 dort durumda
bulunabilirler:

a- Aktiiel rakip — Potansiyel rakip,

b- Aktiiel tamamlayicti — Potansiyel
tamamlayici,

c- Aktiiel rakip — Potansiyel tamamla-
yict,
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d- Aktiiel tamamlayici — potansiyel
rakip.

Eger, kiiresel ticaret anlaminda birbi-
riyle siki ticari iligkiler i¢inde olan iilkeler
birbirlerinin ekonomik anlamda rakipleri
ise, bu durum {iriinler arasinda ikame fir-
sat1 yaratacagindan ticaret yaratma etkisi
biiyiikk olacaktir. Tamamlayicit ekonomiler
arasinda olusturulacak birlikte kaynakla-rin
yeniden dagilimi fazla etkilenmeyecegi i¢in
ticaret  yaratma  potansiyeli  diisiik
kalacaktir.

Rekabet ve tamamlayicilik unsurlari, re-
kabetin etkinligine baghdir ki, bu da ben-
zer gelismislik asamasinda bulunan ekono-
miler arasindaki birliklerden saglanabilir.
Kiiresellesme siirecinde yeni bir boyut ka-
zanan global rekabet anlayis1 da, pek ¢ok
irili ufakl firmalarin girip ¢iktig1 ve stan-
dart tirtinlerin iiretildigi bilyiik bir pazarda
esit firsatlarla hakca elde edilen etkinlik ve
verimlilik anlayisi noktasina ulasmustir
(Graham ve Richardson, 1997 : 9).

Makro finansal istikrarin saglanma-
sinda ve kiiresellesme siirecinde yerine
getirilmesi gereken bu makro diizenlemeler
ve ulusal ekonomik gelismislik diizeyinin
sanayilesmis iilkeler seviyesine tasinmasi
stiphesiz mikro birimler olan isletmelerin
kiiresellesme siirecinde {izerlerine diisen
gorevleri yerine getirmeleriyle miimkiin
olacaktir. Ciinkii, kiiresellesmeyle birlikte
ulusal ekonomiler yeni kurallann ya da
mevcut kurallarin yeniden gézden gegirilip
diizenlenmesiyle olusacak yeni birtakim
uygulamalar1 benimsemek sorunuyla karsi-
lagacaklardir (Gilpin, 2000: 9 ).Bunun yol-
larindan biri de etkin ve ¢agdas bir finansal
yonetim anlayisint  benimsemekten gec-
mektedir.

4- Kiiresel Finansal Yonetiminin
Amaci

Kiiresel anlamda finans fonksiyonu, bir
yandan isletmenin temel amacma ulagma-
sma yardim ederken, diger yandan diger
isletme fonksiyonlarina da destek olan bir
yaptya sahip olmalidir. Bu yaklasimin
dogal bir sonucu olarak finans yoneticisi,
isletmenin temel amacina ulasmasinda yar-
dimer olacak finansal politika ve stratejileri
uluslararas1 boyutta saptamak, ihtiyag du-
yulan sermayeyi uluslararasi sermaye ha-

reketlerinin yoniinii izleyerek elde etmeye
calismak, ylriitiilen finansal faaliyetlerin
uygulama sonuglarimi  kontrol  etmek
durumundadir.

Giinlimiizde isletmelerin ayakta kal-
mas1 biiylik dl¢iide finansal kapasitelerini
etkili ve rasyonel bir bi¢cimde kullanabil-
meleri ile miimkiin hale gelmistir. Finansal
rasyonalite, isletmelerin biiylimelerine ve
pazar paylarmim geniglemesine biiyiik
oOlcilide yardimc1 olmaktadir.

(Cagdas finansal yOnetimin amaci iig
noktada toplanabilir bunlar (http:/www.
mylmz.net/finans/finansalyonetim.htm,
2004 ):

a- Isletmenin yatinm yapacagi varlik-
larin se¢imi,

b- Varliklara yatirllacak toplam fon
miktarinin belirlenmesi,

c- Yatirilacak fonlarin nasil ve hangi
kaynaklardan saglanacagimin kararlagstiril-
masl.

Finansal y6netimin amaglarmi gercek-
lestirme c¢abasi iginde bulunan, c¢agdas
finans yoneticisinin gorevleri de ii¢ nok-
tada yogunluk kazanir, bunlar ise:

a- Isletmenin biiyiikliigli ve gelecekteki
biiylime hizinin ne olacagina karar vermek,

b- Isletmenin sermaye yapisma ve
kaynaklarm bilesimine karar vermek,

c- Uretim miktari, tretilen malin mali-
yeti ve fiyatimin nasil saptanacagina karar
vermek.

(Cagdas finans yoneticisinin gorevlerine
bakildiginda kaynak maliyetleri ve isletme
biiyiikliigli kavramlarinin 6n plana ¢iktig
goriilmektedir. Bu noktadan hareketle, ser-
mayenin optimal kullanimi ve kaynak kul-
lannmida rasyonellik ilkeleri giinlimiiz
finans yonetiminin ve yoneticisinin {izerin-
de titizlikle durmasi gereken konular
olarak kargimiza ¢ikmaktadir.

5- Kiiresellesmeden Kaynaklanan
Finansal Risk Faktorleri

Kiiresellesme siirecinde finans yonetici-
lerini en ¢ok ugrastiracak konulardan birisi
de ticari bakimdan diinyaya ag¢ilmig olmak-
tan kaynaklanan finansal riskleri gore-
bilmek, analiz etmek ve degerlendirmektir.
Kiiresellesme siirecine tiim diinya iilkele-
rinin e zamanlh olarak uyum gostermeleri
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sozkonusu degildir. Onemli olan bu siirece
stiratle uyum saglamak geregidir. Bunu
basarabilen iilkelerin kiiresel sermaye aki-
mindan en etkili bir bicimde yararlanacag:
kagmilmazdir. Ulkelerin ekonomilerinin
dissal kirllganlklan arttikca kiiresel tica-
retin olumsuzluklarindan biiyiik 6lglide
etkilenecekler ve mali ve reel sektorlerde
biiyiik krizlere maruz kalacaklardir. Finan-
sal kiiresellesmenin beraberinde getirecegi
risk faktorlerini

Su sekilde siralamak miimkiindiir:

(http://www.tcmb.gov.tr/yeni/evds/konu
sma/tur/2000/Kuresellesme.html, 2004 ):

a- Uygulanan zayif makroekonomik ve
mali politikalar,

b- Ekonomi politikalarindaki tutarsiz-
liklar,

c- Ulusal ekonomilerin dis soklar kar-
sisindaki hassasiyetleri,

d- Artan uluslararasi sermaye hare-
ketleri,

e- Ekonomilerin reel sektoriinii etkile-
yen biitlinlesmis mali piyasalar nedeniyle
doviz kurlarindaki istikrarsizligin artmas.

6- Finans Islevinin Degisen Rolii ve
Kurumsal Finans Kavramm

Geleneksel finans yonetiminde finans
yoOneticileri, parasal hareketlerin kaydini
tutan ve bunlan raporlayarak karar verici-
lere bilgi akisi saglayan kisiler olarak go-
riilmekteydi. Ancak kiiresel ekonomik sis-
temin gelismesiyle birlikte finans islevinin
rolii, kiiresel pazara doniik olarak yine ka-
rar vericilere bilgi saglamak bakimindan
sirket ortakliklar1 ve igletme stratejileri
gelistirme konularinda yogunluk kazan-
maktadir. Bu baglamda kiiresel finansal
yonetim, kayit tutma ve raporlama faali-
yetlerine daha az zaman harcayarak, islet-
menin varligim siirdiirmesine iligkin olarak
kritik stratejik kararlar alma noktasinda
daha fazla yogunlasacaktir. Belki de kiire-
sel finans yoOnetiminde gbze carpan en
onemli nokta budur.

[sletmelerin biiyiimeleriyle birlikte farkli
departmanlara iliskin operasyonel
sistemlerin gelismesiyle finansal verilere
ulagsma, raporlama, kayit tutma ve analiz
stirecleri finans fonksiyonunun is yiikiinii
arttirmaktadir. Modern karar destek sis-
temlerinin kilit noktasim yaptiginiz isin

bilgilerini dogru anlama becerisi olusturur.
Giinlimiizde rekabetin temelinde sadece
sattigimz liriiniin fiyat1 ya da sagladiginiz
hizmet degil, ayn1 zamanda 6zgilinliik, ce-
sitlilik ve yeni {irlinlerle hizmetlerin gelis-
tirllme hizi vardir. Bu yenilikler isinizin
basartya ulagsmasina katkida bulunacak ve
bu katki halihazirdaki karliliginizdan fazla
olacaktir. Daha fazla arti deger saglamak
amactyla kurulusunuzdaki firsatlar1 belir-
lemek i¢in, tiriin hatlari, hedef sektorler,
cografi sinirlar ve miisteri portfoyli ¢apinda
daha derinlemesine analizlere gerek vardir
(http://www.sas.com/offices/europe/turkey/c
ozfinans.htm, 2004 ).

Finansal kiiresellesmenin hiz kazandigi
giinlimiizde farkli {ilkelerde yasanan finan-
sal krizlerin arkasinda, kamunun ve oOzel
sektor isletmelerinin kurumsal yOnetim
politikalarmin  eksikligi yatmaktadir. Bu
nedenle kurumsal yonetim kavrami tiim
isletme disiplinlerini kapsayacak sekilde
gittikge artan bir 6nem arz eder duruma
gelmistir. Gelismis iilkeler ve uluslararasi
finans kuruluslart bu konuya biiyiik 6nem
vermeye baslamislardir. Bu kuruluglar ya-
tirrm yapmadan veya kredi tahsis etmeden
once kurumsal yonetim uygulamalarinin
kalitesini  gozetir  hale  gelmislerdir.
(http://www.spk.gov.tr/HaberDuyuru/basin
aciklamalari/kurumsal yonetim ilkeleri.ht
ml ). Kurumsal finans yonetimi anlayiginin
belli bagh 6zellikleri sunlar olmaktadir;

A- Sosyal Sorumluluga Dayah Yati-
rmm

Yatirmmmn miilkiyeti kime ait olursa
olsun (bireyler, gruplar, kurumlar, vs.) ya-
tirmmin  gergeklesme siirecinde insan hak-
lar, seffaflik, cevre gibi faktorlerin uluslar-
arast  standartlar1  dikkate alinmalidir.
Cilinkii yakin gelecekte bu standartlara
uyum gosteren sirketler arasinda birlikler
kurulabilecek ve bu gruptaki sirketlerin
Ozel borsalart ve borsa endeksleri olustu-
rulacaktir.

B- insan Faktorii

Firma bazinda meydana gelen olumsuz-
luklarin temeline inildiginde pek cogunda
yOnetim becerisinin yetersizligi goze carp-
maktadir. Bu durum, yoénetim kademesin-
deki insanlarin karar alma siirecinde ye-
terli bagimsizliga sahip olamamalari, yetki
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ve sorumluluklarm  hayata gegirmekte
bilgi diizeyi bakimindan yetersiz kalmalari,
yonetsel tecriibe eksiklikleri gibi neden-
lerden kaynaklanmaktadir.

C- Halka Ack Sirketlerde Kiiciik
Ortaklarin Sirketlerin Karar Verme
Siireclerindeki Etkinligi

Karar verme stirecinde herhangi bir et-
kinlikleri olmasa bile kiiciik ortaklarin ka-
rar verme siireglerinde bulunmalart ve go-
riglerini olumlu veya olumsuz kullanma-
lar1 aktif bir ortamin yaratilmasi bakimin-
dan son derece yararli olacaktir. Bir bagska
ifadeyle azinlhk haklarmin korundugu ve
degerlendirmeye alindigi fikri kurumsal
finans yonetiminde 6nem arz edecektir.

D- Bagimsiz Denetim

Bagimsiz denetim faaliyetlerinde bagim-
siz denetgilerin zaman zaman kamu yara-
nm gozardi etmelerinden kaynaklanan ve
tiglincii kisilere yanlis bilgi verir mahiyet-
teki denetim zafiyetleri yasanmaktadir.
Firmalarin mali tablolar1 kamuoyuna farkl
bigimlerde yansitilabilmekte boylece firma-
lara ve dolayisiyla piyasalara duyulan gii-
ven zedelenmektedir. Unutulmamalidir ki;
giiclii bir ulus ekonomisi o iilkenin piyasa-
larinda yerlesmis olan giiven duygusu ile
saglanabilir. Giiven duygusunun yerlesme-
digi piyasalarda rekabet giicii zayif, ser-
maye maliyetleri oldukga ytiksek ve piyasa
degeri diisiik firmalar gogunlukta olacaktir.

Temelde; seffaflik, esitlik, sorumluluk
ve hesap verebilirlik iizerine kurulu ku-
rumsal finans yoOnetimi anlayist Ozellikle
gelismis {lilkelerde giderek Onem kazan-
maktadir.

Sonuc¢

Hi¢ kuskusuz kiiresel ekonomik sistem
icerisinde dnem kazanan konulardan birisi
de nasil bir finansal yonetim sorusuna veri-
lecek cevap olmaktadir. Geleneksel finan-
sal yonetim, firmalarin ekonomik alanda
kiiresellesme siirecine girdigi bu doénem-
lerde firmalarin ihtiyaclarmi karsilayacak
ve taleplerine cevap verecek ¢oziimleri ya-
ratmaktan uzak kalmaktadir. Uluslararasi
ve kitalararas1 parasal sermaye akimla-
rinin boyutu goz Oniine alindiginda bu pa-
rasal akimdan dogaldir ki her {ilke firma-
larimin, piyasalarmin ve makroekonomik

gostergelerinin - gilici ve dinamizmi ile
miimkiin oldugu dl¢iide yararlanmaya cali-
sacaktir. Ancak en Onemli faktor elbette
uluslarn  mikroekonomik birimleri olan
firmalarin ve sirketlerin rekabet giicii
olacaktir.

Tiim diinya {ilkelerinde sikintis1 bilyiik
Ol¢lide hissedilen iiretim girdilerinden biri
kuskusuz parasal sermaye olmaktadir. Kii-
resel ticarette hitap edilen bir pazarin olus-
masi, bunun genisletilmesi ve siirekliligi
uluslararas1 sermaye akimlarindan yarar-
lanmildig1 Slgiide biiyiik olacaktir. Bu ne-
denle kurumsal finans yOnetimi anlayisi
cercevesinde finansal stratejiler ve politi-
kalarin olusturulup esnek bir finansal yo-
netim anlayis1 igerisinde ve tiim isletme
fonksiyonlariyla biitiinlesik hareket eden
bir finansal yonetim anlayis1 kuskusuz tepe
yonetiminin isini biiylik 6l¢lide kolaylasti-
racaktir. Cagdas finans yOnetiminin yeni
misyonu, isletme i¢i finansal kayit, rapor-
lama ve analiz gibi mekanik faaliyetlere
agirlik vermek yerine kurumsal finansin
ilkeleri dogrultusunda karar vericilere
destek olmak iizere fikir {ireten stratejik
yonetim birimleri haline getirilmeleri ve
bu dogrultuda yonetilmeleridir
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