FINANSAL YONETIM ve MALI ANALIZ yenibir kariyer
Egitim Kurumlari

1. FINANSAL YONETIMIiN GENEL ESASLARI

11Finansal Yonetim Nedir?

Genel olarak finans parayi1 yonetme sanati olarak bilinir. Finansman ihtiya¢ duyuldugu
anda paranin temin edilmesi anlamina da gelir. Finansal yonetim, isletmenin faaliyetleri i¢in
gerekli olan fon ihtiyacinin nereden ve nasil karsilanacagina dair alinan kararlardir.

Tim finansal kararlar, firmanin gelirleri, karlilig1, sermaye maliyeti ve risk diizeyinin tahmini-
ne yoneliktir. Finans yOneticisi alacagi kararlarda tamamen bagimsiz degildir. Finansal yonetici ala-
cagi kararlarda, firmanin pazar degerini maksimize edecek bi¢gimde karlilik ve risk arasinda denge kur-
malidir.

SORU:
Isletme ihtiyaclari icin gerekli para, fon ve sermayeye ne ad verilir?
A) Finans B) Finansman C) Sermaye D) Otofinansman E) Yatirnm

COZUM: “Finans” ad1 verilmektedir.

12 Finans Yéneticisinin Gorevleri
Finans yonetiminin iglevleri; yatirim kararlari(varlik=aktif), finansman kararlari(kaynak=pasif)) ve
dividant(kar pay1) kararlaridir.

Yatirnm Kararlari: Isletmenin bilangosunda, aktif tarafta gdsterilen varliklar1 kapsayan kararlar-
dir. Bu varliklar cari donemde nakde doniisiimiine gore kisa siireli ve uzun siireli varliklar olarak siniflan-
dirilmaktadir.

* Kisa siireli varliklar; caligma (isletmE) sermayesi veya DONEN VARLIKLAR olarak adlandirilir.
* Kisa siireli varliklarin temel 6zelligi, bir yil i¢inde en az bir kez bir tiirden diger tiire doniigsmesidir. Bu
dongiiye faaliyet dongiisi denmektedir.

* Sermayenin uzun siireli varliklara yatirilmasi karar1 sermaye biitgelemesi veya DURAN (Sabit)
VARLIKLAR olarak adlandirilir. Bu kararlar, uzun siireli ve biiylik miktarlarda sermayeyi gerektirmesi,
isletmenin biiylimesine katkisi, alinan karardan geri doniisiin zorlugu ve yiiksek riski nedeniyle isletmenin
basarisinda biiyiik etkiye sahiptir.

* Birlesme, satin alma, devir, dis yatirimlar gibi stratejik kararlar da Uzun Vadeli yatirim kararlaridir.

Finansman Kararlari: Isletme degerliligini maksimize edecek finansman bilesimini olusturma
amactyla alinan, yapilacak yatirimlarin finansman ihtiyacin1 nereden ve nasil karsilanacagina dair karar-
lardir.

* Isletmelerin sermaye ihtiyact BORC ve OZKAYNAK olmak iizere iki farkli kaynaktan saglanir.

* Borg ve Ozkaynak toplami isletmenin sermaye toplamini, bu kaynaklarin bilesimi ise isletmenin serma-
ye yapisini olusturur.

* Ulkemizdeki isletmelerin en dnemli bor¢lanma kaynagini1 Banka Kredileri olusturmaktadir.

* Finansman kaynaginin vadesi kisaldikga riski artmakta, vadesi uzadikca riski diismektedir.

* Ozkaynak yoluyla finansman, faaliyet sonucu elde edilen karlarin bir bdliimii isletmede birakilmasi veya
yeni ortaklar alinmasi suretiyle saglanabilir.

Dividant Kararlari: Elde edilen karin ne kadarinin dagitilacagi(temettii politikasi), ne kadarinin
dagitilmay1p isletmede birakilacagi(otofinansman) ile ilgili kararlar biitiintine denmektedir.
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Isletmenin kar dagitim politikasini belirleyen etkenler;
* Isletmeye gereken fon ihtiyact

* [lave fonlarin maliyeti

* Isletmenin Likidite durumu

* Nakit akisinin diizenli olup olmamasi

* Hissedar beklentileri

* Yasal statii vb... unsurlardir.

SORU:

Isletmenin temel finansman kaynagi ne olmalidir?

A) Banka Kredileri B) Bono ihraci C) Tahvil ihraci

D) Otofinansman E) Hisse Ihraci

COZUM: Isletmenin en temel finansman kaynag, elde ettigi nakit varliklar olmalidur.

Bu gergevede 6zet olarak bir isletmedeki finansal yonetim faaliyetleri;
- Donen varlik (calisma sermayesi) yonetimi,
- Duran (sabit) varlik yonetimi,
- Kisa ve uzun vadeli kaynak yonetimi,
- Ozkaynak yonetimi,
- Finansal analiz,
- Finansal planlama,
- Finansal risk yonetimi vb... faaliyetleri kapsamaktadir.

13 Finansal Amaclar

Finans biliminde modern goriise gore, finans yOneticisinin en temel amaci, firma piyasa
degerini maksimize etmektedir. Deger maksimizasyonu Anglo-Amerikan anlayigta “Ortaklarin servetinin
maksimizesi”, Avrupa ve Japon anlayista ise “Sirket degerinin maksimizasyonu” olarak degerlendirilmek-
tedir. Anglo-Amerikan anlayista asil menfaat sahipleri ortaklar, Avrupa ve Japon anlayista ise asil menfaat
sahipleri girketin tiim menfaat sahipleridir.

Sosyal Sorumluluk: isletmenin sadece ortaklarina degil, tiim menfaat sahiplerine ve topluma yéne-
lik sorumluluklari s6z konusudur. Bu kavram sosyal sorumluluk olarak ifade edilmektedir.

Klasik goriis temel amacg olarak kar maksimizasyonunu 6ngdrmiistiir. Ancak kar maksimizasyonu,
kisa vadeli olmasi, zaman faktoriinii goz ardi1 etmesi, daha yiiksek risk igermesinden dolay1 modern goriiste
temel amag olarak kabul edilmemistir.

Firmalarin finansal amaglar asagidaki gibi gruplandirilabilir:
- Gelire doniik amaglar

- Nakit akimina doniik amaglar

- Likiditeye doniik (6deyebilmE) amaglar

- Varliga doniik (deger) amaglar

- Karliliga doniik amaglar

- Maliyet minimizasyonu

- Biiylimeye doniik amaglar vb...

SORU:

Isletmenin klasik goviige gore temel amact ne olmalidir?

A) Deger maksimizasyonu B) Kar maksimizasyonu C) Gelir maksimizasyonu
D) Likidite maksimizasyonu E) Nakit maksimizasyonu

COZUM: isletmenin klasik goriise gore temel amaci “Kar maksimizasyonu” olmktadir.
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1.4 Finansal Yonetimin Genel ilkeleri

1.4.1 Kisisel cikarlan diisiinme ilkesi: Isletmedeki ortaklar-yoneticiler ve ortaklar- isletmeye borg verenler
arasinda meydana gelen ¢atisma yani vekalet (temsil) sorunu diye adlandirilir. Bu sorunun kaynag kisisel
c¢ikarlarin 6n plana gegmesidir.

Yoneticilerin ortaklarin menfaati dogrultusunda hareket etmeleri uygun tesvikler verilerek ve etkin gdzetim
yapilarak saglanabilir. Hisse senedi opsiyonlari, primler ve 6zel araba, liiks ofis vb tegvikler yardimiyla yoneti-
cilerin menfaatleri ile paydaglarin menfaatleri uyumlastirilabilir.

1.4.2 Cesitlendirme ilkesi: Aralarinda negatif ve kuvvetli bir iliski bulunan finansal araglarin yer aldigi port-
foydeki risk minimum diizeydedir. Fakat riskten kaginma ilkesinde de bahsedildigi gibi, riskin azaltilmas1 bera-
berinde elde edilmesi beklenen getiriyi de azaltacaktir.

1.4.3 Sermaye piyasasimin etkinligi ilkesi: Sermaye piyasasi, uzun vadeli fon arz ve talebinin karsilastigi piya-
salardir. Bu piyasalarda pay senedi, tahvil ve benzeri menkul kiymetler islem gérmektedirler. Bu ilkeye gore
sermaye piyasasi temelde etkindir. Etkin bir piyasa soz konusu oldugunda, arbitraj imkan1 dogmamaktadir. Ya-
ni, farkli piyasalarda ayn1 menkul kiymetler i¢in farkli denge fiyatlar1 olusmamis, menkul kiymetlerin ucuz ol-
dugu piyasadan alinarak daha pahali oldugu piyasaya satilmamustir.

1.4.4 Artan yararlar ilkesi: Herhangi bir finansal karar verilirken, bunun yaratacagi fayda ile birlikte getirecegi
olumsuzluklar da dikkate alinmalidir. Yani, bir yatinm yapildiginda, isletmeye getirileri ile kayiplar birlikte
degerlendirilmelidir.

1.4.5 iki tarafli islemler ilkesi: Aligveriste farkl yikiimliliklere sahip olan alici ve saticimin, bu olaya bakis
acilar1 da farklilik gostermektedir. Ornegin, gelecek sozlesmesine konu olan bir aligveriste, alic1 satin aldigi
malin fiyatinin ylikselecegine, satici ise sattigi malin fiyatinin diisecegine inanmaktadir.

SORU:

Sermaye piyasasinin etkinligi ilkesi nedir?

A) Gelecege yonelik bazi ongoriilerde bulunmaktir.

B) Paranin, belirli bir faiz orani iizerinden belirli bir siire sonra ulasacagi degerdir.

C) Sermaye piyasalarinin etkin ¢alistigini varsaymaktir.

D) Yeni buluslarin sirketin piyasa degerini yiikseltecegini kabul etmektir.

E) Isletmedeki ortaklar-yneticiler ve ortaklar- isletmeye borg verenler arasinda meydana gelen gatismadir.

COZUM: Finans biliminde yatirim analizi gergeklestirirken sermaye piyaslarinin etkin ¢alistigini, karar verme
yontemlerinin bu sekilde olusmasi gerektigini ifade eden bir kavramdir.

1.5 Kurumsal Yonetim

Kurumsal yonetim bir sirketteki yonetim ve kontrol sistemidir. Kurumsal yonetim sirketin faaliyetlerine
iligkin idaresini ve etkinliginin kontroliinii diizenleyen kurallar, prosediirler ve kanunlardir; ortaklar, yonetim
kurulu iiyeleri, yoneticiler ve diger menfaat sahiplerinin haklarim ve sorumluluklarini tanimlar. Iyi tanimlanmus
bir kurumsal yonetim yapisi sirketin tiim menfaat sahiplerinin yararini hedefler.

Yonetim kurulu sirketin giinliik faaliyetlerini yiiriiten iist yonetici ve icracilar igin sirket ¢apinda politika
ve Oneriler olusturur. Yoénetim kurulu tiyelerinin tipik sorumluluklart sunlardir:

- kurum capinda politikalar olusturmak,

- iist yoneticiler ve diger yoneticilere yol gostermek,

- iist yoneticileri igse almak, isten ¢ikarmak ve 6deneklerini belirlemek,

- stratejileri ve 6nemli yatirimlar: incelemek ve onaylamak,

- faaliyet planlari, sermaye biitceleri ve ortaklar i¢in hazirlanan finansal raporlar denetlemek.
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Bu ¢ercevede SPK, kendi kanunlarina tabi isletmeler igin ilkeler belirlemis, yapilmasi gerekli olan dii-
zeltmeleri ortaya koymustur. BIST nezdinde de “Kurumsal Yo6netim Endeksi” olusturulmus, firmalarin bu ilke-
lere uyum dereceleri 6n plana ¢ikarilmigtir.

SORU:

Ulkemizde SPK’nin Kurumsal yonetim uygulamasindaki temel ilkesi nedir?
A) Uygula

B) Uygula, uygulamiyorsan agikla

C) Anglo-Amerikan ilkelerine uyum

D) Japon modeli ilkelerine uyum

E) Avrupa modeli ilkelerine uyum

COZUM: “Uygula, uygulamiyorsan agikla” prensibi gegerlidir.
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TEST 1

1. Asagidakilerden hangisi, bir sirketin sahip
olmasi gereken toplam varhk miktarinin ve bile-
siminin belirlenmesine yonelik kararlardir?

A)Yatirnm Kararlari

B) Finansman Kararlar1

C) Finansal Planlama

D) Dividant Kararlart

E) Doénen varlik yonetim kararlari

2. Asagidakilerden hangisi, modern bir finans
yoneticisinin faaliyet alanlarindan biri degildir?

A) Finansal analiz ve kontrol

B) Kar maksimizasyonu

C) Finansal planlama

D) Sermaye maliyeti ve kar dagitimi
E) Donen ve duran varlik yonetimi

3. Finans bilimine gore modern bir firmadaki fi-
nans yoneticisinin en temel amaci ne olmahdir?

A) Firmanin piyasa degerini maksimize etmek
B) Firmanin ortak sayisin1 maksimize etmek

C) Firmanin finansal risklerini yonetmek

D) Firmanin kredibilitesini arttirmak

E) Firmanin likiditesini yiikeltmek

4. Modern bir firmada, finansal analiz ve kont-
rol, finansal planlama, donen ve duran varhk yo6-
netimi, sermaye yapisi yonetimi, kiar payr dagi-
timi, fon kaynaklar1 bulma ve politikalar1 olus-
turma faaliyetleri hangi birimin sorumlulugun-
dadir?

A) Uretim

B) Finansman
C) Pazarlama
D) Denetim
E) Yonetim

5. Karlarin dagitilmayarak bilancoda gosteril-
mesi yoluyla fon saglanmasina ne ad verilir?

A) Gizli otofinansman
B) Ozel sermaye fonu
C) Acik otofinansman
D) Girisim sermayesi
E) Hibrit finansman

6. Isletme ortaklari ve yoneticileri arasindaki
ama¢ uyumsuzlugu nedeniyle ortaya ¢ikan mali-
yetlere ne ad verilir?

A) Iflas maliyetleri

B) Temsil maliyetleri
C) Firsat maliyetleri
D) Golge maliyetler

E) Kotasyon maliyetleri

7. Isletmelerin iiretim faaliyetlerinin devamlih-
gim saglamak, iiretim kapasitesini ve isletmenin
piyasa degerini artirmak gibi amaclarla yaptik-
lar1 harcamalara ne ad verilir?

A) Nakit

B) Tasarruf
C) Biitge

D) Yatirinm
E) Finansman

8. Asagidakilerden hangisi isletmenin gelirlerin-
deki istikrarsizhigi ve dalgalanmalar1 gidermek
amaciyla faaliyette bulundugu sanayi dallarinin
sayisim1 artirmasini ifade eder?

A) Cesitlendirme
B) Farklilagtirma
C) Sinerji
D) Konsolidasyon
E) Trost

9. isletmelerde dis bilyiimenin temel amaci asa-
gidakilerden hangisidir?

A) Farkli alanlarda faaliyet gostermek

B) Pazar payim yiikseltmek

C) Belli bir alanda uzmanlagsmak

D) Uriin kalitesini artirmak

E) Isletmenin piyasa degerini maksimum yap-
mak

10. Asagidakilerden hangisi finansmanla ilgili
kararlardan birisidir?

A) Vadeli satis yapmak
B) Stoklar1 artirmak

C) Makine satin almak
D) Sirket satin almak
E) Tahvil ihra¢ etmek



