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1. GIRIS

Felsefi zemin {izerine kurgulanmis para ve finans politikalar1 olusturulan tilkelerde
finansal sistem daha yenilik¢i, saglam ve giivenilir sistemler olarak islev goriir. Finansal
sistemlerdeki agiklar, finansal krizler ve dolandiriciliklar her donemde finansal teori ve
uygulamalar1 tartismaya acik hale getirmistir. Teorinin gerceklikle yiizlesme ihtiyacit ve
tartismalar1 hep var olmus ve olacaktir. Finans felsefesi, finans bilimine alternatif olmayip
finans bilimindeki biligssel bosluklar1 tamamlayict ya da destekleyici islev goriir. Finans
bilimine matematik biliminin yani sira etik ve davranig biliminin eklemlenmesi ile finans
biliminin daha gii¢lii bir yapiya kavusacagi agiktir.

Simmel’e (2005: 51) gore her arastirma alaninin derinlemesine diisiinme siirecinin kesin
olmaktan ¢ikip felsefi bir karakter kazandig1 noktay1 belirleyen iki sinir1 vardir: Birincisi, genel
olarak bilisin 6n kosullar1 — her belirli alanin aksiyomlar1 gibi- sunulamaz ve test edilemez.
Felsefede aksiyomlarin baska bir onermeye gotiiriilmeye ya da kamitlanmaya gereksinimi
yoktur. Ikincisi, sonsuzlugun iginde yer alan bu bilimin amaci; dnkosulsuz yani saglam
(gercekei) ve metodolojik nitelikteki dnkosullar olmadan diisiinmektir. Yaz’in (2021a: 85) da
ifade ettigi gibi “felsefe soru sorar ve tutarlilik arar, bilim ise yanit arar ve yanlislanabilirlik
ister.”

Martin Heidegger ses getiren ileri bir yorumunda “Bilim diistinmez” der. Heidegger’e
gore tiniversitelerin toplumun gerisinde olmasi ve teorinin pratikten ayrilmasini da bu eksiklikle
gerekeelendirilir (Yaz,2021a: 89-90). Sonsuzlugun i¢inde yer alan felsefe biliminin amaci
onkosullar olmadan diisiinmektir. Simmel’e (2005: 51) gore bu durum bireysel bilimlerin
kanitsiz adim atmadiklar i¢in kendilerini inkar ettikleri bir amagtir. Felsefe de kendi etkinligi
bakimindan bu tiir 6nkosullar1 sunarken tamamen asamaz. Ancak bu durumda, i¢imizde her
zaman yetkili bir kararin ve kanitlanamayana bagvurmanin ortaya ¢iktig1 son bilgi noktasidir ve
yine de neyin kanitlanabilecegi agisindan kaydedilen ilerlemeler 151¢1nda bu nokta hi¢bir zaman
kesin degildir (Simmel,2005: 51). Akademik caligmalar tarafsiz ve anlamli sonuglar liretmenin
kaygisinda olmakla birlikte saglamlikla sinirlandirilmakla elestirilir. Slaney’e (2001: 149) gore
gercegin dogasina iliskin daha yaygin goriis nesnelcilikle tutarli kalsa da metodoloji ve
tasarimla ilgili belirli se¢imler hem “elestirel gergeklik” hem de “deneysel gercekligi”
yansitmalidir.

Para ve finansal kurumlar gii¢lii bir finans felsefesi temeli iizerine inga edilmeyince
insanlar, kurumlar ve toplumlar bundan zarar goriir. Finans disiplininin felsefi insas1 iliskileri
anlamamizi saglar, sayilarin arkasindaki etik yaklasimi, davranigsal nedenleri ve psikolojiyi
gostererek; yaratici, saglikli ve kalici ¢oziimler tiretilmesine katki saglar. Simmel’e (2005: 51)
gore bilis pratigi icinde bunun sonsuz karsiliklilik i¢inde gelismesi gerekir. Bilgi agisindan
soyut goriinen ancak yine de tutarliligini saglayan “nesnelerin birligi” pratik ve hayati olabilir.

Felsefi sorgulamadan yoksun finans disiplini mevcut finansal sorunlara saglikli cevaplar
bulmamiz1 engeller. Yaz (2021a: 93)’in ¢alismasinda aktardig1 gibi Prof. Dr. Defne Ozonur
“Felsefeyle iligkisi kopuk sosyal bilimler veri ¢opliigiidiir” diyerek konunun 6nemini vurgular.
Bu eksikligin en 0nemli nedenlerinden biri de felsefe derslerinin egitim miifredatindaki
agirhiginin azaltilmasidir. Bugiin Tiirkiye’de akademik diinyanin bu eksikliginin giderilmesine
daha fazla gereksinim duyulmaktadir. Akademik yazinda yapilan caligsmalar agirlikli olarak

96



Muhasebe ve Finansman Dergisi — Ekim (104): 95- 114

teori ve yontem temelli olup ne yazik ki finans felsefesini kapsayici ¢alismalar ¢ok azdir. Bu
calisma ile finans felsefesinin 6nemine ve ihtiyacina vurgu yapilmaktadir.

2. PARA ONTOLOJIiSi: PARA KAVRAMININ KOKLERi, ESASI VE
TANIMI

Paranin 6ziinii anlama yolculugunun ge¢misi eskiye dayanir. Paranin nasil var oldugu
sorusunu Searle (1995: 81) “bir tiir insan anlagmasi1” olarak agiklar. Yaz (2021b: 21) paranin
yolculugunu alt1 baslikta 6zetlemektedir: “trampa para, mal para, tart1 para, madeni para, kagit
para ve sanal para.” Giiniimiizde teknolojik temsil araglarinin artmasi hizla ¢evirim igi hayata
gecise yol agmistir. Sanal paranin egemenliginin daha da artacagi ve gelecekte devlet diizeyinde
miidahaleler olacagi Ongoriilmektedir. Lau ve Smithin (2002: 5) paranin kapitalizmin
dogusunda ve devaminda birincil rolii oynadigin1 ama ekonomi teorisinde paranin genellikle
ikincil bir role indirgendigini ifade eder.

Uygulanmasi1 gereken para politikalarinda oldugu gibi “para devlet eliyle mi yaratild
va da dogal olarak mi gelisti?” sorusuna iki ayr1 yaklagim s6z konusudur. Bir grup diisiiniir
(Knapp, Innes, Keynes ve Mann) paranin devlet eliyle yaratildigini; diger bir grup (Menger,
Simmel, Mises ve Hayek) ise paranin toplumda kendiliginden olusan ve gelisen bir sey
oldugunu savunmustur (Zelmanovitz, 2015: 9). Bu iki farkli diisiince okulu iki farkli ekonomik
yaklasima neden olur. Bunun yaninda iki tarihi anlatimi1 uyumlu hale getirmenin ne olciide
miimkiin oldugunu analiz eden ¢alismalar da mevcuttur. Eger iki tarihsel iddia bir sekilde
uyumluysa Zelmanovitz’in (2015: 10) ifade ettigi gibi belki de paranin hangi islevinin paranin
Oziinii agiklamak icin Oncelikli oldugu konusundaki anlagmazliklar kendi i¢cinde daha iyi
anlasilabilir olacaktir.

Paranin dogas1 ile ilgili yogunlasan bu tartigmalarin asil 6nemi para ile ilgili
diizenlemeler yapilirken; iyi para ya da kotii para kavramlarinin netlestirilmesinde, alinan bir
kararin ya da yapilan bir diizenlemenin “ne i¢in iyi”, “kimin i¢in 1yi” oldugunu saglikli bir
sekilde belirlemeye engel olur. Neyin “iyi” oldugu dogru tanimlanamadiginda ya da neyin “iyi”
oldugunu bilmiyorsak neyin uygulanmasi gerektigi de saglikli olarak olusturulamayacaktir.
Para ekonomik yasantimizin vazgeg¢ilmez bir unsurudur. Giiniimiizde paranin maddeselligi ve
miktar1 da problematiktir. Toplumda her diizeyde (bireyler, kurumlar, devlet) paranin az olmasi
da ¢ok olmasi1 da —hatta paylasimi- sorgulanmistir. Sheptun (1998)’a gore, “her diizeyde paray
kontrol ettigimiz diisiincesi” de sorgulanmis bir yanilsamadir. Sheptun, paranin bizim
tizerimizde ne kadar kurnazca ve yogun bir sekilde kontrol uyguladigini fark etmedigimizi ifade
eder. Para iizerindeki giliciimiiz, ancak onun lizerimizdeki giiclinii anlayabildigimiz o6lciide
gercektir ( Sheptun (1998: 36).

Bircok arastirmacinin da ifade ettigi gibi insanlik ytlizyillardir paranin 6ziinii anlamaya
calismistir. Bu cabalar son bulmus da degildir. Paranin ne oldugu ve paylasimi konusu halen
sorunludur. Kimi ¢evrelerce paraya ulagsmak hayal edilmis ve hedef gosterilmistir. Para
toplumun belirli kesimlerince kutsanmis, ekonomik refahin ve giiclin gdstergesi olarak dviilmiis
ve sevilmistir. Diger taraftan bazi ¢evrelerce de para ve parasal uygulamalar lanetlenmis ve
kiigiimsenmistir. insanin para hirsi ya da tutkusu tiim hayatina ve kararlarina sekil verir. Keynes
(1930: 6) arag olmanin 6tesinde paraya olan tutkuyu, yar1 sug ve yar1 patolojik bir durum olarak
igren¢ mental bir rahatsizlik olarak tanimlar. Yuran’a (2014: 14) gore bir seylere olan arzu, o
nesne ile siirli iken para sonsuz arzuya izin veren bir nesnedir. Siradan seylerde doyum
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olasilig1 ve hatta kullanim veya sahip olma zevkinin sikintiya doniistiigii bir sinir vardir. Para
durmadan elde edilebilir. Paranin ¢ok fazla diye bir sinir1 yoktur.

Paranin insan ve toplum iizerinde yarattig1 tahribat (faiz, rant, tefecilik, yoksulluk,
esitsizlik, haksiz kazang vs.) gegmiste oldugu gibi bugiin de vurgulanir. Toplumu a¢gdzlii yapan
ve spekiilasyona, asirt harcamaya ve bor¢lanmaya gotiiren paranin ¢ekiciligi konusu yeni
degildir. Biitiin diinya dinleri kutsal kitaplarinda buna kars1 uyarir. Hepsi ac¢gozliiliigiin
istesinden gelmenin, ticari ve ekonomik etkilesimlerde paylasma, giiven, adalet ve karsilikli
fayda saglamanin yollarin1 gosterir (Stiickelberger,2012: 44). Bunun yani sira ekonomi teorileri
—ekonomik fayda kavrami gibi- piyasa davranislarini, para hirsini, arzusunu ve parayla ilgili
diger saplantilar1 agiklamakta yetersiz kalmakla elestirilir. Iktisat ve finans teorilerinin ortaya
koydugu nicel analizlerin yaninda nitel dogrulamaya da ihtiyaci oldugu konusunda sadece
felsefeciler degil ekonomi ve finans ¢evreleri de (6zellikle de davranigsal yaklasimcilar) de hem
fikir olmaya baslamiglardir.

Azalan marjinal fayda kanununa gore bir malin kullanim miktar1 arttik¢a toplam fayda
artar. Fakat kullanilan her yeni birimde ek fayda bir 6nceki birimin sagladigindan daha kiiciik
olacaktir (Berkman vd,2016: 265). Ornegin; besinci kazag1 almada isteksiz ya da daha az istekli
davranacaktir. Yani negatif talep egrisi s0z konusudur. Fiyat mekanizmasi azalan marjinal
fayda ile artan marjinal maliyetin esit oldugu noktada en list seviyeye ulasir. Ancak fayda
Yuran’a gore (2014: 14) para arzusunun daha dogrudan tezahiirleriyle kars1 karsiya kaldiginda,
ekonomik zihin her zaman sonsuz zenginlik arayisinin arkasinda yatan belirli bir tiir fayda
arayisinda olmaktadir.

“Para 0zglirliik mii yoksa bagimlilik m1 getirir?” sorusu problematik dogasint korumaya
devam etmektedir. Ugiincii yaklasim olarak uzlasmaci yaklasimlar da vardir. Bu yaklasim
paranin ne oldugundan ziyade nasil olmasi gerektigi konusuna odaklanir. Aristoteles (1975),
Politika adli eserinde paranin miibadele araci ve amaci olarak ikili rolii lizerinde durur.
Aristoteles, servetin gecim saglamak icin gerektigini belirtmekte ve sinirsiz zenginlik pesinde
kogma anlaminda para kazanma (hrematistike) amacini dogru bulmamaktadir. Bu baglamda
miibadele araci olarak paranin olmasi gerektigi ve dogal oldugunu ancak diger roliiniin dogal
olmadigini ve herhangi bir sinirdan yoksun oldugunu vurgular (Aristoteles,1975: 19).

Biitiinsel bir bakis agisiyla paranin sadece bir arag olarak degil, ayn1 zamanda bir
miibadele amaci olarak da analiz edilmesi gerektigi anlasilir. Bir miibadele aract olarak para;
ticaretin gelismesine, mal ve hizmet hareketlerinin hizlanip yayginlasmasina ve toplumda
ekonomik baglar kurulmasina katki saglar. Degisimin bir sonucu olarak para insanin yasami,
gelisimi, kararlar1 ve davranislar {izerinde biiyiik bir etkiye sahiptir. Insanin deger yonelimini
ve ahlaki normlarla ilgili fikirlerini dogrudan etkiledigi ve degistirdigi gercektir. Gliniimiizde
para, ticari faaliyetleri kolaylastirmak ve piyasalar1 gelistirmek anlaminda miibadele araci
olmanin Gtesinde hem dig diinyayr hem de insanin i¢ diinyasin1 ve segimlerini degistirmeye
devam etmektedir (Sheptun,1998: 38). Aristoteles’i destekler nitelikte Simmel (2005) da,
paranin amag haline geldiginde insan eylemleri iizerinde 6nemli etkileri olduguna igaret eder.
Para varolusundan beri pek ¢ok etik tartismalara konu olmustur. Bu anlamda para politikalari,
paranin potansiyel olarak zararli etkilerini dengelemeye calisan girisimler olarak gortiliir. Para
lizerine ¢alismalarin odak noktasi esasen ekonominin dolayisiyla toplumun saglikli isleyisi i¢in
iyi para uygulamalarini 6grenmektir (Simmel (2005: 82). Seitz’e (2017) gore, bu konudaki asil
zorluk paranin potansiyelini ve gergekligini uyumlulastirmada yol gosterici ilke ve
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uygulamalar1 bulmaktir. Bu anlamda para bir ahlak meselesi olmaktan ziyade etik meselesidir.
Paraya iligkin 6ngoriilen fayda, zenginligi artirmak ve toplumda adil dagilimi saglamak gibi bir
amaca yonelik iyi isleyen bir miibadele araci olmasidir (Seitz, 2017: 126).

3. FINANS FELSEFESI

Tiirkiye’de deneysel finans alaninda ¢ok sayida ¢alisma olmakla birlikte finans felsefesi
baglaminda thmal edildigini sdylemek yanlis olmayacaktir. Para ve finans felsefesi pek ¢ok
disipline sahip olsa da genellikle {i¢ baslikta ele alinir. Bunlar, ontoloji (varlik), epistemoloji
(bilgi) ve aksiyoloji (deger) disiplinleridir . Finans ontolojisi finans biliminin olgu ve esaslarin
arastirir. Ontoloji (varlik) disiplini, finansal konularda bilginin nasil oldugu veya olusturulmasi
gerektigini agiklar. Epistemoloji disiplini, iliskili bilginin kaynag1 ve kapsami hakkindaki
sorular1 arastirir. Finans aksiyolojisi ise deger bilimi olarak etik konulari igerir (Yaz,2021a:
81).

3.1. Finans Ontolojisi

Finansal islemler bireylerin, kurumlarin ve toplumlarin ekonomik yasaminin
merkezinde yer alir. Finans ontolojisi; finans biliminin metodolojik yoniine katki saglayan
giinlin degisen kosullarina cevap verebilecek tanim, kavram, politika, yontem, ilke, kural,
sistem, teori ve yasalar gelistirilmesini igerir. Finans sektorii i¢in ortak dil alaninin yaratilmast;
i stireglerini destekler, performans 6l¢limiinii ve risk analizini kolaylastirir. Finansal kararlar
alirken, rakamlar1 yorumlayabilmek i¢in farkli bilgi sistemlerine ihtiya¢ duyulur. Bu nedenle
bilgi sistemleri temel olarak incelenen gostergeler arasindaki hiyerarsik iliskileri yansitan
bilgileri saglamaya odaklanir (Dudycz ve Korczak,2019: 1505).

Finans disiplini, bireylerin 6zel hayatlarimi siirdiirmek i¢in para biriktirdigi, yatirim
yaptig1 ve borg aldig1 bireysel finans, ticari kurumlarin menkul kiymetler ihra¢ ederek sermaye
topladiklar1 ve bunu en verimli kullanimlarina tahsis ettikleri kurumsal finans ile hiikiimetin
vergilendirme ve bor¢lanma yoluyla gelir elde ettigi ve bunu vatandaslarina hizmet saglamak
icin harcadigi kamu finansmani olmak {izere ii¢ ana alandan olugmaktadir (Boatright, 2010: 3).

Bu baglamda finans konusu genellikle isletme okullarinda okutulan ve finans alanindaki
insanlarin aldig1 egitim alanini (6n lisans, lisans, yliksek lisans ve doktora) kapsar. Finans
bir¢ok disiplinle i¢ i¢e olmakla birlikte —6rnegin iktisat disiplininde olmasi tartigmalarina
ragmen- isletme bilim dali icerisinde yerini almistir. Akademik bir alan olarak finans,
uygulamali iktisadin neredeyse yarim asirdan daha eski bir alani olarak goriiliir (Boatright,
2010: 4). Ekonomi ve finans gibi devasa ve tek bir ontoloji olarak temsil edilemeyecek kadar
biiylik ve karmasik dogasi nedeniyle boliinmiistiir. Bununla birlikte, ekonomi ve finansi bir ag
olarak asamali ve biitlinlesik bir sekilde insa edilen bilesik ontolojik bir ¢er¢eve sunan
calismalar da s6z konusudur (Amaral vd, 2021; Dudycz ve Korczak,2019; Kim ve Laskowsky,
2016). Finansal sistemin genellikle, 6deme sisteminin etkinligini siirdiirmek ve paranin verimli
bir sekilde kullanilmasini kolaylagtirmak olmak {izere, iki ana islevi oldugu ifade edilir (De
Bruin vd,2023: 1). Bu anlamda finansal sistem, para ve diger finansal varliklarin iglemlerini
kolaylastirmak i¢in kurulmus bir altyapr olarak goriiliir. Hem 6zel (ticari bankalar, sigorta
sirketleri ve yatirim fonlar1 gibi) hem de kamu unsurlarini1 (merkez bankalari, kamu bankalari,
diizenleyici ve denetleyici kurumlar gibi) igerir. Bu sistemin isleyisi, kaynaklarin kullanimi ve
dagitim1 “finansal ekonomi” alaninin konusunu olusturur.
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3.2. Finans Epistemolojisi

Epistemoloji  bilgi teorisidir. Zihnin gergeklikle iligkisiyle ilgilenir. Finans
epistemolojisi, finansal teorinin degerlendirilmesi gereken epistemolojik standartlar
belirlemek i¢in finanstaki matematiksel modellerin yorumlanmasi i¢in kavramsal bir ¢ergeve
saglamay1 amaclayan bir ¢calisma alanidir. Neo-liberal ekonomik ve sosyal diisiince tarzinin
dayandigi varsayimlar: rekabet, tam bilgi, miikemmel 6ngdrii, veri olarak tiiketici tercihleri, kit
kaynaklardan dolay1 sosyal arastirmalarda ekonomik ve bilimsel rasyonalite 6n plana ¢ikmistir
(Choudhury,2010: 765). Matematik evrensel dili ile —rasyonaliteye hizmet etmesi- temsil araci
olarak bir¢ok bilim dalinda yerini almigtir. Matematiksel yontemlerin kavramsal tarafsizligi,
analiz nesnesi olarak manipiile edilememesi, rasyonel olan1 belirsiz sezgisel olandan, ilgili olan1
ilgili olmayandan ayirma yetenegi ile teoriyi yorumlama konusunda benzersiz bir 6zellige sahip
olmasi1 (Ardalan,2005: 279) bakimindan para ve finans disiplinlerinin de vazgecilmez
unsurudur.

Modern finans teorilerinde daha sofistike matematiksel modellerin kullanilmasiyla
birlikte muazzam bir genisleme yaganmistir. Finans kitaplarinin temel konularini olusturan ana
akim finansal modeller, sosyal meselelerin rasyonel agiklamalarini saglamaya ¢aligmaktadir.
Bu modellere ornek olarak (Ardalan,2005: 278), portfdy teorisi, sermaye varliklar
fiyatlandirma teorisi (CAPM), opsiyon fiyatlama teorisi (OPT), Black ve Scholes modeli,
vekalet teorisi, arbitraj fiyatlandirma teorisi, sermaye biitceleme politikasi, sermaye yapisi
politikas1t ve temettli politikas1 gosterilebilir. Diger taraftan bu modellerin kullanishiligi
konusunda yogun tartismalar vardir. Ornegin; modern portfoy teorisinin kurucularindan Nobel
Odiillii ekonomist Harry Markowitz’e emeklilik hesabini nereye yatirdig1 soruldugunda,
“Varhk tiirlerinin zaman iginde sergiledigi getiri kovaryansina bakarak bir degerlendirme
yapmam gerekirdi. Ama ben diigiindiim ve emeklilik katki paylarimi hisse senetleri ve tahviller
arasinda yiizde 50/50 esit oranda yatirdim” diye yanitlamistir (Collins,2022: 1). Bu yaklagimi
ile “1/n” yatirim stratejisi olarak bilinen zihinsel kestirme yola bagvurmustur.

De Bruin vd. (2023), Davies ve McGoey (2015) gibi birgok yorumcu 2007-2008
finansal krizine yol acan ahlaki basarisizliklara odaklanirken, biiyiiyen bir literatiir de epistemik
basarisizliklar lizerinde durmustur. Krizin ardindan rasyonel ekonomik bilginin daha fazla ve
daha giiclii bir sekilde genisletilmesi yoniinde talepler olmustur. Diger taraftan hata olasiligini
ve sistemik karmagikliklar1 hesaba katan, yeni ve daha yumusak bir rasyonalizm geregi ortaya
cikmigtir. Tiirev iirlinler gibi {irtinlerin risklerinin gergekten bilinemedigi mi yoksa kasith bir
“sosyal sessizlik” mi oldugu sorgulanmaktadir (Davies ve McGoey,2015: 65). 2007 yazinda
ortaya ¢ikisindan bu yana, kriz yalnizca ekonomik olarak degil, ayn1 zamanda epistemolojik ve
bilimsel agidan da bir kriz olarak gorilmistiir. Ekonomik ve finansal verilerin epistemolojisini
temsil eden ¢oziimler yetersiz kalmakla elestirilmistir.

Risk ve belirsizlik kavramini birbirinden ayiran Amerikali ekonomist Knight'in (1921:
3) belirttigi gibi, “Ekonomideki belirsizlik sorununun temelinde, ekonomik siirecin ileriye
doniik karakteri vardir”. Risk 0l¢iilebilir olasiliklara sahipken, belirsizlik dl¢iilemezdir. Bu
sorun finans disiplini i¢in de s6z konusudur. Genellikle doga bilimlerinin yontemleri ile sosyal
diinyanin sorunlar1 agiklanmaya calisilmaktadir. Diger taraftan finansal modellerin igsel
gegcerliligi epistemolojik bir bakis agisiyla analiz edilmeye ¢alisilmaktadir. De Scheemaekere
(2009), finansal modellerin stokastik dogasi nedeniyle doga bilimlerinin standartlarina gore
degerlendirilmemesi gerektigini savunur. Bu anlamda matematiksel olasilik kavraminin
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finanstaki rolii, yorumu ve gercek finans diinyasiyla iligkisi aragtirilmalidir. De Scheemaekere’e
gore, doga bilimlerinin klasik idealinin aksine finansal teori dogrudan radikal belirsizlikle
ilgilenir. Bununla birlikte finanstaki matematiksel sonuclar baska tiirlii kesfedilmesi ¢ok zor
olan ve somut ekonomik problemlerin yapisina dair 6zgiin ve degerli i¢ goriiler saglayabilir (
De Scheemaekere, 2009: 104-117).

Akademik finansin matematiksel analizlere asir1 ilgisi ve krizleri ongormedeki
zayifliklar1 epistemolojik basarisizlik olarak gosterilmekle birlikte, bazi caligmalar her bakis
acisinin s6z konusu olgunun belirli bir yoniinii ortaya koydugunu vurgular. Bu nedenle
paradigma ¢esitliligi dikkate alinirsa akademik finansin diger paradigmalardan gelen
katkilardan da yararlanabilecegini ve yararlanmasi gerektigini ifade eder (Ardalan,2003: 200;
Ardalan,2005: 287). Bu tiirden uzlasmaci goriisler modern finansin sonuglarinin yeni bir felsefi
yorumunu saglar.

3.3. Finans Aksiyolojisi

Aksiyoloji etimolojik olarak Yunanca axia “deger” ve logia “bilim” kelimelerinin
birlesiminden olusup anlasilacag lizere deger bilimidir. Finans aksiyolojisi para ve finans
konusunda etik davranis kodlarin1 bulmaya c¢alisir. Finansal kararlardan ve uygulamalardan
dogan etik kaygilar ve finansal kararlarin potansiyel olarak zararli etkilerini dengelemeye
calisan girisimlerdir. Finansal islemler yiriitiiliirken taraflar arasindaki iliskinin ¢ergevesi,
kanunlar ve yonetmelikler yaninda zamana yayilan giivene dayali gelecekteki taahhiitlere
iligkin beklentilerle yiiriitiiliir (Kofman ve Payne, 2018: 113). Ancak resmi olarak ¢ercevesi
belirlense de finansal iligkilerin pratikte garantisi yoktur ya da elde edilen finansal sonuglar
beklentileri karsilamayabilir. Etik kaygilarin 6ziinde ¢ikarlarin ¢atismasi ve farkli ¢ikar gruplar
arasinda adil olmayan dengeler s6z konusudur. Finans aksiyolojisi ¢caligmalarinin énemli bir
boliimii etik ihlalleri belirlemeyi amaglar.

Ne yazik ki finansal krizler, banka iflaslar1 ve finansal dolandiricilik kaynakli
magduriyetler sonucunda yasanan giiven kaybi ve finansal kayip donemlerinde etik konusunun
ne kadar 6nemli oldugu daha iyi anlasilir. Niall Ferguson (2008: 5), finansal diisiincenin 2008
finansal krizinde ¢oken egzotik teminatlandirilmis ve tiirev menkul kiymetlerden olusan devasa
bir yapinin yaratilmasiyla sonuglandigi bir diinyayr “Finans Gezegeni” olarak tanimlar. Bu
gezegenin isleyisinin ahlaki olarak sorgulanmasi gerektigi konusundan artan goriis birligi s6z
konusudur.

Kofman ve Payne (2018: 20), kamuoyunun finans sektoriiniin etik ve diiriistliigiine olan
giiven eksikligini dort unsurla gerekgelendirir: hizmetin karmasikligi, profesyoneller ve
miisteriler arasindaki bilgi asimetrisi, konuya asinalik diizeyi ve sonucun belirsizligi. Diger bir
deyisle hizmet karmasik oldugunda, karsi taraf daha bilgili oldugunda, asina olunmayan
iiriinlere ve yiiksek belirsizlik kosullarinda giiven azalir. Ozel finansal gazeteler, diizenli
(glinliikk) medya yorumlar1 ve hizmet kullaniminin siklig1 —kredi kartlari, akilli telefonlarla her
tiirlii konuda yapilan internet bankaciligi- aginaligi artirir. Arastirmalar asinalik arttikca
(familiarity bias) karar almanin kolaylagtigin1 ve karsi tarafa giivenin arttigini gosterir.

Paranin —hatta miibadele ekonomisinin- icadindan beri insanlar piyasalarda neyin adil
oldugu ve bu piyasalardaki katilimcilarin hak ve yiikiimliiliikklerinin neler oldugu hakkinda
sorular hep var olmustur. Gliniimiizdeki gelismis finansal piyasalar, islem hacmi, kurumlarin
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boyutu ve Onemi diisliniildiigiinde etik kaygilar daha da artmaktadir. Finansal sistemin
isleyisinde konusu para olan her tiirlii islemin gerceklesebilmesi giiven gerektirir. Ayrica
glivenin tesis edilmesi yeterli olmamakta ayn1 zamanda siirekliliginin de saglanmasi gerekir.

Bu baglamda para ve finans konularinda hak, adalet ve yiikiimliiliiklerin sinirlarinin
nerede baslayip nerede sonlandigi bilgisi son derece kritiktir. Verimlilik ve adalet; ekonomik
ve sosyal refah arasindaki sancili se¢imler bir¢ok zor kamu politikas1 kararinin merkezinde yer
alir (Boatright,2014: 173). En Onemlisi neyin etik oldugu her zaman agik olmayabilir.
Verimlilik ya da sosyal adaletle ilgili secimler ¢atisabilir. Odiinlesmenin ne tarafta olacagini
belirlemek her zaman kolay olmayabilir. Bireysel yatirimcilarin ve genel olarak finansal
piyasalarin isleyisi nedeniyle haksiz muamele gorebilecegi potansiyel durumlar ¢oktur. Piyasa
bilgisi zayif olan bireysel/kii¢iik yatirimcilar1 korumak her zaman miimkiin olmayabilir.

Finansal etik konusunun ihmal edilmesinde konunun yasalarla diizenlendigi ve
korundugu inanci da rol oynayabilir. Clinkii her devlet yasa dist1 durumlari kanunlar ve
yonetmeliklerle diizenleyerek dnlemini almaya calisir. Bununla birlikte etik ihlalleri dnlemede
tek basina kanun ve diizenlemelerin yeterli olmadig1 ya da konunun bu kadar dar kapsaml
degerlendirilmesinin yaniltici olacag1 agiktir. Hatta etik kaygilarin sadece kanun koyucunun
sorumlulugu olarak goérme yanilgisi konuyu daha problemli hale doniistiirebilir. Finans
diinyasinda etik kurallarin, standartlarin olusturulmasi ve uygulamasinda yasa koyucularin ve
diizenleyicilerin yaninda akademisyenler, profesyoneller ve uygulayicilara biiyiikk gorevler
diismektedir. Felsefe tam da bu noktada kanunun ya da genel teori ve kuramlarin daha iyi
anlasilmasinda etkin bir rol oynar. Profesyonel finans ¢evrelerinin uygulamalar1 ve piyasada
yasananlar1 tartismalari daha etkin kanunlar, yonetmelikler ve kamu politikalarinin
olusturulmasina altyap1 saglayacaktir.

Etik genel anlamda ahlaki davraniglarimizi, diger insanlara, topluma ve gevreye karsi
gorev ve sorumluluklarimizin ¢ergevesini belirler. Neyin etik oldugunu belirlemek her zaman
kolay olmadigi gibi a¢ik da degildir. Giiniimiiziin karmasik ve i¢ ice gecmis piyasalart siibjektif,
muglak ve hatta saibeli bir alandir. Ciinkii iyi ya da kotii olan nedir? Kim karar verir ya da
vermesi gerekir? Kime gore iyi? Sorularinin cevabi konunun cetrefilligini ortaya koymaktadir.
Finans etigi konusu genellikte dort baslikta ele alinir (Boatright,2010: 4): finans teorisi, finansal
piyasalar, finansal hizmetler ve finansal yonetim. Akademik bir alan olarak finans etigi, bu dort
alanin her birinde ortaya ¢ikan ahlaki meseleler ve bu alanda gerceklesen faaliyetlere uygulanan
ahlaki normlarla ilgilenir.

3.3.1. Finans Teorisi

Baz1 gevrelerce finans ve ekonomi teorilerinin servet maksimizasyonu yaklagimi etik
kavramin1 ihmal eder. Dobson’a (1993) gore, finansal piyasalar, finansal teorisyenler ve
uygulayicilar deger tabanlarini genislettigi takdirde daha etik hale gelecektir. Bu kosullarda
digsal iyiler (servet birikimi), i¢sel iyilere (saygi ve biitiinlik) ulasmanin bir araci olarak
goriilecektir. Dobson bu durumu tarih boyunca tiim uygar toplumlar tarafindan biiyiik saygi
duyulan degerlere geri donme talebi olarak ifade eder ( Dobson, 1993: 61).

Atkinson (1896: 337) mevcut para bilimi iizerine yapilan tartismalarin Onemli
boliimiiniin ya pratik deneyimi olmayanlarin bekleyen sorunlara tamamen akademik ve onsel
yaklagim sergilemelerinden ya da iiniversite egitimi almamis uygulayicilarin dogmatik
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israrindan kaynaklanan hatalar oldugunu belirtir. Bu baglamda her iki tarafin yaklagimini
gbzden gecirme, yanlislart eleme ve ortak dogrularin belirlenmesinin 6nemine vurgu yapar.
Giliniimiizde Hawkes (2019), Boatright (2014), Sheptun (1998) gibi pek ¢ok akademisyen ve
uygulayicilar 6zellikle de akademik ¢evrenin finansin sadece matematiksel yontemlere dayal
uygulamasina duyulan asir1 ilgisine itiraz eder. Bu 1lgi ayn1 zamanda finansal etik konusunun
da ihmal edilmesine yol agmustir. Finans bilimi pratik uygulamaya sahip olmasi nedeniyle
istenen hedeflere ulasmay1 saglayacak yontemleri tercih eder. Bu baglamda finansal teori ve
uygulamalara iligkin kritik etik konularinin anlasilmast ve derinlesmesi yoniinde galismalar
literatiirde agirlik kazanmaya baglamistir.

Finans teorisinde etik sorunlar genellikle yan kisitlamalar, digsalliklar veya piyasa
basarisizliklar1 olarak kavramsallastirilir. Ancak bu kavramsallagtirmanin etkisi, bu konular1
yasa ve yonetmeliklerle veya kamu politikasiyla ele alinmasi gereken ve finansal alanda
degerlendirilmeyen sorunlar olarak gormezden gelmek demektir (Boatright, 2010: 4). Finans
teorisinin temel arglimani insan rasyonel olarak finansal riskten kaginma egilimi gosterirken
finansal zenginlik arayarak kisisel faydasin1 maksimize etmeye calistigini varsayar. Geleneksel
finans teorisinin temel eksikligi insan psikolojisini ve davraniglarini goz ardi etmesidir.

Finans teorisi gelistirilmeden once insanlar trendlerden yararlanarak deneyimlerinden
tiiretilen i¢gilidiisel duygular veya pratik kurallarla hareket ederlerdi. 1950'den 6nce modern
finans teorisinin ana ilgi alanlar -kredi piyasalariin isleyisi ve varliklarin fiyatlandirilmasi-
ekonomistler tarafindan ekonomik analiz i¢in uygun olmayan konular olarak biiyiik 6l¢iide goz
ardi edildi veya reddedildi. Klasik finans doneminde -1950'den 1985'e kadar- rasyonel
ekonomik insan modeli belirli finans problemlerine uygulanmistir. Rasyonalite varsayimi
sinirlt olmakla birlikte finansal piyasalarda insan davranisina dair eksik de olsa gii¢lii bir goriis
sunulmasina olanak saglamistir (Kolb,2010: 24). Davranigsal yaklasim ise bireylerin standart
finans teorisinde varsayildigi kadar rasyonel davranmadigi sayisiz durumlar tespit etmistir.
Davranigsal yaklagim, verimlilik ve rasyonelligi reddetmekten ziyade insan davranisi ve belirli
ekonomik politikalarda neyin makul bir sekilde iddia edilebilecegini ya da iddia
edilemeyecegini agiklia kavusturmak i¢in Ozen gosterilmesi gerektigine isaret eder
(Hsieh,2010: 73). Bu baglamda felsefi analizlerin finansal teorinin varligin1 daha saglikli bir
zemine tasimasina katki saglamasi beklenmektedir.

3.3.2. Finansal Piyasalar

Finansal faaliyetlerin ¢ogu finansal araglarin alinip satildigi finansal piyasalarda
gerceklesir. Finansal piyasalarda yerli ve yabanci para birimler, emtialar, hisse senedi, tahvil,
vadeli islemler, opsiyonlar, swaplar (takaslar) ve tiirevler gibi finansal araclar alinip satilir.
Finansal araglarin ¢cogu organize borsalarda islem goriir. Bunun yaninda tezgah tistii piyasalarda
alim satim islemi yapilir. Buradaki iliskileri ve siirecleri belirleyici yasalar ve diizenlemeler
vardir. Bu iligkilerin sinirlarinin, hak ve ytlikiimliiliiklerin belirlenmesinde adalet ilkeleri g6z
onilinde bulundurularak belirlenmesi esastir.

Ekonomik biiylime ve refah acisindan bireylerin ve kurumlarin finansal iiriin ve
hizmetlere sorumlu ve siirdiiriilebilir bir sekilde erisim yetenegi cok dnemlidir. Finansal erisim
calismalar1 biiyiik dlgiide bireylerin ve isletmelerin resmi finansal sistemden diglanmasina
neden olan faktdrleri belirlemeyi ya da finansal gelismenin kapsayici biiyiimeye dontisiip
doniismedigini arastirmay1 hedeflemektedir (Sapre,2021: 5). Finansal sorumluluk kapsaminda

103



The Journal of Accounting and Finance- October (104): 95- 114

sadece yaptiklarimizdan degil yapmadiklarimizdan da sorumluyuz. Etik kaygilar genellikle
yapilan ihlallere odaklanirken yapilmayanlar ise yeterince 6ne ¢ikmaz.

Finansal sistemle ilgili en c¢ok sorgulanan konulardan biri de diisiik gelirli ve
dezavantajli gruplarin temel finansal hizmetlere neredeyse hi¢ erisemiyor olmalaridir. Bununla
ilgili baz1 projeler yapilmakla birlikte genel anlamda stirdiirtilebilirligi zayif kalmistir. Mikro
finans sistemi gecinebilmek i¢in temel insan hakki olarak kabul edilir. Ancak piyasalarin
acgozlilik ve esitsizligi besleme egiliminde oldugu one siriilir (De Bruin vd, 2023:2;
Terberger,2003:189). Bateman ve Chang (2009: 2) mikrofinans modelinin yoksullugun
azaltilmasi, yerel ekonomik ve sosyal kalkinma ile pozitif iliskisi oldugu goriisiine karsi
¢ikmakta ve bunun bir yanilsama oldugunu savunur. Block (2012: 4) ise yatirim kaynaklarini,
daha az bliylime saglayabilen ellere vererek yoksullagsmay1 siddetlendirdigini vurgular. Benzer
sekilde Servet (2016: 201) mikrofinans modelinin etkinligini makro, bolgesel ve mikro diizeyde
cok sayida faktoriin basarisina ve bunun da pratikte olanaksizligina isaret eder.

Etik kaygilar genellikle: dolandiricilik, manipiilasyon, iceriden 6grenenlerin ticareti,
asil-vekil problemleri, kiigiik yatirimcilarin korunmasi, haklarin suistimali, bilgi ve pazarlik
giicii gibi konulardaki asimetrilerden kaynakli ihlalleri igerir. Tiim bunlarin yaninda adillik, bir
menkul kiymetin dogru bir sekilde fiyatlandirilmasi i¢in tam olarak agiklanmig bilgiye haiz bir
bicimde alim satima iligkin siire¢ olarak tanimlanabilir (Boatright, 2014: 174; Boatright, 2010:
164). Kanun ve diizenlemeler, haksiz piyasa uygulamalarinin engellenmesi ve saglikli piyasa
isleyisinin saglanmasi i¢in tasarlanir. Burada gorev biiyiik Olclide devletin kurumlarina
diismekle birlikte sektor ve firma diizeyinde dnlemler de alinmaktadir.

Ivanitsky ve Tatyannikov’e (2018) gore, kontrol ve ekonomik mekanizmalarin yeterli
olmadig1 “baskin ekonomik aktdr” olarak tanimladiklar1 6zgilin bilgi teknolojilerine sahip
ekonomik aktorler, finansal araglarin fiyatlarinin manipiile edilmesinde elverisli kosullara
sahiptir. Asimetrik bilgi firsatlardan yararlanarak piyasalarda oynakliklarin artmasina sebep
olur. Cogu zaman mevcut diizenleyici onlemler manipiilasyonu tespit etmede yetersiz kalir.
Piyasalarda ozellikle ii¢ alanda yapilan ihlaller yogun tartismalara konu olur (Boatright, 2014:
54): diismanca ele gegirmeler, iceriden 6grenenlerin ticareti, finansal dolandiricilik ve finans
miihendisligidir. Bazilar1 uygun olmadigimi diisiinse de diismanca devralmalar genellikle
yasaldir. Ancak yine de haksiz avantaj elde etmeyi 6nleyen kurallara gore ytiriitiilmeleri gerekir.

Finansal hizmet saglayicilarin miisterilerine adil davranmasi beklenir. Bir banka
calisaninin  kredi bagvurularini degerlendirirken adil olmasi istenir. Menkul kiymetler
diizenlemesinin temel amaglarindan biri menkul kiymet alim satiminda hileli ve manipiilatif
uygulamalar1 6nlemektir. Finansal dolandiricilik tanim1 beg unsuru igerir (Boatright,2014:175):
Birincisi, yanlis beyanda bulunmaktir. ikincisi, bu yanlis beyan maddi bir gercekle ilgili
olmalidir. Dogru veya yanlis olarak nitelendirilebilecek ve karar i¢in 6nemli olan maddi
konular1 i¢ermelidir. Uciinciisii, beyanda bulunan taraf bunun yanhs oldugunu bilerek
digerlerini aldatma niyetinde olmalidir. Bilgi ve niyet genellikle herhangi bir sug icin karine
teskil eden zihinsel olgulardir. Dordiinciisii, karsi tarafin karar verirken yanlis beyana gercekten
giivenmesi gereklidir. Besincisi, bu giivenden dolay1 karsi taraf bir miktar kayba veya zarara
ugramalidir. Bu unsurlarin her biri -yanlis beyan, bilgi veya niyet, giiven ve zarar- herhangi bir
dolandiricilik davasinda kanitlanmalidir ve bunlarin hepsinin kanitlanmasi da genellikle zordur.
Hem alic1 hem de satici olarak yatirimeilar dolandiriciliga karsi savunmasizdir. Ciinkii finansal
araclarin degeri neredeyse tamamen dogrulanmasi zor olan bilgilere baghdir.

104


https://www.scopus.com/authid/detail.uri?authorId=6506831154
https://www.scopus.com/authid/detail.uri?authorId=57204105057

Muhasebe ve Finansman Dergisi — Ekim (104): 95- 114

Zorunlu aciklama ilkesi daha iyi bilgilendirilmis yatirimcilar ve piyasanin etkin isleyisi
geregi kanunlarla diizenlenmistir. Diger bir gerekce ise i1yi bilginin kotl bilgiyi kovacagi
varsayimi altinda dolandiricilik ve manipiilasyonun onlenmesidir (Boatright,2014: 177).
Boylece zorunlu agiklama ilkesi ile kolay ve giivenilir bilgiye erisim saglanarak yatirimeilarin
manipiilasyon ve dolandiricilifa maruz kalmasimin oniine gegilebilir. Manipiilasyon yapmak
yasal olmamakla birlikte spekiilasyon yapmak yasaldir. Yine de piyasa spekiilatorleri de piyasa
balonlarindan ve oynakliginin artmasindan zaman zaman sorumlu tutulmakta ve hatta
manipiilasyona destek vermekle de itham edilmektedir.

Felsefi acidan finansal krizlerle ilgili tartigmalarda siklikla varsayildigi gibi finansal
varliklarin “i¢sel” degeri diye bir seyin olup olmadigi konusudur. Fiyat ya da ekonomi balonu
“herhangi bir mal, hizmet veya menkul kiymetin fiyatimin herhangi bir nedenle temel/i¢sel
degerinin iistiine ¢tkmasi; izleyen donemlerde hizla artmaya devam etmesi ile baslayan;
beklenmedik bir anda hizla temel fiyata inmesi ile sonu¢lanan anormal fiyat hareketlerine
verilen isimdir” (De Bruin vd,2023: 1). Tanimdan da anlasildig1 gibi balon olusmasi igin
varligin igsel degerinden uzaklagmasi gerekir. Bu baglamda varliklarin igsel degerinin ne
oldugu da siibjektif unsurlar barindirdigindan dolay1 felsefi olarak sorgulanir. Literatiirde en
hassas ama en tartismali konulardan birisi deger konusudur.

Normatif degerleme modelleri bize finansal varliklarin degerinin -yani fiyatlarinin- ne
olmasi gerektigini soyler. “Adil” fiyat ya da “dogru” fiyat olarak da tanimlanan degeri bulmaya
calisir. “Temel” deger (Tobin,1984), “gercek” yatirnm degeri (Schiller,1989), “ekonomik”
deger ve son donemlerde de “i¢sel” deger kavramlari ile de nitelendirilir (McGoun,2007: 46).
Piyasa fiyat1 “yanlis fiyatlandirma” olarak da tanimlanan olmasi gereken fiyatin altinda veya
tizerinde olabilir. Davranigsal yaklasimcilar normatif degerleme modellerini 6nemli etkileri
olan psikolojik ve davranigsal faktorleri dikkate almamakla elestirir. Bu nedenle de normatif
modellerin igsel deger tanimini sorgular.

I¢sel degerin ne olmasi gerektigi konusunda McGoun (2007: 47) ii¢ argiiman iizerinde
durur: Birincisi, finansal varliklarin nihayetinde nakit akislart seklinde; gercek, nesnel,
Olciilebilir bir degere sahip oldugu ortaya ¢ikarsa, bunun her zaman var olan igsel bir degerin
aci8a ¢iktigini vurgulayan “geri goriis” argiman; ikincisi, agikca ¢ok yiiksek ya da ¢ok diisiik
bir deger varsa ikisi arasinda dogru olan i¢sel bir deger olmas1 gerektigini vurgulayan “elverisli
alan” argiimani; Giglinciisii ise fiyatlar kisa vadede ne kadar istikrarsiz olursa olsun uzun vadede
icsel bir deger goriilecegi veya en azindan c¢ikarim yapilabilecegini vurgulayan “zaman
gosterir” argiimanidir. Her yaklasim belirli varsayimlar ve kisitlardan yola ¢ikarak deger
kavramini tanimlar. Bu baglamda kusursuz bir i¢sel deger taniminin olmamasi anlamli olasilik
dahilinde yapilan modellerin yaptigi degerlendirmeyi tiimiiyle reddetmeyi de gerektirmez.

Iceriden &grenenlerin ticareti olgusunun kesin bir tanimini yapmak gergekte zordur.
Ciinkii ekonomik, yasal veya etik bir bakis acis1 bu soruyu farkli sekilde cevaplar (Engelen ve
Liedekerke,2010:199). i¢ceriden grenme, baz1 piyasa katilimeilar1 diger piyasa katilimeilariin
sahip olmadig bilgileri kullandiginda ortaya cikar. Ornegin; bir eylem ekonomik veya etik
acidan sorunlu kabul edilse bile yasal agidan igeriden Ogrenenlerin ticareti olarak
degerlendirilmeyebilir. Ya da s6z konusu eylemler ekonomik ve yasal olabilir ama etik
olmayabilir.
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Iceriden bilgi ticareti asimetrik bilgi problemi igerir. Bu durum bazi piyasa katilimcilar:
diger piyasa katilimcilarinin sahip olmadig1 bilgileri kullandiginda ortaya cikar. igeriden
ogrenenlerin ticaretinde ahlaki olarak sakincali olan temel husus sirketin bilgilerinin kotiiye
kullanilmasindan ziyade kars1 tarafa (yatirimci halka) verilen zarardir (Boatright, 2014: 184).
Piyasalar agisindan en degerli varlik bilgidir. Genellikle bilgiye sahip olanlar olmayanlara
kiyasla avantajlidir. Herhangi bir ekonomik islemde ya da iliskide taraflar arasindaki bilgi
esitsizligi “asimetrik bilgi” olarak tanimlanir. Bilgiye erismeye calismak her ¢ikar grubu icin
dogal olmakla birlikte, haksiz menfaat elde etmek amaciyla bireylerin 6zel konumlarini
kullanmas1 hemen hemen her iilkede haksiz fiil olarak bilinir. Bununla birlikte ekonomik, yasal
ve etik boyutlar1 dikkate alindiginda bilgiye iliskin adaletin tam olarak neyi gerektirdigini
belirlemek her zaman kolay olmayabilir.

Ekonomik acidan iceriden bilgi, piyasa katilimecilarinin belirli bir sirketin hissesinin
degerlemesi konusunda daha iyi bilgi sahibi oldugu ve digerlerinin daha az bilgi sahibi oldugu
her durumu ifade eder. Kritik soru ise piyasa katilimcilarinin ne kadar asimetrik bilgi
kullanmasina izin verildigidir (Engelen ve Liedekerke, 2010: 200). igeriden bilgi hisse
fiyatlarini manipiile etmek igin de kullanilabilir. Igeriden 6grenenlerin ticaretine kars: diger bir
argiiman serbest rekabete dayali piyasanin gelisimi acisindan gerekli oldugu tezidir. Temel
husus piyasa ahlakin1 korumaksa; ayn1 derecede sorgulanabilir ancak biiyiik 6lgekte siire gelen
baska faaliyetler yiriitiiliirken iceriden Ogrenenlerin ticaretinin sorgulanmasinin dogru
olmadig1 yaklasimlar1 da mevcuttur (Engelen ve Liedekerke, 2010: 207).

Hizli hesaplama kapasitesi ve yiiksek hacimli islemleri isleme yetenegine sahip
bilgisayar teknolojileri finans miihendisligini dogurmustur. Tirevler, teknoloji, finans teorisi
ve son derece sofistike matematigi birlestiren ¢ok degerli ve yaratici finansal yenilikleri temsil
eder (Boatright,2014: 202). Bugiin finans miihendisligi 06zellikle finansal modellerin
gelistirilmesinde, modern risk yonetiminin temel yap1 tasidir. Gegmiste finansal krize konu olan
bir¢ok iiriin -yiiksek faizli esik alt1 ipotekler, teminath borg¢ yiikiimliiliikleri ve kredi temerriit
takaslar1 (CDS)- finansal miihendisligin {iretimidir. Diger taraftan, bankalarin yiliksek kaldiraglt
islemler yapmasi ve gizli tehlikeleri géz ardi etmesine yol agan risk yonetiminin basarisizligi
da kismen finans miihendisliginden kaynaklanir.

Finansal miihendisligin en 6nemli {irtinleri arasinda tiirev triinler yer alir. Tiirevler
temel deger kaynaklarini: bazi dayanak varliklardan, referans oranlardan, referans kredilerden
veya endekslerden alan finansal sézlesmelerdir (Overdahl, 2010: 223). Borsada islem goren ve
0zel olarak miizakere edilen tiirevlerin kullanicilar1 (Overdahl, 2010: 235): ticari ve yatirim
bankalari, tasarruf sirketleri, finansal sirketler (sigorta ve finans sirketleri), finansal olmayan
sirketler (havayollar1 ve imalat firmalar1), kurumsal yatirimcilar (emeklilik fonlar), hiikkiimetler
ve uzmanlasmuis ticari firmalardir. Tiirevlerin ¢ikis noktasi var olan riskleri verimli bir sekilde
yonetmek yani riskten korunmaktir. Ornegin, bankalar varlik/yiikiimliiliik uyumsuzluklarindan
korunmak igin faiz swaplar1 kullanir. Ithalatcilar, ihracatcilar ve ¢ok uluslu sirketler ticari
faaliyetlerini yiiriitiirken doviz kuru riskini yonetebilmek i¢in vadeli doviz islemleri, opsiyon
ve swap islemlerinde yer alir. Tiirev tirlinler risk yonetiminin yan sira s6z konusu varlik i¢in
bir veri olarak fiyat aralig1 sunar. Boylece saglikli fiyat olusumuna katki saglar.

Tiirev iirlinler, riskten korumanin yani sira hem sirketler hem de kurumsal yatirimcilar

icin yeni bilgilere hizli ve ucuz bir sekilde yanit vermeleri sayesinde varlik ve yiikiimliiliik
portfoylerini daha verimli bir sekilde yonetmelerine olanak veren diisiik maliyetli ve etkili bir
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aragtir. Tiirev araclara erisim olmaksizin, yeni bilgilere yanit olarak maruz kalinan riskin
degistirilmesi ¢ok daha maliyetli olacaktir (Overdahl, 2010: 237). Genellikle riskten (maddi
kayiplara kars1) korunmak i¢in kullanilan geleneksel tiirevler i¢in bu fayda one siiriilebilir.
Ancak finansal veya spekiilatif bir tiirev islemde, tlirevin tiiretildigi emtianin kendisi finansal
bir semboldiir. Finansal tiirevler bu nedenle kullanim degerini degil degisim degerini ifade eder.
Ekonominin finansallasmasi ve finansin giderek daha soyut ve kendi kendini referans alan
dogas1 sonucu spekiilatif veya finansal tiirevlerin, geleneksel veya riskten korunma amacgh
tiirevlere orant hizla artmaktadir (Hawkes,2019: 14). Boatright’in (2014: 21) da ifade ettigi gibi
finansal {iriinler finansal olarak tasarlanmis olmakla birlikte islemler boyutu isin ticari kismini
yansitir.

Bu yenilikler faydali gériinmekle birlikte dikkatli bir sekilde ele alinmadiginda tehlikeli
oldugunu kanitlamistir (Boatright, 2014:202; Ranaivoson, 2012:192; Malik, 2014:629). Bu
konuda finansal ¢evrelerin yogun bir sekilde etik kaygilar tasidig1 anlagilmaktadir. Hatta daha
ileri giderek 2002 yil1 sirket raporuna da yanstyan Warren Buffet’in (2003: 8) tiirev iirlinlere
olan giivensizligini “niikleer bombalar” ve “finansal kitle imha silahlar1” olarak tanimlamasinda
goriiliir. Haziran 2023 donemi itibariyle tiirev piyasasinin toplam piyasa degeri 715 trilyon
dolar iken'; diinya hisse senedi ve tahvil piyasasinin biiyiikliigii 113,3 trilyon dolar?, ve tiim
iilkeler icin GSYIH biiyiikliigii ise 105 trilyon dolar® degeri ile karsilastirildiginda bu
endiselerin ne kadar yerinde oldugu anlasilmaktadir.

Bu gelismelerin paralelinde diinyada tiirevlerin ticaretinin nasil yapildigy, risklerin nasil
yonetildigi ve bankalarin miisterilere nasil hizmet verdigi dahil olmak {izere finansin tiim
alanlarinda muazzam etkileri olmustur (Boatright, 2014: 202). Diger finansal konularda oldugu
gibi burada da temel sorun tiirevlerin giivenli, verimli ve etik bir sekilde kullanilmasinm
saglamak icin neler yapilabilir noktasinda yogunlasir.

Macintosh’a ( 2003: 454) gore finansal sermaye piyasalari temelsizdir. Finansal piyasa,
gercek maddi ekonomiyle (mal ve hizmet iiretimi) neredeyse baglantisiz olarak dalgalanan
hiper gergek —gerceklik kokeninden yoksun- bir ekonomidir. Benzer sekilde Schinckus ( 2008:
1078) da iiretken alanla daha az baglantis1 olan korunmaktan ziyade finansal karlar pesinde
kosan spekiilatif faaliyetlerin 6ne ¢iktigini ve finansin giderek daha fazla spekiilatif faaliyetlere
adandigini ifade eder. Schinckus (2008: 1083) Baudrillard'in tarif ettigi hiper-gercekligin bir
sonucu olarak piyasalar1 tiketim c¢ilginhigina sevk etmesi bakimindan “hiper-market”
metaforunu kullanir. Hawkes ( 2019: 7) ise tiirev piyasa uygulamalariin getirdigi spekiilatif
asiriliklarin - sonucunda gercek deger ile finansal degerin sorunsalligini, hayatin
glivencesizlesmesine yol acan hizli biiylimesini —0zellikle de risklerin hesaplanmasin1 ve
Ozellestirmesini- sorgulamakta ve bu baglamda tiirev islemleri “dolambach tefecilik” olarak
nitelendirmektedir.

Finansal piyasalarin adil olmayan kosullara sahip olmas1 ve finansal varliklarin rasyonel
sekilde fiyatlandirilmadigi "kumarhaneler” olarak goriilmesi fikri, John Maynard Keynes kadar
eskidir (Boatright, 2010: 5). Borsay1 esit olmayan bir oyun alani olarak kabul eden ya da
algilayan yatirimcilar genellikle borsaya katilmaya daha az egilimlidir. Bununla birlikte

L https://www.bis.org/publ/otc_hy2311.htm,2024
2 https://www.oecd.org/finance/global-debt-report/,2024
3 https://www.visualcapitalist.com/visualizing-the-105-trillion-world-economy-in-one-chart/, 2024
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iceriden Ogrenenlerin ticaretine katilma firsati her zaman cazip olmakla birlikte kurumlar
acisindan gerekli olan giiven iliskisini zedeler. Keynes (1930: 6) servetin ve ekonomik ddiillerin
ve cezalarin dagitimini etkileyen her tiirli sosyal gelenek ve ekonomik uygulamalar, kendi
iclerinde ne kadar rahatsiz edici ve adaletsiz olsalar da sermaye birikimini tesvik etmede son
derece faydali olduklar1 i¢in ne pahasina olursa olsun siirdiiriildiigiinii ifade eder. Bununla
birlikte amag¢ olmaktan ¢ikarildig: 6l¢iide de insanin 6zgiirleseceginin altini gizer.

Ozetlemek gerekirse genis bir akademik cevre evrensel olarak kabul edilen “adil ve
diizgiin isleyen piyasalar” hedefinin epistemolojik ve aksiyolojik agidan siirdiiriilmesinin zor
oldugu gosterir. Cok fazla para kazanma arzusu/tutkusu ve ihtimali insanlar1 etik ve yasal
smirlarin zorlanmasina tesvik etmektedir. Piyasalarin isleyisi ve ¢esitliligi, piyasalarda siirekli
yenilik olgusu, degiskenligi ve hacmi bugiin bir¢ok ¢evrenin de hemfikir oldugu gibi adalet ve
sistemle ilgili basit tanimlarinin etik uygulamalarin islerligine tek basina yeterli olmadig:
aciktir. Diger taraftan ise bircok akademisyenin ve piyasa profesyonellerinin hemfikir oldugu
gibi “adil ve diizgiin isleyen piyasalar” saglama ihtiyacinin ve zorlugunun her zaman var
olacagi gercegidir. Felsefe bu arayista bize sorgulayici giiclii bir zemin saglayacaktir.

3.3.3. Finansal Hizmetler

Finansal hizmetler ve tirlinler pazarinin diinyada hizla biiytidiigii, giderek daha 6nemli
hale geldigi ve rekabetin yogun oldugu sdylenebilir. Bu anlamda iiriin hizmet pazarlamasi,
fiyatlandirma ve terfi uygulamalarini etkiler. Finansal {riin ve hizmetlerin pazarlama
uygulamalar1 da bir dizi etik sorunu giindeme getirir. Bankalar, sigorta sirketleri ve diger
finansal kurumlar miisterilerin finansal islemlerine aracilik eder. Finansal hizmetler ve iiriinler,
insanlarin paralarini yonetmeleri veya paraya erigmeleri igin araglar saglar (Brenkert, 2010:
275). Bir ekonomik sistemde hemen herkes finansal hizmetler sektoriinlin miisterisidir.
Bankalar ¢ogu insanin ihtiya¢ duydugu temel hizmetleri saglar. En basitinden bireyler kredi
kart1 veya banka kart1 kullanir. Bunun yaninda kredi finansmani, sigorta policesi giivencesi,
yatirim, saklama ve diger finansal hizmetlerden yararlanir. Bankalar miisterilerinin ihtiyag
duydugu iirtinleri gelistirip satmaya c¢aligir. Bugiin ¢cok sayida insan yiiz yiize, bankamatiklerle,
akill telefonlar1 ile web siteleri araciligryla bankalarla islem yapmaktadir. Tasarruflarini nasil
yonlendirecegi, vergi ve diger O0demelerini nasil yapacagi konusunda banka caliganinin
yonlendirmesine giivenir. Kisisel satis alan1 da finansin diger alanlar1 gibi suistimal i¢in sayi1siz
durum dogurabilir. Her ne kadar bankalar bu konularda 6zgiivenli agiklamalar yapsa da bununla
ilgili diinyada ¢ok sayida islenmis suclar ve suglamalar mevcuttur.

Ornegin; kurum galisanlar1 kredi degerlendirmesinde ya da konut kredisinde evin ipotek
edilmesinde ekspertiz yapanlarin degerinin iizerinde raporlayarak kotii kredilerin dogmasina
yol agabilir. Tersi durumlar, yani kredi talepleri yerine getirilmeyen miisterilerin kurum
calisanlarini suglamasi, verilen hizmetlerden ve alinan kesintilerden sikayet edilmesi de s6z
konusudur. Toplumda genel olarak bankacilik sisteminin halki somiirdiigline dair ve hatta daha
ileri giderek zaman zaman hiikiimetlerin de bu ydnde agiklamalar1 olabilir. Ozetle finansal
hizmet alanina iligkin suistimaller veya su¢lamalar her iki taraftan da kaynaklanabilir. Diger
taraftan Boatright’in (2014: 157) ifade ettigi gibi, taraflar arasi bilgi esitsizligi de
diistintildiiglinde agirlikli olarak gerek bankacilik gerek sermaye piyasasit ve sigortacilik
faaliyetlerinde olsun sektoriin kendisi yani sektdr uygulamalar1 da suglanir.
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Satis s6z konusu oldugunda aldatma sinirlar1 olmayan genis bir kavramdir. Kurum
calisanlarinin iizerindeki satis baskisi/tesviki miisterilere finansal durumunu iyilestirmeyecek
yonde finansal varlik ya da hizmet alim satimina tesvik eder. Gegmiste sigorta hizmetlerinde,
finansal varlik alim-satiminda ve kredi kartlar1 pazarinda baskici ve uygun olmayan satislarin
varlig1 konusunda hem diinyada hem de Tiirkiye’de sayisiz 6rnek bulunmaktadir.

Yasal diizenlemelerin ¢ogu dolandiriciliga odaklanirken, finansal alanda aldatma
konusu yasal bir tanimdan yoksundur (Boatright, 2014: 66). Genel olarak birey, baskasi
tarafindan ileri stiriilen bazi iddialarin sonucu olarak yanlis bir inanca sahip oldugunda
aldatilmis sayilir. Yanlis ya da yaniltict bir sekilde konunun eksik ifade edilmesi veya bilgiler
dogru olsa bile yeterince aydinlatilmayan durumlar nedeniyle karsi tarafin yanlis inanglara
sebep olmasina neden olmak da aldatmaya girer. Bu nedenle bankacilik ve sigortacilik
sektoriinde iiriin ve hizmet pazarlamasinda ¢ok fazla etik ihlaller s6z konusudur.

Amerikan kaynakli ve sonrasinda Avrupa’ya sirayet eden 2008 ekonomik ve finansal
kriz —-mortgage krizi olarak da bilinen- uygun olmayan pazarlama uygulamalarinin olay1 nereye
tasidigini agikga gostermistir. Gegmiste kredi piyasasi ve kredi kartlar1 pazarinda yine uygun
olmayan miisterilere satig cabalar1 da piyasanin taraflarini olumsuz etkilemis ve ekonomik
kayiplar1 biiylitmiistiir. FTC (Federal Trade Commision), SEC (The Securities and Exchange
Commission) ve diger diizenleyiciler bu konuda ti¢ faktorlii bir test kullanir (Boatright, 2014:
67): (1) Aldatilan kisi ne kadar mantiklidir? (2) Bir kisi aldatilmaktan ne kadar kolay
kacinabilir? (3) Kisi aldatmadan ne kadar zarar goriir?

Bireysel yatirnmcilarin finansal islemlerde hata yapmaya ya da aldatilmaya en yatkin
olan taraf oldugu aciktir. Bugiin ortalama bireysel miisterilerin her tiirlii kredi iglemlerinde
imzalatilan sartnamenin okunmasi ne zaman agisindan ne de anlamak agisindan miimkiindjir.
Davranigsal yaklagimcilar ekonomik rasyonalite kavraminin islemedigi sayisiz durumlar ortaya
koyar. Diizenlemeler siradan ortalama zekaya sahip bireyler diisiiniilerek hazirlanir. Bununla
birlikte bazi bireyler daha kolay aldanabilir. Bazilar1 daha siipheci ve arastirmacidir. Burada,
daha once de ifade edildigi gibi niyet ve aldatilmadan dogan zararin ortaya ¢ikip ¢ikmamasi
karine teskil eder. Ekonomide rasyonel se¢im kavrami karmasiktir. Tabi burada bir dizi sorulari
da akla getirir (Boatright,2014: 68): Alic1 ya da satici rasyonel olarak karar verecek yeterli
bilgiye sahip mi? Savunmasiz yatirimcilart korumaktan kim sorumludur? Belirli pazarlara
girmekten men edilmeli mi? Biraz egitim —finansal okuryazarlik- gerekli mi? Yeterli bilgi
nedir? Bir yatinmcinin yeterince bilgilendirilmesini saglamak kimin yiikiimliiliigiindedir?
Goriildiigii gibi bu sorular hayati goriinmekle birlikte cevabr her zaman net olmayabilir.

Bankalar giinlimiizde saygimlhigini ve gilivenilirligini korumakla birlikte zaman zaman
finansal skandallar, dolandiriciliklara ve diger su¢glamalara maruz kalir. Tiirkiye’de bankacilik
sisteminin en sikintili donemi 2000-2001 krizi donemi olmustur. Itibar bugiine giiven ise
gelecege doniiktiir. Giiven zamanla kazanilan bir olgudur. Bir bankanin adil ve giivenilir hizmet
saglama konusundaki ge¢mis performansi, miisterinin gelecekteki performansina giliven
duymasina yardimci olur (Kofman ve Payne, 2018: 16). Kotii bir itibar giiveni asindirir.
Gelecege doniik miisteri kazanma potansiyelini olumsuz etkiler. Bir kurumun stirdiiriilebilir
olarak itibarin1 koruma ¢abasi bir anlamda giiven insa etmeye yoneliktir.

Dobson’a (1993: 58) gore itibar davranigsal bir 6zellik gibi goriinmekle birlikte
kurumlar, gelecekteki ekonomik rantlar1 elde etmek igin itibar olusturmakta ve siirdiirmektedir.
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Itibar tamamen materyalist terimlerle tanimlanir. Itibar olusturma servet maksimizasyonu
amacina yonelik yalnizca diger bir aractir. Maddi kazancin her seyin 6l¢iisii oldugu bir diinyada
itibar, maddi kazang i¢in bir ara¢ olmaktan 6teye gidemez. Yonetimler kurumun itibarini ve
giivenini korumak adina taktiksel eylem planlar1 gelistirir. Piyasa aktorleri piyasa faaliyetlerini
bozucu skandallardan hoslanmaz. Giiven kaybi isleyisi bozacagindan ve miisteri kaybina neden
olacagindan dolay1 etik kaygilar olusur. Brenkert’in (2010: 291) vurguladig: gibi etik kisa
vadeli ya da dar kisisel ¢ikarlarin 6tesinde eylemlerin ve uygulamalarin daha genis etkilerine,
bunlarin altinda yatan normlara ve degerlere bakilmasi gerektigine isaret eder.

3.3.4. Finansal Yonetim

Isletmenin ihtiyac1 olan finansal kaynaklarin en uygun bigimde saglanmasi ve
kullanilmasina iliskin islerin yonetilmesini igerir. Kurumsal isletmelerde isletme sahipligi ile
yonetimin ayrilmas: asil-vekil catismalarina neden olur. Ust yonetimin iizerindeki kazang
baskisi kayitlarda sahtecilik yapilarak rakamlarin ¢arpitilmasina sevk edebilir. Bunun yaninda
finansal yoneticilerin hissedar servetini maksimize etme hedefi {iretimin sosyal maliyetlerini ve
diger kurumsal sosyal sorumluluklarin gérmezlikten gelinmesine yol acabilir.

Parasal kararlara yon veren finans yoneticisi ayn1 zamanda sirketin riskini yonetir. Risk
yonetimi, finansal yonetimin merkezinde yer alir. Bir sirkette riskin nasil yonetildigi ¢ok biiytik
sonuglar dogurabilir. Isletmedeki tiim kararlar riski géz &niinde bulundurmay: gerektirir.
Bireysel yatirnmcilar ve yatirnm fonlarinin yoneticileri i¢in risk biiyiik bir endise kaynagidir.
Finansal piyasalarda veya finansal hizmetlerde yer alan herhangi bir kurum riskle ilgilenir.
Bircok farkli nedenlerden dolayi risk gelisebilir. Matematiksel olasilik bilimi ayn1 zamanda
riskin yonetilebilir oldugunu da ortaya koyar (Boatright, 2014: 237). Risk yonetimi yani
istenmeyen olaylarin gerceklesme olasiliklarini hesaplamak sigorta ve bankacilik sektorlerinin
ana islevidir.

Finans teorisi, riskin bir tehlike oldugu kadar bir firsati da temsil ettigi ve isin amacinin
yalnizca riskten kacinmak veya riski azaltmak degil, kabul edilebilir bir risk diizeyinde en
uygun getiriyi aramak olmasi gerektigi fikrini vurgular (Boatright, 2014: 234). Risk ve getiri
ayrilmaz bir unsurdur. Risk getiri Odiinlesimi bize risk almaksizin getiri de elde
edemeyecegimizi anlatir. Elde edilen getiri alinan riskin telafisidir. Istenen getiri ne kadar
biiylikse, alinmas1 gereken risk de o kadar biiyiik olur. Bu baglamda yatirimci, beklenen
getirinin riskle orantili ve risk seviyesinin kabul edilebilir oldugundan emin olmaya
caligmalidir. Bununla birlikte riski her zaman tam olarak belirlemek zordur. Ayrica kurumlarin
ya da yoOneticilerin riske karsi tutumlart da farkli olabilir.

Isletmeler her giin farkl risk diizeylerinde kararlar alir. Hangi diizeyde risk almnmali
veya kararin ne yonde olmasi gerektigi konusuna, etik kaygilar ile kazang maksimizasyonu
hedefinin yanit1 ayni tarafta olmayabilir. Genellikle bu tiir durumlarda sirket yoneticileri kazang
baskilar1 nedeniyle etik olmayani tercih etme egilimindedir. Finansal yonetimde temel nokta
sirketin faaliyetlerinden kaynaklanan gelirin sirket paydaslar1 -calisanlar, tedarikgiler,
hissedarlar, diizenleyiciler, miisteriler, halk vd.- arasinda nasil dagitilacagi sorunudur. Kazancin
paydaslar arasinda adil ya da esit paylasimi s6z konusu olmay1p her dénemde taraflarin pazarlik
giicii, oransal dagilimin tayininde belirleyicidir.
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Pek ¢ok finans ve ekonomi teorisyeni ve uygulayicist etik uygulamalara olan ihtiyact
kabul etse de devletler tarafindan yasal ¢erceveye oturtulmus gibi goziikse de uygulamada her
diizeyde ig¢sellestirilmedigi anlasilir (Dobson, 1993: 57): Birincisi, sofistike ve mantik odakli
beyinlerin etik gibi mantiksiz ve belirsiz kavramlari kabul etmesi zordur. ikincisi, 2000 yillik
ahlak felsefesi tarihi boyunca etik; materyalist bir amaca ulasmak i¢in bir kisitlama olarak degil,
genellikle davranigsal bir motivasyon olarak goriiliir. Ugiinciisii, paraya yén veren aktorlerin
kurgulanmis servet maksimizasyonu hedefi etik ilkelerin gérmezden gelinmesine neden olur.
Etik olmayan secenegin kazang saglama potansiyeli ve etik davranmanin tesvik edilmedigi ya
da olumsuz davranisin cezalandirilmadigi ortamlarda bireylerin ya da kurumlarin etik
davranmasini beklemek giictiir. Kisa vadede kazangli olan segenek, uzun vadede ise daha biiyiik
maliyetler dogurabilir. Etik erozyon arttikga ekonomik yapi, finansal sistem ve toplumsal refah
bundan zarar goriir. Kisaca her diizeyde etik olmayan egilimler ve uygulamalar arttikca
ekonomik ve sosyal maliyetlerin yonetilmesi zorlasir. Bu nedenle bireylerin iyi niyetine
giivenmek ya da etik olmayan davranislart cezalandirmanin 6tesinde etik davranislar
Odiillendirici tesvik edici sistemler olusturulmalidir.

4. SONUC

Bu makale biitiinlesik bir bakis agisiyla, modern finansal sistem 6gretisinin temel
ilkelerini dogru bir sekilde ortaya koyma ve bunlarin sonuglarinin piyasalara nasil yansidigini
gosterme girisimidir. Amag temel finansal teorilerine iliskin elestirel bir tartisma agmak degil
felsefenin katkilariyla finansal sistemi iyilestirme girisiminin 6nemine isaret etmektir. Diinyada
bu konuda artan ¢abalar ve belirli bir akademik birikim s6z konusudur. Finans disiplininin,
finansal diizenlemelerin ve uygulamalarin amaci; ihtiyaglar1 karsilayacak sistemlerin,
organizasyonlarin hayata gecirilerek ekonomik sistemi, toplumsal yasami ve dolayisiyla
insanin yasam kalitesini artirmaktir. Bugiin hem geleneksel hem de modern finans teorilerinin
felsefi olarak sorgulanmaya ihtiyact vardir. Yine mevcut sorgulamalar agirlikli olarak bu
teorilerin gelisimine 6nemli oranda kaynaklik etmis Amerikan ve Bati Avrupa literatiiriinden
gelmektedir.

Tirkiye’de etik temelli bir takim smirli akademik tartismalar ve calismalar vardir.
Bununla birlikte finans ontolojisi ya da etimolojisi alanina yine Batt literatiirii hakim olup ulusal
diizeyde yapilmis bir akademik c¢alisma tespit edilememistir. Finans alaninda ¢alisan
akademisyenlerin ve profesyonellerin finans felsefesini ihmal etmesinin ¢esitli nedenleri vardir.
Birincisi, felsefenin egitim miifredatinda goreli agirliginin sinirlh kalmasi ifade edilebilir.
Ikincisi, akademik kitaplarda matematiksel kavram ve yontemlere agirlik verilmesi ile finansal
uygulamalarin ve degerlemenin siibjektif dogasinin géz ardi edilmesine neden olma tehlikesi
vardir. Bu c¢alismada konunun 6nemine dikkat ¢ekilmekte ve genel bir ¢er¢eve sunularak
gelecekte bu konuda yapilacak ¢alismalari tesvik etmek hedeflenmektedir. Ciinkii felsefi zemini
olmayan bir finansal sistem dar bir matematiksel modeller ¢er¢evesine kurgulanmis olarak
biitiinsel bir bakis acisindan yoksun olacaktir. Matematiksel modellerin aragsalliginin tesinde
amag haline getirilme riskini artiracaktir. Ozetle, finans bilimine matematik biliminin yani sira
felsefe ve davranis biliminin eklenmesi ile finans biliminin daha giiclii bir yapiya kavusacagi
aciktir. Felsefeden gelen katkilar finansal problemlere daha giivenilir ve saglikli ¢dzliimler
iretilmesine destek olacaktir.
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