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Özet 
Bu çalışma günümüz işletmelerinin sürekli değişen ve gelişen piyasa koşulları içerisinde rekabet 

güçlerini korumak amacıyla dışarıdan sağladıkları profesyonel finansal danışmanlık faaliyetlerine 
yönelik eleştirisel bîr yaklaşım sunmaktadır.İnceleme, bu konuda farklı yaklaşımların hangisinin daha 
gerçekçi ve kullanılabilir olduğunu aramak yerine, finansal danışmanlık olgusu ve bu olgu çerçevesinde 
geliştirilebilecek bir sistematiği, farklı piyasa koşullarını dikkate alarak tartışmaktadır. 

Anahtar Sözcükler: Danışmanlık, Finansal Danışmanlık, Finans Yönetimi 

Abstract (Financial Counseling: A Totalitarian Approach to Find Solutions for The 
Administrative Level Problems) 

Consulting practice helps client in the industry find their way in new competitive markets. By 
focusing on customer needs and financial operations. At the same time consulters help their customers 
organize İn order to exploit new opportunities and move quickly to get things done. 

Keywords: Consulting, Financial Consulting, Financial Management 

Giriş 
Kuşkusuz, danışmanlar günümüzde 

işletmelerin karşılaştıkları sorunları her 
koşulda çözebilecek kesin reçetelere sahip 
değillerdir. Bu çalışmada böyle bir yakla-
şım içermemektedir. Ancak bununla birlik-
te finansal danışmanlık söz konusu oldu-
ğunda, danışmanların her koşulda dikkate 
alması gereken bir takım faktörler veya en 
azında yapılmaması gereken bir takım 
hatalar bulunmaktadır. Bu çalışma bu 
faktörleri ve hataları değerlendiren bütün-
cül bir yaklaşım içermektedir. Bu bağlam-
da çalışma tanımlayıcı ve tespit edici bir 
nitelik taşımaktadır. 

1. Finansal Yönetim Danışmanlığı 
Bütün danışmanlık faaliyetleri ve pro-

jeleri finans ve muhasebe verilerinin kulla-
nımını içerir ve bütün yönetim danışman-
ları, uzmanlık alanları ne olursa olsun 
finansal konular ve uygulamalarla ilgilen-
mek zorunda kalabilmektedirler. Bunun iki 
sebebi vardır. Birinci neden, finansman ve 
muhasebe, işletmenin çalışma dilidir. 
İşlemleri ve karmaşık organizasyon prob-
lemlerini finansal bilgiler olmaksızın analiz 
etmek imkansızdır. İkinci neden ise, fi-
nansman fonksiyonuyla diğer fonksiyonel 
bölümler arasındaki yakın ve karmaşık 
ilişkidir. İşlem hattının her hangi bir aşa- 

 
 
 
 
 
 
 
 



masında alınan kararlar (bu kararlara 
örnek olarak, işçilere sağlanan sosyal yar-
dımların artırılması verilebilir) her şeyden 
önce işletmenin fınansal pozisyonunu etki-
leyecektir ve mevcut fınansal plan ya da 
bütçelerde bir revizyon gerektirebilir. Ben-
zer biçimde, bütünüyle finansal görünen 
kısa vadeli banka kredilerinin azaltılması 
gibi bir karar çalışma sermayesinde bir 
azalmaya neden olabileceği gibi diğer 
faaliyet bölümlerine özellikle üretim ve 
pazarlama bölümlerine bir takım zorla-
maların getirilmesi sonucunu doğurabilir. 
Bu çalışmada, işletmelerin finansal yapıları 
ve sermaye yatırım projelerinden ziyade 
genel finansman bilgilerinin kullanılması 
gibi karar aşamasında kullanılacak özel 
danışmanlık problemleri üzerinde yoğunla-
şılacaktır. Ayrıca, fınansal kararların ve 
politikaların diğer işletme bölümleri üze-
rindeki gözardi edilemeyecek etkileri 
üzerinde durulacaktır. 

Yönetim danışmanları, bu karmaşık 
faaliyetler içinde müşterilerine yarar sağla-
yacak en kalifiye insanlardır. Bu kişilerin 
yanı sıra, finansal alanda çalışan diğer 
kişilerde, muhasebeciler ve bankalardır. 
Finansal konularda sık sık tavsiyeye 
ihtiyaç duyan yöneticiler bir çok zaman 
işletmenin finansal durumunu bağımsız 
denetçilere inceletirler. Çoğu muhasebe da-
nışmanlık örgütü düzenli olarak raporlama 
ve bütçelerin hazırlanması sistemleri ve 
vergi konusunda müşterilerine düzenli 
hizmetler sağlarlar. İşletmeyle sürekli 
ilişki halindeki bir danışman, dışarıdan 
sağlanacak yeni bir danışmana göre hem 
daha kısa bir öğrenme eğrisine sahiptir 
hem de işletmeyle olan yakın ilişkisi nede-
niyle daha fazla avantaj sağlar. Bununla 
beraber, genel yönetim danışmanlığında 
örneğin muhasebecilerin kullanılmasında 
ciddi sınırlamalar vardır. Danışmanlıkla 
denetim arasındaki temel fark, danışman-
lıkta sorumluluk müşteriye karşıyken, 
denetimde, ortaklar, kamuoyu ve kredi ve-
renlere karşı bir sorumluluk söz konusu-
dur (Vanasco, 1996). Böyle bir durumda 
çıkarlar arasındaki potansiyel çatışma 
açıkça görülebilmektedir. Anglo- Sakson 
ülkelerinde bu işlerin bir arada yürütül-
mesi   kabul   edilmekle  beraber,   gerçekte, 

bazı ülkelerde denetim ve danışmanlık işle-
rinin ayrılması konusunda yasa çıkarıl-
mıştır (Vanasco, 1996). Burada büyük 
ulusal muhasebe işletmeleriyle küçük 
işletmeler arasında bir fark bulunmalıdır. 
Daha büyük işletmeler 'yönetim hizmet-
leri' bölümlerini organizasyon yapıları 
içinde denetim fonksiyonundan ayırmakta-
dırlar ve danışmanlık hizmetleri için geniş 
ölçüde kaynak sağlayabilirler (Wolfe,2000). 
Küçük işletmeler ve bağımsız muhase-
beciler bütünüyle bir finansal uzman 
özelliğinden uzaktırlar ve klasik muhase-
beciliği geliştirme nakit akışı terimlerini 
düşünme, olasılığın ve alternatif yöntemle-
rin çözüm yollarını öğrenme ya da maliyet-
leme, bütçeleme gibi konularda son za-
manlarda gerçekleştirilen yeni gelişmeleri 
benimsemede zorlanabilirler. İşletmelerin 
iş yaptıkları ticari bankalar, alternatif bir 
danışmanlık kaynağıdır. Likidite yönetimi 
ve kredi kontrolü konularında yerel banka 
yöneticileri Özellikle mevcut ve potansiyel 
genel kredi oranları ve finansal durum 
hakkında uzmanlık bilgisiyle donatıldıkları 
için çok yararlı olacaklardır. Ancak, 
genelde bankalar konusunda ön yargılı 
olmamak gerekir, çünkü her ne kadar 
bankalar kredi değerlendirme konusunda 
uzman olmalarına rağmen, şirket değerleri 
ya da teminat pazarlarının işleyişi konu-
sunda daha az bilgiye sahip olabilirler. 
Tüccar bankerler (Amerikan terminolo-
jisinde yatırım bankeri olarak tanımlan-
maktadır) danışmanlık konusunda çok 
daha aktiftir. Tüccar bankaların geleneksel 
görevi teminat konusunda bir acenta ya da 
arabuluculuk rolü üstlenmeleridir. 

Bununla beraber, son yıllarda tüccar 
bankerlerin danışmanlık hizmetleri konu-
sundaki hizmetleri genişlemiştir. Tüccar 
bankerlerin faaliyet alanları içinde şirket-
lerin birleşmesi ve büyümesi faaliyetleri, 
risk yönetimi, hazine işlemleri ve ticari 
bankalarla rekabet gibi konular yer 
almaktadır, ancak, bankerler işletmelerin 
günlük finansal işlemleri olan kredi ve 
likidite yönetimi gibi konularla fazla ilgili 
değildirler (Van Horne,1990). Çeşitli 
organizasyon şekilleri finansal kararlar 
konusunda daha geniş bir bakış açısı 
sağlamaktadır.  Danışmanlık hizmetleriyle 
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müşterilere farklı durumlar için teklifler 
sunulmaktadır. 

l.l.Finansal Tahmin 
Eğer bazı temel finansal terimler ve 

analizler konusunda müşterilerin bir bilgisi 
yoksa, danışmanın istenilen düzeyde fay-
dalı olması güçleşir. Bu yüzden müşterinin 
başlangıçta bu temel bilgiler konusunda 
belirli ölçüde eğitilmesi gerekir. Bu çalışma 
muhasebenin ya da finansal analizin temel 
ilkelerini içermemektedir. Profesyonel bir 
danışmanın zaten bazı temel finansal 
yeteneklere sahip olduğu düşünülmektedir. 
Finansal analiz ve tahmin konusunda 
bugün için yeterli bilgi sağlanabilmektedir. 
Bu kadar çok bilgi sayesinde danışman, 
mümkün olduğuca konuya eleştirisel 
bakabilir ve müşteri ihtiyaçları için en 
uygun kombinasyonu seçebilir. 

1.2.Muhasebe ve Finansal Analiz 
Muhasebe öğretiminde geleneksel yak-

laşım defter tutmayla başlamaktadır. 
Kanımızca, bu yaklaşım yöneticiler için 
zaman kaybı ve gereksiz olarak 
değerlendirilebilir. Çünkü danışmanlık 
hizmeti finansal bilgilerin nasıl 
toplanacağından ziyade bu bilgilerin 
yönetim kararlarında nasıl kulanı-lacağı 
üzerinde yoğunlaşmalıdır. 

Müşterilerin bazı temel muhasebe ilke-
lerini anlamaları gerekir, çünkü, aksi halde 
içinde bulunulan finansal durum anlamsız 
gelebilecektir. 

Temel İlkeler 
1- Muhasebe ve nakit akışı 

arasındaki 
farkların belirlenmesi. 

2- Muhafazakar mali yönetim 
3- Aşınma payı ve amortisman 
4- İşletmenin     sahipliği     ve     kişiliği 

arasındaki ayrım. 
Müşteri, finansal bir raporun tamam-

layıcısıdır. Bazı danışmanlar bilançoya 
fazla önem vermekle birlikte, işletmenin 
gelir durumuna aldırış etmemektedirler. 
Danışman sadece gelir durumu analizi 
değil aynı zamanda fonların ve kaynakların 
analizinde de gerekli materyalleri ortaya 
Çıkarmaya çalışmalıdır. 

Hemen hemen tüm finansal analizler 
oranların kullanımı ve değerlendirilmesini 
içerir. Burada problem çok sayıda oran 
olması  ve bunların  müşterilerin  kafasını 

karıştırması dır. Hiç kimse farklı sonuç-
lardan benzer yorumlar çıkarma eğiliminde 
olmayacaktır. Dolayısıyla bu oranların 
hepsinin kullanımı yerine bunlar içinden 
bir kısmının seçimi çok daha iyi olacaktır. 
Ancak çok az sayıda oranın yeterli olma-
sına rağmen dört farklı alanda kullanılan 
kısa bir liste yapılabilir(Akgüç,1998; Usta, 
2002). 

Bunlar ; 
a- Oranlar, işletmenin likiditesi ya da 

vadesi gelen yükümlülüklerini yerine 
getirme yeteneğiyle ilgili olabilir. Cari 
rasyo ve asit-test oranlarının bu konuda en 
Önemli oranlardır. 

b- Yönetimin etkinliğine ilişkin oranlar, 
bu oranlar da çok önemli olup günlük 
olarak yapılan satışlardan ve bu satışların 
maliyetlerinden hareket edilerek saptana-
bilir. 

C- Sermaye yapısına ilişkin oranlar, 
borçlar ve bunlara ilişkin fonlarla ilgili-
dirler. Bu oranların birinin seçimi ve bu-
nun sürekli kullanımı Önem taşımaktadır. 

d- Son olarak, her şeyden önce oranlar 
karlılığı ölçer. Bu toplam varlıkların 
dönüşümü ve bu konuda pek çok olası 
varyasyonları içermektedir. 

Bu temel araç ve fikirler sayesinde, 
müşteri ihtiyacını daha iyi belirleyebilir ve 
gerek danışmanın analizlerini gerekse 
tavsiyelerini daha iyi anlayabilirler. Yine 
finansal danışman, müşterinin temel finan-
sal analizler konusundaki kabiliyetlerini 
geliştirirler. 

2. Çalışma Sermayesi ve Likidite 
Yönetimi 

Bu noktada, 'finansal yönetimin elde 
etmeye çalıştığı nedir?' sorusu gündeme 
gelmektedir. Mevcut finans teorilerin çoğu, 
uzun dönemde ortakların gelirlerini maksi-
mize etmeye dayanır. Bazı eleştirmenler 
bunu reddetmekte ve organizasyonun so-
rumluluğunun ortaklara karşı olduğu ka-
dar, kredi verenlere, işçilere ve kamuoyuna 
da olduğunu belirtmektedirler (Van Horne, 
1990). Bu iki görüşünde kendince haklı 
oldukları noktalar vardır, ancak unutul-
mamalıdır gereken şey, işletme varlığını 
sürdürmedikçe kimseye yardım edeme-
yeceği ve hayatta kalması için de vadesi 
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gelen     taahhütlerini     yerine     getirmesi 
gerektiğidir. 

2.1. Çalışma  Sermayesinin Tanım 
lanması 

Geleneksel olarak net çalışma sermayesi 
cari aktifle cari pasif arası fark olarak 
tanımlanmaktadır. Bu yaklaşımı oldukça 
statik olduğu ve uygulama açısından da, 
çok faydalı olmadığı düşünülmektedir. 
Likidite, nakit sağlanabilmesine bağlıdır. 
Bir işletme çok büyük yatırımlar 
nedeniyle büyük miktarda çalışma 
sermayesine sahip olabilir, bunun tam 
tersi işletmede hiç nakit bulundurmama da 
iflasa neden olabilir (Gordon ve 
Arun;1987) Bu yaklaşım nakit akımları 
düşüncesi yerine, muhasebe düşüncesine 
dayanmaktadır ve danışmanlar için 
müşterilerin nakit akımlarını düşünme ve 
plan yapmak, işletme sermayesine 
nazaran daha faydalı olacaktır. 

Her üretim işletmesinde hammadde-
lerin alındığı, işlendiği, depolandığı ve 
nihayet satıldığı esas bir üretim işlemler 
süreci vardır. Hizmet endüstrisi dahi bu 
sürece sahiptir. Satın almalar gerçekleş-
tiğinde nakit akışı saptanabilir. Danışma-
nın görevi, müşterisine işletmesiyle ilgili 
kendine has işlem sürecini tanımasına, 
sürecin kısaltılmasına ve nakdin korun-
ması için işlem sürecinin etkinliğinin 
artırılmasına yardımcı olmak olmalıdır. 
Danışmanın dikkate alması gereken bir 
diğer önemli faktörde bu gelişme ve 
iyileştirmelerin nakit kullanımı değişimine 
neden olacağıdır. 

Bu konudaki çok önemli bir başka 
gerçekte, çoğu yöneticinin finansal olma-
yan alanlardaki nakit akışlarının sonuçla-
rının, işletme faaliyetleri üzerindeki 
etkileri konusunda tam bir bilgiye sahip 
olmamalarıdır. 

2.2. Nakit Yönetimi 
İşlem süresi içinde nakit akımı etkileri 

olmasına rağmen, nakit yönetimi de bütü-
nüyle gözardı edilmemelidir. Bu konuda 
bankalar gerçekten uzmandır ve bir çok 
banka son yıllarda bu konuda önemli 
gelişmeler gerçekleştirmiştir. Burada da 
danışman Önemli bir rol üstlenebilir, da-
nışman, bankaların müşterilerine sunduğu 
şaşırtıcı hizmetlerin yanı sıra, kasa kira-
lama sistemi, hesaplar arası denge ve müş- 

terinin ihtiyacına göre çözüm bulunması 
gibi paketler sunabilir. 

2.3. Sermaye Yapısı ve Finansal 
Pazarlar 

Her işletme faaliyet yapısına uygun bir 
sermaye ihtiyacı içerisindedir. Yetersiz 
sermayeyle faaliyetlerini devam ettirmek, 
işletmeler için önemli bir başarısızlık 
sebebidir (Altman,1983). İşletmeler yeterli 
sermayenin yanı sıra, faaliyetlerine uygun 
bir sermaye yapısına sahip olmalıdır. Bu 
durum borçların ve alacakların arasında 
bir eşitlik sağlanarak gerçekleştirilebilir. 
Bu konuyu kuramsal olarak tartışmak 
kolay olmakla birlikte uygulamada gerçek-
leştirmek oldukça zor olabilmektedir. 

Mevcut finansal teorilerin bir çoğu 
işletmelerin sermaye yapıları ve uzun 
vadeli finansal kararların, organizasyonun 
sermaye maliyeti üzerindeki etkileriyle 
ilgilidir (Singh ve Nejadmalayeri, 2004). 
Bununla beraber bir çok teori gerçekleri 
yansıtmamaktadır. Danışman bu teoriler 
yığını içinde müşterilerine çok kullanışlı ve 
yararlı bilgiler sağlayabilir. Gerçekte bir 
işletmenin sermaye yapısı iki karar 
aşamasını içermektedir. İlk aşama, her 
hangi bir finansal operasyon esnasında 
organizasyonun cari sermaye yapısı 
içerisinde yönetim politikalarının, borç 
oranlarının, pazar şartlarının ve hepsinden 
önemlisi beklenen nakit düzeyi ve bu 
nakdin zaman içerisinde kullanımı 
konularında karar alınmasıdır. Bu analizin 
temeli yeni fonların sağlanması ya da 
borçlanma kararlarına dayanır. İkinci 
aşama, fiyatlama, garantinin seçimi ve 
işletmenin finansal güvenliğinin tam 
olarak gösterilmesine yönelik kararları 
içermektedir. Bu ikinci karar aşaması, 
profesyonel yatırım bankerliği dalıdır ve 
genel danışman, müşterisine uygun 
zamanda bazı özel hizmetler sağlamalıdır. 
Ancak, sürecin ilk aşamasında, finansal 
duruma uygun ne tür fonların elde 
edilmesi gerektiği konusunda danışmanın 
çok kıymetli yardımları olabilmektedir. 

Borçlanmayla sağlanan fonların kulla-
nılması birçok avantaja sahiptir. Uygun 
miktarda borç, hisse başına getiriyi artırır 
ve faiz oranları, gerekli vergi indirimleri 
yapıldığında borçlanmayla sağlanan fonlar 
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için oldukça düşük bir düzeyde gerçek-
leşmektedir. Genelde eğer işletmenin borç-
lanma imkanı varsa, borçlanma yoluyla fi-
nansman (finansal kaldıraç etkisi nede-
niyle) ilk seçim olmaktadır. Yöneticinin 
sermaye yapısıyla ilgili anahtar görevi, 
işletmenin borçlanma kapasitesini göster-
mektir.. Bir çok durumda danışman bu 
alanda zor bir görevle karşı karşıyadır. Da-
nışman, müşterisini temel kurallar konu-
sunda tekrar eğitmeli ve sistematik bir 
analizin yerini hiç bir şeyin tutmayacağına 
onu inandırmalıdır. 

Bir işletmenin borçlanabilme yeteneği 
ilke olarak, o işletmenin tüm vadesi gelen 
borçları ve faizlerini ödeyebilme yeteneğine 
bağlıdır. Burada nakit akışları önem ka-
zanmaktadır. 

Borç yönetiminin önemi 1990'lı yılların 
başlarında bir çok işletmenin yaşadığı 
tecrübeler dolayısıyla ortaya çıkmıştır. 
OECD ülkelerinin 1985-2004 yılları arası 
geçen sürede hızlı bir büyüme trendi içine 
girmeleri, özellikle Amerika, Japonya ve 
İngiltere de hem işletme hem de tüketici 
borçlarında meydana gelen artışlarla ka-
rakterize edilebilir. Çıktılarda meydana 
gelen hızlı artış, sermaye yatırımlarında da 
bir artışa sebep olmuştur. İşletmeler bu 
gelişmeler üzerine, kısa vade de nakit 
sağlama çabası içine girmişler ve yüksek 
faiz oranlarına razı olmuşlardır. 

Yukarıda belirtilen problemleri önceden 
ön görünebilir ve kaçınılabilme imkanı bu-
lunmaktadır. Zaman içindeki hızlı büyüme, 
dikkatleri üretim hattı üzerine çekmiş ve 
artan üretim talebi karşılamaktansa kötü-
ye doğru giden bir süreci yansıtmıştır. Da-
nışmanın görevi, müşterileri olan işlet-
meleri sadece normal ekonomik zaman-
larda değil aynı zamanda ekonominin dur-
gun ve belirsiz olduğu zamanlarda da uzun 
vadeli projeleri gerçekleştirme görevini üst-
lenmeye ikna edilmelidirler. 

Bu ikna kabiliyeti, simülasyon tek-
nikleri ve bilgisayar temelli işletmelerin, 
finansal dinamiklerini geliştirmeleri ola-
sılık dahilindedir. Bazı işletmeler dışarıdan 
yardım almaksızın bu tip projeleri sürdüre-
bilirler. Bu alanda başarılı bir danışmanlık 
faaliyeti bilişim sistemleriyle desteklenmiş 

finansal  uzmanlık  sağlayacak  uygun   bir 
danışmanlık takımına bağlıdır. 

İşletme danışmanlığı, işletmelerin git-
tikçe artan düzeyde ortaya çıkan finansal 
kararlara analitik bir yaklaşımı gerçekleş-
tirecek ve artan ihtiyaçları karşılayacak bu 
tip ekipleri desteklemektedir. 

3. Füzyon ve Birleşmeler 
İşletmeler arası birleşmeler ya da bir 

işletmenin bir başka işletme tarafından 
satın alınması, danışmanlık faaliyetleri için 
bir çok fırsat yaratır. Bu fırsatlardan bir 
Çoğu birleşme sonrası dönemde, üretim ve 
pazarlama faaliyetlerinin rasyonelleşmeye 
başladığı ve farklı bütçe sistemleri, per-
sonel politikaları ve bir çok diğer pro-
sedürün birleştirilmesi gereği doğduğunda 
ortaya çıkmaktadır. Bununla beraber, bir-
leşmeden önce üstlenilmek zorunda olunan 
ve danışmanların çok sık ihtiyaç duyduğu 
temel finansal görev söz konusu işletme-
lerin gerçek değerlerinin belirlenebil-
mesidir. 

3.1. Bir İşletmenin Değeri Belirlen-
mesi 

İşleyen bir işletmenin değerinin belir-
lenmesinde temel olarak dört yaklaşım 
vardır. 

Bunlar ; 
- Şirketin   toplam   hisse   senetlerinin 

pazar değeri, 
- İşletme varlıklarının pazar değeri, 
- Gelecekteki  kazançların   sermayeleş- 

tirilmesi, 
- Yenileme ya  da yeniden  değerleme, 

(benzer bir işletmenin kurulması ve mali 
yetlerinin tahmin  edilmesini de içermek 
tedir). 

Bunlardan ilk yaklaşım, cari pazar yak-
laşımı, geniş bir biçimde kullanılır. Aslın-
da, bu yaklaşım işletmenin doğru değerini 
vermez, ancak yaklaşık bir değeri fiyat 
sağlar. Örneğin, son zamanlarda eldeki bir 
hisse senedinin nominal değeri 15.000 TL 
ise en azından bu fiyatın altında yapılacak 
teklifler kabul edilmez. Diğer üç yaklaşım 
gerçek bir değer belirlemeye çalışır. 

Değerlemenin temelinde müşterilerin 
özel durumları ve ihtiyaçlarına yakın bir 
Ödeme yapılması yer almaktadır. İşlet-
menin müşterisi için en yüksek verimin 
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elde edilmesini sağlayacak en uygun yön-
tem, danışmanın işletmenin finansal duru-
munu ve imajını dikkate alarak belirle-
necek gerçek değerinden daha üst bir değer 
belirlemesidir. Ancak teklifi müşteri işlet-
me yaparsa durum çok daha karışık bir hal 
alacaktır. Bu durumda uygun bir değerlen-
dirme metodu işletmenin kazanç sağlama 
güdülerine bağlıdır ve bu güdüler uzun 
vadeli işletme planları ve işletme strate-
jisine göre değişim göstermektedir. Bu 
durumda danışmanın görevi uzun vadeli 
fînansal istikrarın sağlanabilmesi için 
mevcut ve gelecekteki kazançları tahmin 
ederek borç sağlanabilme yeteneğinin sap-
tanmasıdır. 

Danışmanlık, müşterinin organizasyon 
yapılarında ek üretim kapasitesi sağlamak, 
ürün yelpazesini genişletmek ve dolayısıyla 
bir kazanç elde etmeyi amaçlayacaktır. 
Bazı danışmanlar varlıkların değerlendi-
rilmesi konusunda kendilerini geliştirerek 
tanınmış birer uzman olmuşlardır (Mc 
Elligot,2000). 

3.2. Ödeme Yöntemi 
Ödeme yönteminin seçimi çok karmaşık 

bir problemdir ve hem uzmanlık bilgisi 
hem de fînansal pazarlar, kullanılan yön-
temin ortaya çıkaracağı vergisel sonuçların 
gösterilmesini sağlayacak özel yetenekler 
gerektirir. Olası yöntemler hisse başına bir 
nakit ödemesi gerektirebileceği gibi var-
lıklar içinde bir nakit ödemesi gerekti-
rebilir. İşlemler sabit kur fiyatı üzerinden 
yürütülür ya da gelecekteki performansa 
göre değişebilir değerleme sistemi kulla-
nılabilir. Konunun karmaşıklığı, danışma-
nı, müşterisine içinde bankalar, vergi uz-
manları ve yasal danışmanların yer aldığı 
uygun bir uzmanlar takımı kullanmaya 
yönlendirebilmektedir. 

Bir müşteri işletmenin bu kadar hızlı 
bir gelişme göstermesi, bağlı şirket ve 
iştiraklerin faaliyetlerinin artmasına neden 
olacak, bu durumda söz konusu faaliyetle-
rin kontrolü sorunu ortaya çıkacaktır. İş-
letmenin merkeziyle işlem birimleri ara-
sındaki ilişkilerin en iyi delili, farklılık 
stratejisine ya da esas bünyenin doğasına 
bağlıdır. 

Bu organizasyonlar kazançlarını 'çekir-
dek  stratejisi'   olarak bilinen,   işletmenin 

temel faaliyet alanıyla ilgili konulardan 
sağlarlar. Bu yaklaşım stratejik kontrol 
olarak tarif edilebilir. Bu tip organizas-
yonlarda işlem birimlerindeki hat yöneti-
cileri cari işlemler üzerinde esas kararları 
almaktadırlar. Personel faaliyetlerinin ba-
şındaki yöneticiler denetim ve kontrol 
işlevlerini yerine getirirler. Bununla bera-
ber tamamıyla sınırsız çeşitlilik yaklaşımı 
olarak bilinen alternatif bir yaklaşım da 
sözkonusu olabilir. Bu yaklaşım örgütsel 
stratejiye uygun olup olmadığı düşünül-
meksizin karlı gözüken her faaliyet ala-
nında yatırım yapılması olarak ifade edi-
lebilir. Ancak çok sayıda işletme, başa-
rılabilir faaliyetlere uygun bir yayılma stra-
tejisiyle başarılı olmuşlardır. Bu stratejide 
en küçük merkez ofis dahi her hangi bir 
ürün ya da hizmet üretimine karar vere-
bilir. Bu felsefenin temeli, fînansal kontro-
lün organizasyonun başındakiler tarafın-
dan yürütülmesidir. Finansal bakımdan 
özellikle yatırımların geri dönüşümünü 
sağlayacak faaliyetlerin yürütülmesi yöne-
tim takımının görevi olmaktadır. Bu sis-
temde üstün performans ödüllendirilir ve 
düşük performans düzeltilir. Bu tip bir 
örgütün finansal konularda çok büyük 
hayati önem taşıyan faaliyetleri açıkça 
tanımlanmalıdır. 

3.2.1. Finansman ve İşlemler: Ser-
maye Yatırım Analizi 

Bir çok işletme acil finansman sağlama 
yerine daha fazla yatırım amaçlarına 
yönelme eğilimi içindedirler. Bu sebeple, en 
verimli yatırımlara en uygun fonların 
sağlanması ve ekonomik bakımdan cazip 
bu tür yatırımların hesaplanması için uy-
gun bir sistematik analize ihtiyaç vardır. 
İşletmelerin önemli bir kısmı sermaye 
yatırımlarının analizinde kısmen ya da 
bütünüyle kişisel yeteneklere ve temel 
kurallara bağlıdır. Bundan dolayı danış-
manlık verimliliğin sağlanmasında yararlı 
bir görevdir. 

Danışmanın bu konuda ilk görevi 
müşterisini güncelliğini yitirmiş basit bir 
karlılık analizi ya da yıllara göre geri 
ödeme ilkesi gibi yetersiz ve yanıltıcı so-
nuçlar verebilen basit yatırım tahmin me-
totlarına karşı uyarılmasıdır. Danışman 
müşterisini bu metotların   yerine paranın 
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zaman değerine dayalı tekniklerin kullanıl-
ması için cesaretlendirmelidir. Bu yaklaşım 
için genel olarak 'iskonto edilmiş nakit 
akışı' (İNA) analizi uygulanır. Bununla be-
raber bu yaklaşımı iki farklı yöntem ta-
mamlamaktadır. Bu konuda uygulanabi-
lecek bir yöntem 'net bugünkü değer' 
(NPV) yöntemidir ve karar kriteri olarak 
Türk Lirası (TL) başına yatırımın net 
değeri kullanılır. Bu yöntemde danışmanın 
dikkat etmesi gereken, bu yöntemin her 
şeyden önce, işletmenin ortalama sermaye 
maliyetini hesaplamasını gerektirdiği ve 
bunu hesaplamanın oldukça güç olduğu-
dur. Alternatif bir yaklaşım olarak, iç 
karlılık oranı (IKO) belirtilebilir. Bu yön-
temin bazı teorik dezavantajları olmakla 
birlikte, sermaye maliyetinin hesaplan-
masına ihtiyaç göstermemesi gibi pratik bir 
yararı da vardır. Net bugünkü değer yakla-
şımından daha geniş uygulama alanları da 
mevcuttur ve bu alternatifler danışman 
tarafından düşünülmelidir. Bununla bera-
ber, bir karar kriterinin ve analitik bir me-
todun seçimi bu alanda tüm problemlerin 
çözümü anlamına gelmez. Çeşitli yatırım 
önerileriyle karşılaşan bir işletme doğal 
olarak çok farklı durumlar içinde buluna-
bilir. Özellikle eski makinelerin yenilen-
mesi gibi durumlar yüksek bakım onarım 
maliyetlerine neden olacaktır. Eski tekno-
lojinin yenilenmesi gibi bir öneride risk ve 
belirsizlik taşıyacaktır. Farklı risk derece-
lerine göre bir ayarlama yapmadıkça bir 
projenin karşısına diğer bir proje çıkarmak 
zor olmaktadır. 

3.2.2. Duyarlılık Analizi 
Önerilen projelere yönelik bir sıralama 

elde etmek için bir çok işletme dış yardıma 
ihtiyaç duymaktadır. En tatminkar çözüm 
"duyarlılık analizidir". Bir projelerin yük-
sek derecede belirsizlik içermesi anahtar 
değerler için bir çok farklı modelin kurul-
ması sonucunu gerektirebilir. Örneğin, 
pazar tarafından kabul edilmesi beklenen 
yeni bir ürünün üretimini sağlayacak bir 
tesisin kurulmasıyla ilgili bir proje olabilir. 
Bu model, tesis için gerekli olacak zaman 
gereksinimiyle, olası satış hacimleri ve 
sonuçlarından geliştirilecek beklenen net 
nakit akışlarının olası dağılımları hakkında 
farklı modellere uygun sayısız tekrar ge- 

rektirebilir. Elbette bilgisayar uzmanla-
rıyla desteklenmiş finansal danışman-
lardan oluşan bir takım, en iyi bir biçimde 
müşterilerine yardım edebileceği sonucuna 
varılabilir. 

Bu alanda danışmanların sunduğu bir 
diğer hizmet şu şekilde ifade edilebilir. Bir 
çok işletme proje verimini Önceden gözlem-
lemek ve sistematik etkinliği sürdürmek 
amacıyla geliştirilmiş prosedürler vardır ve 
bu prosedürler çoğunlukla proje öneri-
lerinin gelişimi içerisinde düzenli olarak 
proje "yapı-strateji" uyumu sağlayarak ba-
şarıya ulaşmayı amaçlamaktadırlar. Uyar-
lanmış bir proje çok yüksek oranda karlılık 
oranı verir. Proje planında söz verilen ba-
şarının elde edilmemesinin nedenini bul-
mak çok Önem taşır. Bir projenin başarısını 
etkileyen bir çok kontrol edilemeyen faktör 
bulunmaktadır. Örneğin, ekonomik çevre-
de beklenmeyen bir bozulma olması, Pazar-
lama elemanlarının aşırı iyimser tahmin 
yapması ya da politik amaçlar gereği sa-
tışlar ve kazançlarla ilgili etkilenmiş tah-
minlerin hesaplanması, öngörülemeyen 
teknik problemlerin ortaya çıkması gibi. 
Süreklilik sağlanmış bir sistemle bu gibi 
sorular proje seçiminde hızlı bir biçimde 
sonuçlandırılabilir ve bunlar danışmanın 
faydalanabileceği çok yararlı araçlar haline 
getirilebilmektedir. 

4. Muhasebe Sistemleri ve Bütçe 
Kontrolü 

Finansal danışmanlar, müşteri işlet-
melerin büyük ve günlük defter kayıtları, 
bunların yanı sıra çeşitli bilgilerin kayde-
dilmesi, toplanması, sınıflandırılması vası-
tasıyla muhasebe sistemlerini geliştir-
melerine yardım etmektedirler. Nitelikli 
muhasebeci ve danışmanlar ayrıca, müşte-
rilerine bu alanda profesyonel yardım 
sağlamalarını tavsiye etmektedir. 

4.1. Muhasebe Sistemi ve Bütçe-
leme 

Genel yönetim hizmetleri faaliyetlerine 
katılan danışmanların bütçe sistemlerin-
den ziyade formal muhasebe sistemine 
yardımcı olmaları olasıdır. Buradaki önem 
yönetim muhasebesi üzerindedir. Verilerin 
toplanması ve analizi yöntemleri işletme içi 
karar verme kriterleri yerine formal fi-
nansal    raporlar    tarafından    desteklenir. 
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Finansal muhasebeyle, yönetim muhase-
besi arasında amaç ve yöntemler bakımın-
dan fark vardır. Finansal muhasebe doğru-
luk ve detay üzerinde yoğunlaşır, ancak, 
hazırlanan raporlar tarihidir. Eğer alman 
kararlar finansal raporların hazırlanma-
sına kadar beklenirse çok geç kalınmış 
olmaktadır. Bu şekilde sağlanacak bilgiler 
gecikmeli olacağından müşterinin acil bilgi 
gereksinimi karşılanamayacaktır. 

Bütçeleme ve kontrol sistemi her işlet-
mede geliştirilmelidir ve her iki sistemde 
işletmeden işletmeye farklılık gösterir. 

Bir çok üretim işletmesi için bütçeleme 
sisteminde şu unsurlar geçerlidir; 

■ bir kar planı 
■ ücret ve maaş bütçesi 
■ sermaye yatırım bütçesi 
■ envanter kontrol prosedürü ve satın 

alma bütçeleri 
■ direkt üretim maliyeti bütçeleri 
■ genel üretim maliyeti bütçeleri 
■ satış,     pazarlama     ve     promosyon 

bütçeleri 
■ iyileştirme ve geliştirme bütçeleri 
■ kapsamlı nakit bütçesi. 
Danışman bütçe kontrol sisteminin bir 

çok amacını göz önünde bulundurmak 
zorundadır. Bu amaçları aşağıdaki gibi 
sıralamak mümkündür (Ross, Westerfield, 
Jaffe;1996): 

işletmenin finansal yapısına ve 
kaynaklarına bağlı olarak çeşitli faaliyet 
alanlarına ilişkin alınacak kararlarla ilgili 
kaynak ve fonların kullanımı 

- İşletme likiditesinin pozitif bir nakit 
akışı   sağlayabilmesi  için   bütün   gelir  ve 
maliyet kalemleri planlanmalı ve kontrol 
edilmelidir. 

- Tüm  gerçekleşen  gelir,  harcama ve 
maliyet kalemleri bütçe düzeyleriyle karşı 
laştırılmalı ve sapmalar düzeltilmelidir. 

İşletmelerin nakit akışlarına yük getir-
mekle sonuçlanan ekonomik durgunluk-
ların bir sonucu olarak dikkatli bir biçimde 
hazırlanmış fiyat listeleri en azından genel 
maliyetleri karşılayacak düzeyde olmalıdır. 
Burada önemli olan tam ve marjinal 
maliyetler arasındaki farkın vurgulanma-
sıdır. Ancak, bu konunun bir çok yönetici 
tarafından iyi anlaşılmadığı açıktır. Mar- 

jinal maliyet sistemiyle işletmede nakit 
akışı en üst noktaya çıkarılacaktır. Ortaya 
çıkan bir diğer önemli nokta, bir işletmede 
giderler uzun bir süre gelirlerle karşıla-
nabilir. Bunların her ikisi de doğrudur. 
Marjinal maliyetleme, fiyatlama stratejisine 
dayanmaz, ancak, taktik kararların 
kullanımında geçerlidir. Maliyet durumla-
rının ve gerekli zamanın bilinmesi anahtar 
öneme sahiptir. Uzun vadede maliyetler 
sabit değilken, kısa sürede sabittir. 
Danışman çeşitli karar türleri için uygun 
zaman ölçüleri konusunda çok fazla 
yardımcı olabilir. 

Finansal muhasebe ve üretim faaliyet-
lerinde eksik bilgiler dolayısıyla benzer du-
rumlar için kriterler belirlenmesi güçlük-
leri söz konusudur. Bir çok yönetici üreti-
min maksimize edilmesi gerçekte kabul 
edeceklerdir. İşlemsel bölümlerdeki geliş-
melerde bu yaklaşım önem kazanmaktadır. 
Darboğaz olarak adlandırılan eksik kapa-
sitenin bulunduğu bazı özel süreçler, sınırlı 
kaynaklarla üretilen birim basına katkı 
sağlar. Danışmanların, bütçelerin gerekli 
olan kalemleri ve bütçelerin nasıl hazırlan-
ması gerektiğinden daha çok yönetim bilgi 
sistemi ve bütçe kontrol sisteminin düzen-
lenmesi gerçeğiyle ilgili olmak zorundadır. 

Aynı zamanda işletmelerin organizas-
yon yapısına ve mevcut prosedürlerine 
dikkat gösterilmek zorundadır. Büyük iş-
letmeler bir çok sayıda kar merkezi ya da 
yatırım merkezleri oluşturabilirler. Küçük 
işletmelerde ise basit bir maliyet merkezi-
nin kullanılması mümkündür. 

Organizasyon yapısı, doğru faaliyetlerin 
yerine getirilmesi, daha üst yetkililer tara-
fından bütçelerin eleştirisi ve bu bütçelerin 
geliştirilebilmesi için verilerin arz edilmesi 
ve toplanması prosedürlerinin tasarımlan-
ması gerekecektir. Yeni prosedürlerin geliş-
tirilmesi, danışmanlarla işletmenin anah-
tar elemanları arasında bir işbirliğini içe-
recektir. Sonuç olarak, danışmanlar yeni 
prosedürlerin işletmeye yerleştirilmesi ko-
nusunda ve işletme personelinin bu konuda 
eğitilmesinde önemli rol oynayacaklardır. 

5. Sınır Ötesi İlişkiler ve Dış 
Finansal Pazarların Kullanımı 

Sınır ötesi faaliyetlerde bulunan müş-
teri işletmeler, bir yandan ürün ve hizme- 
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tini dış ülkelere satarken diğer yandan 
kendi ihtiyaç duydukları üretim faktörle-
rini dış ülkelerden satın alırlar. Bu konu-
larda uzman bir çok yönetici işletmelerde 
istihdam edilir. Uluslararası fînans alanı, 
danışmanların uzmanlıklarını geliştirme-
leri bakımından önemlidir. 

Bu konuda belirlenen çok önemli 
konular aşağıdaki gibi iki yardımcı başlıkta 
toplanabilir. 

• Döviz kurunun belirlenmesi 
• Riskten     korunma     teknikleri     ve 

kararları 
5.1. Döviz Kurunun Belirlenmesi Bir 
çok işletme, ürettiği mal ve hizmetleri 
başka ülkelere gönderebilir ve tüm ihtiyaç 
duyduğu hammaddeyi dışarıdan mal ithal 
ederek sağlayabilmektedir (Seyi-
doğlu,1997). Yabancı bir ülkeye mal sat-
tığında ya da mal satın almak amacıyla 
anlaşma yaptığında döviz kurunun etkisi 
söz konusu olacaktır. Bir çok işletme döviz 
kurlarının ne olacağını önceden tam olarak 
belirleyemez, danışman bu konuda çok 
yardımcı olabilir. Konunun tam olarak 
kavranması ve konunun göreceli öneminin 
saptanmasında danışman, müşterisine 
önemli bir hizmet sunmaktadır. Ek bir 
kazancın, borçların ve varlıkların yabancı 
paradan ulusal para birimine çevrilmesi 
durumunda, işletmeler dolar karşısında bir 
kazanç ya da zarar sağlarlar. Doların, 
Euro'nun ya da TL'nin gelir vergisi, 
kazançlar ve kayıplar üzerinde yaptığı etki 
sonucu ortaya çıkan bazı kayıplar ger-
çektir. Bununla beraber, muhasebe gelene-
ğinden doğan bir kaybın kazanca dönüştü-
rülmesinde, farklı muhasebe temeline 
dayanan gerçek olmayan kayıplarda söz 
konusu olabilir. 

Danışman, müşterilerin ülkelerinin 
mevcut vergi kuralları ve bu kurallar 
altında izin verilen serbestlik durumuna da 
dikkat etmesi gerekir. Yasal düzenlemeler 
altında manevra özgürlüğü olmadığından, 
müşteriye borçlarını minimize etmesi için 
bir takım tavsiyeler verilmesi gerekebilir. 
Kur işlemlerinin anlaşılması, uluslararası 
ticari faaliyetlerde bulunan işletmelerin 
üzerindeki etkilerinin belirlenmesini kolay-
laştırır. Bir işletme ne zaman bu tip bir 
işlem yapsa, yani, yabacı ülkeden bir alım 

ya da satış yapsa yabancı ülkenin parası-
nın, işletmenin kendi ulusal parasındaki 
değişimlere göre bir kazanç ya da kayıpla 
karşı karşıya kalacaktır. Eğer Amerikalı 
bir işletme bir Türk işletmesine tıbbi 
ilaçlar sağlıyorsa ve doksan gün vadeli 
kredi verip malı gönderirse, eğer o doksan 
gün içinde Türk Lirası Amerikan Dolarına 
göre karşı, değer kaybına uğrarsa, satıcı 
Amerikan işletmesi sadece anlaşmada 
belirlenen miktarda TL (anlaşmanın TL 
bazında yapıldığı varsayımıyla) alabile-
cektir. İhracatçının kendi parasına ilişkin 
nakit akışları azalabilir ve kayıp bu olay-
dakinden çok daha az açık olabilir. Danış-
man bu tip olayları belirleme konusunda 
uzman olmayabilir. Çoğu işletme kendi 
işlem durumunun farkında olmakla bir-
likte, bu işlemlerle ilgili tanı olarak ne ya-
pılması gerektiği konusunda tam bilgili 
değildirler. 

Ekonomik duruma bağlı daha karmaşık 
olan diğer bir konu ise kurların, işletme-
nin uzun vadeli karlılığı üzerindeki etkisin-
den ziyade mevcut borçlar üzerindeki 
etkisidir. Örneğin, Alman bir makina ihra-
catçısı Amerikalı bir dağıtıcıya iş makinası 
satsın, Dolarda Euro karşısında ani bir 
düşüş yaşasın, ihracatçı bu durumda dolar 
üzerinden yolladığı makinalar nedeniyle 
bir kayba uğrayacaktır. Ancak, bu duru-
mun uzun vadeli etkileri ise çok daha 
ciddidir. Alman işletmesi her bir satışta ya 
da saatte daha az euro kazanmaya razı 
olmak ya da Euro'nun değerinde süreklilik 
sağlama, yani dolar satış fiyatının yüksel-
tilmesi yoluna gidebilir. Ancak böyle bir 
durum, satışların düşmesi, pazar payının 
azalması ve müşterilerin Japonya'dan ve 
diğer daha az maliyetle iş makinası üreten 
ülkelere kaptırılmasın a neden olabilir ve 
işletme bu olasılıklar karşısında bir seçim 
yapmak zorunda kalacaktır. Bu alanda 
profesyonel danışmanlık ihtiyacı olduğu 
açıktır. 

5.2. Riskten Korunma Teknik ve 
Kararları 

Döviz kurunun belirlenmesinden sonra, 
gelecek adım, riskten korunma ya da 
karşılık ayırma faaliyetine girilmesidir. Fa-
kat bunun nasıl gerçekleştirileceği tartışıl-
malıdır. Bir çok işletme tavsiye almak için 
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ticari bankalarla ilişki içine girmektedirler. 
Bununla beraber yerel banka müdürleri 
döviz yönetimi tecrübeli ya da bu konuda 
uzman olmayabilirler. Sonuç olarak onla-
rın verecekleri tavsiyeler son derce tutucu 
olabilir. Bir çok bankacı müşterilerine, 
mamul üretimi ve satımı işinde olduklarını 
söylerler ve döviz piyasasındaki spekülas-
yondan bahsetmemektedirler. 

Bu nedenle vadeli teslim (forward) piya-
salarından döviz alarak ya da satarak borç 
durumlarına göre karşılık ayrılmalıdır. Bu 
alanda çalışan her hangi bir danışman bu 
tür önlemi, son derece karışık bir prob-
lemden çok basit bir cevaba dönüştür-
melidir. Forward piyasaları kullanılarak 
oluşturulacak yüzde yüz karşılık ayrılma-
sını sağlayan bir politika aynı zamanda 
avantajlı olmayabilir. Bunun başlıca sebebi 
ise işlem genelleştiğinde ve gün içinde spot 
fiyatla ile forward fiyat arası ilişkidir. Bu 
konuda yazılmış çoğu eserde, üstlenilen 
işlemler için yapılan riskten korunma faali-
yetlerinin maliyetlerinin hesaplanmasında 
değişik formüller ileri sürülmektedir. An-
cak gerçek maliyetler sadece son spot fiyat 
bilindiğinde geçmişe dönük olarak hesap-
lanabilir gerçeği unutulmamalıdır. 

Danışmanın sağlayabildiği bir başka 
önemli hizmet ise, müşterisine sadece 
basit altın kurallar ya da sihirli formüller 
değil aynı zamanda döviz işlemlerinin 
gerektirdiği sistematik analiz ve karar 
sürecinin sağlanmasıdır. 

Böyle bir süreç için gerekli adımlar 
aşağıdadır (Van Horne;1990); 

1- Ayrıntılı döviz kurlarının 
saptanması 
ve     aşağıda     tanımlandığı     gibi     farklı 
durumlar arasındaki farkın belirlenmelidir. 

2- Bu durumların döviz fiyat hareket 
lerine ilişkin beklenti ve en iyi 
tahminlerin 
ışığında geliştirilmesi. Aynı zamanda risk 
ten   korunma   teknikleri   de   göz   Önünde 
bulundurulmalıdır. Bir çok işletme için bu 
teknikler döviz durumlarıyla ilgili karşılık 
ların   ayrılmasını   sağlayan   devamlı   bir 
temeldir. 

3- Olası riskten korunma tekniklerinin, 
işlemsel anlamlarından ziyade saf finansal 
anlamı   düşünülmelidir.   Örneğin,   bir   iş 
letme düzenli olarak İtalya'ya mal ihraç 
etsin   ve satışları Euro üzerinden yapsın. 

Bu işletme ihtiyaç duyduğu hammaddeleri 
de İtalya'dan alarak durumu dengele-
yebilir. Bir başka yöntem özellikle ulus-
lararası çalışan büyük işletmeler için ya-
rarlı olabilmektedir. Bu yöntemin özelliği 
ise bazı ödemelerin hızlandırılması ve bazı 
ödemelerinde döviz oranlarındaki hare-
ketlere göre avantaj sağlamak için ertelen-
mesidir (Seyidoğlu,1997). Eğer işlemsel 
riskten korunma tekniklerinin uygulan-
ması mümkün değilse finansal operasyon 
kullanılabilir. Bu durumda tartışılması 
gereken konu, riskin yüzde yüz karşılık 
ayırmaya gerekli olup olmadığı ya da eksik 
riskten korunma tekniğinin kabul edilebi-
lirliğidir. Bu noktada uzmanlar döviz arzı 
tahminlerine ilişkin hizmetler sunarlar. 

4- Gelecek adım bankalardan forward 
işlemleri için en uygun fiyatın alınması ve 
bu     fiyatın     yöneticinin     beklentileriyle 
karşılaştırılmasıdır.   Örneğin,   bir   İngiliz 
işletmesi yaptığı ticaretin bir gereği elinde 
Japon Yeni bulundurduğu   ve mevcut kur 
düzeyinin yaklaşık doksan gün aynı seyri 
takip edeceğini varsayalım.  Spot fiyat,   1 
Sterlin=   8.80   Yen,   yani   Yen   üzerinde 
önemli bir forward indirimi söz konusudur 
ki, bu oran bankalarda 1 sterlin = 9.20 Yen 
düzeyindedir. Bu durumda sorulacak soru, 
Yenin  düşüp  düşmeyeceğidir ya  da spot 
fiyatın doksan gün içinde 8.20'nin altına 
düşüp   düşmeyeceğidir.   Eğer   fiyatın   bu 
oranın altına düşeceği bekleniyorsa karşılık 
ayrılması gerekecektir. 

5- Danışmanın     müşterileri     arasında 
forward piyasaları ve riskten korunma tek 
nikleri konusunda kendisini uzman gören 
işletmelerde vardır. Bu işletmeler benzer 
sonuçları   para   piyasalarında   kullanarak 
elde edebileceklerinden haberdar olmaya 
bilirler. Örneğin, Türkiye merkezli bir iş 
letme,   düzenli   olarak   İngiltere'ye   satış 
yapsın   ve   devamlı   olarak   uzun   Sterlin 
pozisyonunda bulunsun.   İşletme  forward 
piyasalarında satış yapmak yerine Londra 
para   piyasalarından   borç   alabilir.   Türk 
Lirası alırken sterlin kullanabilir ve Türk 
Lira'sını çalışma sermayesine katabilir. Da 
nışman, müşterileri için bu tip bir işlemin 
geleneksel riskten korunma işlemine göre 
maliyetlerinin bir karşılaştırılmasını yap 
ması gerekir. 
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6- Opsiyon hala bir çok finansçı tara-
fından iyi bir şekilde anlaşılmamıştır. Te-
mel opsiyon biçimlerine günümüzde artık 
bir çok yeni şekiller eklenmiştir, bunlardan 
bazıları, çift opsiyon, ortalama oran opsi-
yonu, patlayan opsiyon ve bileşik opsiyon-
dur. Bunlar çok önemli gelişmelerdir ve 
bazı sorunların çözümünde etkili yolları 
oluştururlar (Seyidoğlu,1997). 

Bir çok işletme düzenli bir biçimde mal-
larını yabancı alıcılara satarlar. Örneğin, 
bir İngiliz işletmesi aylık olarak bir Alman 
alıcıya mallarını satsın ve işlemler Euro 
üzerinden yürütülsün. Daha sonraki aşa-
mada Sterlin Euro'ya karşı değerlensin, bu 
aylarda işletme sterlin üzerinden bir kar 
sağlayacaktır. Bununla beraber, işletmeler 
yıl sonlarında karlarını belirli zamanlar-
daki kur farklarına göre değil, yıllık genel 
ortalamaya göre ayarlayacaklardır. 

Burada yine danışmanın, müşterisine 
değerli bir hizmet sağlaması mümkün 
olabilmektedir. Müşteriler opsiyon ve 
benzeri türevlerine ihtiyaç duyacaklardır. 
Ancak, en başta müşteri bu tip gelişmelerin 
yararlı olacağını kabul etmelidir. Böyle bir 
durumda sürekli bir hizmet ihtiyacı 
doğmaktadır. 

Sonuç 
Günümüzde işletmelerin sürekli deği-

şen çevre koşulları içerisinde faaliyet gös-
terdiği uzun zamandır bilinen bir gerçek-
tir. İşletmeler değişen koşullar içerisinde 
yatırımlarını ve faaliyetlerinin değişime 
uydurmak mecburiyetindedirler. 

Değişime uyum sağlanmasında işlet-
meler dışarıdan özellikle danışmanlardan 

yardımlar alabilmektedirler. Bu konuda 
işletmelerin en fazla faydalandığı uzmanlar 
arasında finansal danışmanlar önemli bir 
yere sahiptir. 

Finansal danışmanlar işletmelerin kar-
şılaştıkları tüm mali problemlerin çözü-
münde kullanabilecekleri sihirli bir reçe-
teye sahip değildirler. Ancak problemin 
kaynağını belirleme ve işletme çıkarları 
doğrultusunda çözüm geliştirilmesine 
önemli katkılar sağlayabilmektedirler. Bu 
katkı sağlanırken danışmanlar çok sık 
yapılan bir takım hatalardan da kaçın-
malıdırlar. 
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