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Bölüm 4

KOBİ’LERDE FİNANSAL RİSK YÖNETİMİ: BİST 
GELİŞEN İŞLETMELER PAZARI’NDA YER ALAN 

ŞİRKETLER ÜZERİNE BİR ARAŞTIRMA

Cüneyd Ebrar LEVENT1

GİRİŞ

Finansal bakış açısıyla, işletmelerin temel amacı “işletme değerini maksimize 
etmek” olup, işletmelerin faaliyet gösterdikleri ortamda bu amaçlarını gerçekleş-
mesini engelleyecek çok sayıda risk bulunmaktadır. Bu risklerden bazıları telafi 
edilebilmesi mümkün kayıplara neden olurken, bazılarının ise iflas, el konulma ve 
devretmek zorunda kalma gibi ağır sonuçları olabilir. Bu açıdan bakıldığında bir 
risk, amaçlara ulaşma olasılığını etkileyen bir unsur olmakla birlikte, işletmeler 
için aynı zamanda bir tehdit olarak da nitelendirilebilir. Risk yönetimi, bütün bu 
riskleri yok etmeye çalışmak yerine, öncelikle bunların anlaşılması, tespit edilme-
si, ölçülmesi ve daha sonra ise yönetilmesi ile ilgilidir.

Çevresel koşulların değişmesinden kaynaklanan riskler, yukarıda belirtildiği 
gibi tehdit olabileceği gibi, bazı durumlarda işletmelere çeşitli fırsatlar da sunabi-
lir. Geleneksel risk yönetiminin aksine kurumsal risk yönetiminde risklerin aynı 
zamanda fırsatlar da sunabileceği öngörülmektedir (Karaca, Şenol, & Korkmaz, 
2018). Bu yüzden işletmelerin karşılaşmaları olası riskleri (ve risklerin getireceği 
fırsatları) tespit etmeleri, stratejilerini aynı zamanda bunun üzerine kurmaları; 
dinamik iş ortamında faaliyetlerini devam ettirebilmeleri ve rekabet üstünlüğü 
sağlamaları için bir zorunluluktur (Ertan, Arsoy, & Kılınçarslan, 2017).

İşletmelerin karşı karşıya oldukları riskler geleneksel olarak finansal, operas-
yonel, stratejik ve dış çevre riskleri olarak sınıflandırılabilir. Bir başka sınıflandır-
mada ise bu riskler; iş çevresi riski, yasal riskler, operasyonel riskler, itibar riski ve 
finansal riskler şeklinde ele alınmaktadır (Woods & Dowd, 2008). Hangi sınıflan-
dırma veya risk türü ele alınırsa alınsın, her tip riskin işletmeleri finansal olarak 
etkileme olasılığı söz konusudur. Bu sebepten dolayı, operasyonel, iş ve sistemik 
risklerin tümü; birincil amacı kaynakları verimli bir şekilde kullanmak olan fir-
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olduğunu, kur artışından olumsuz etkilendiklerine işaret etmektedir. Bunun ya-
nında bulgular, kur riski negatif olan şirketlerin de bulunduğunu ortaya koymuş-
tur. Buradan bu şirketlerin finansal risk taşımadığı gibi bir yanılgıya düşülmemesi 
gerekir. Çünkü son yedi yıldaki kur hareketinin, gelecek yıllarda da bu şekilde ger-
çekleşeceğinin garantisi yoktur. Özellikle ihracat ağırlıklı çalışan veya döviz alaca-
ğı olan şirketlerin Türk Lirasının değer kazanması durumunda, mevcut avantaj-
larını kaybetme ihtimalini de dikkate almaları, finansal risk yönetimlerini anlık 
gelişmelere şekillendirmek yerine, bir sistem olarak tasarlamaları gerekmektedir.

Araştırmada ele alınan bütün bu finansal risklerin büyük ölçüde birbirleri 
ile ilişkili olduğunu tekrar belirtmek gerekir. Türkiye’de KOBİ’lerin finansal risk 
yönetimine verdiği önemin geçmişe kıyasla arttığı gözlemlenmektedir. Bunda 
özellikle son 10 yıl içinde yaşanan döviz kurundaki hızlı artışın ve faiz oranla-
rındaki dalgalanmaların etkisi bulunmaktadır. Ancak bu araştırma finansal risk 
yönetiminin sadece kur ve faiz riskinden ibaret olmadığını da göstermektedir. 
COVİD-19 sürecinde emtia ve mal/hizmet piyasalarında yaşanan dalgalanmala-
rın süreç sonunda da devam edebileceği olasılığı yüksektir. Yaşanan gelişmeler 
KOBİ’lerin riskleri tepkisel değil kurumsal bir anlayışla yönetmelerini zorunlu 
kılmaktadır. Bu yüzden işletmelere kurumsal yönetim yapılarını güçlendirmeleri 
ve finansal risk yönetimini “kurumsal risk yönetimi”nin alt bir bileşeni olarak, 
bütüncül bir yaklaşımla ele almaları önerilmektedir.
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