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Sirketler ve Hesaplan

Finansal gazeteciler sirketler hakkinda yogun sekilde yazarlar. Blyliyen, anlasma yapan, diger sirketleri ele
geciren, batan sirketler. Bir veya iki acidan (veya en yararli sekilde, her ikisinden de) sirket iliskilerine
yakinlasma egilimindedirler. iki érnek alalim:

“Mark Hustler, Interpersonal Video Systems’de yonetimi ele alan, heniiz yaptigl seyler meyvesini
vermemis, otuz yasinda bir muhasebeci. Haziran’da Insight Compact Discs’i satin almasina takiben hizla
gelisen is dlnyasinda sirketinin liderligini saglamlastirmak igin iletisim sistemleri alaninda daha ileri bir
onemli kazang planliyor. Hisse senetleri giicli bir kurumsal takip ediniyor ve 180p’de - bu yilin basinda
60p’den yikseldi — yliksek teknoloji sektoriinde dnerilen en iyi fiyatlardan biri olarak goriindyor.

Bundan ne cikariyoruz? ilk olarak, yazar Interpersonal Video Systems’in iyi bir sey oldugunu
diistiniiyor, ciinkii size hisse senetlerini almanizi tavsiye ediyor. ikincisi, fiyatlarinin yiikselmesine yardim
edebilin diye yatirimci kurumlarin satin aldigi hisse senetlerini éneriyor. Uglinciisii, belki Mark Hustler gdrevi
aldigi icin hisse fiyatlari kuvvetle ylikselmis olabilir. Dordiincist, Mark Hustler diger sirketleri satin alarak
sirketini genislettigi icin. Besincisi, firma iletisim sistemlerinde lider oldugu igcin ve bunlar ileri teknoloji
sektori oldugu igin. Sonuncusu, muhtemelen yazarin, ya blyiyen is diinyasi oldugundan ya da sirketi takip
etmesi gereken kurumlarin veya Mark Hustler’'in ele gegirdigi sirketlere ¢ok fazla ya da ¢ok az 6dedigi igin
interpersonal video systems’in ne oldugu hakkinda net bir fikri olmadigindan sliphelenebiliriz. Baska bir
deyisle, yazar agikga bir tiyo almis. Kendinizi fazla sikmayi gerektirecek bir sey degil. Eger yeterli sayida kisi bu
tiyoyu takip eder ve hisselerin yikselecegini distndikleri icin hisse senetlerini alirsa, hisseler ylikselecektir.
En azindan bir sireligine.

Simdi siradakini alahim:

‘Interpersonal Video Systems, dis macunu endustrisi igin gorsel satis yardimlarinin Ureticisi, bu yilin
Mart ayina kadar hasilatini 18 milyon pounddan 27 milyon pounda ¢ikardigini bildiriyor. Gegen Haziran’da
hisse senetlerini ele gegirdigi Insight Compact Disc’ten 1,5 milyon poundluk ilk defa katkisi dahil olan vergi
oncesi kari, 2 milyon pounddan 4,3 milyon pounda yiikselmis ve genisleyen sermayeyle hisse basina kazang
10p’den 12.5p’ye yikselmis. Eger sirket yillik ylzde 15’lik i¢ bliyiime hedefine ulasirsa, 180p’deki 25p’lik
hisse senetlerinin muhtemel fiyat kazang orani sektér ortalamasinin altinda olan yalniz 12,5’de olacaktir.
Degerinin altinda goriiniyor.

Aslinda, ikinci yazardaki mesaj temelde birincisindekiyle ayni: hisse senetleri satin alinmali. Mark
Hustler miikemmel biri oldugu icin degil, baska dnemli bir ele gecirme planlandigi icin degil, kurumlar
hisseleri almak igin acele ettiginden degil. Ama geleneksel yatirim aritmetigi onlarin ucuz oldugunu séyledigi
icin. Ayrica Interpersonal Video Systems’in ne yaptigini kabaca 6greniyoruz ve Insight Compact Discs igin
muhtemelen ¢ok fazla 6demediginin isaretini aliyoruz.

Her iki yaklasim da kendince tamamen tatmin edici degil. Bir sirketi kimin ydnettigini bilmek
yararhdir. Devralmayla genislemeyi planladigini biliyorsak isleyis hakkinda bir fikir edinmemize yardim eder.
Kurumlarin sirkete yatirim yaptigini bilmek (eger, gercekte, dogru) yararhdir. Ayrica ne yaptigini, ne kadar
kazandigini ve kabul edilen yatirim 6lgitlerinde nasil degerlendirildigini bilmek de yararlidir.

‘Fiyat Kazang orani’ ve ‘hisse basina kazang’ gibi ifadeler yatirim isinin bir parcasidir. Fakat ne
demektirler? Bu, sirket hesaplarina nazik bir inceleme gerektiriyor.



Sinirh Sorumluluk

ilk olarak, bir sirket nedir? Ortaklarina ait olan bir ticaret invanidir ve isminden sonraki LTD ve PLC (A.S.)
sinirli sorumlulugu gosterir. Ayrica PLC (A.S.) sirketin hisse senetleri ve diger menkul kiymetleri yatirimci halk
tarafindan tutulan ve piyasada islem goren bir anonim sirket oldugunu belirtir. Her iki durumda da ortaklarin
sorumluluklar, ise yatirdiklari paranin miktariyla sinirlidir. isletmenin borglari icin kisisel garanti vermezlerse,
limited sirketin sahiplerine ve hissedarlarina (hukuki terminolojide liyelerine) borglar sirketin malvarliklarini
astiginda, sirketin borglarini 6demek igin basvurulamaz. Sadece sirkete yatirilan para kaybedilebilir. Diger
taraftan bir tliccar veya bir ortaklikla ortak olarak isi yoneten herkes isteki tim borglar icin sorumludur.

Oylama ve Kontrol

Sirketi yoneticiler ve midurler -hissedar olabilirler de olmayabilirler de- yonetmesine ragmen normalde bir
sirketteki adi hisse senetlerinin sahipleri birlikte hareket ederek sirketi kontrol etme giiciine sahiptirler.
Genelde her adi hisse senedi bir oy hakki tasir. Oylarin yizde ellisinden fazlasinin sahibi olan ¢cogunluk -eger
hepsi ayni sekilde oy verirse- sirketi kontrol eder. Pratikte hissedarlar dncelikle yoneticilerin atanmasi veya
isten cikarilmasini ve sirketin resmi toplantilarinda hissedarlara sunulacak diger bazi 6nemli politika
konularini oylayarak sirketin isleyisine etki ederler. Bazi dnemli kararlar -sirketin hedef ve amaglarini
degistirmek icin diyelim- ylzde yetmis bes lehine oylama gerekecektir.

Cogu zaman hissedarlar normalde gerekli kararlarin beklendigi gibi gecirildigi sorunsuz bir olay olan,
ozellikle sirketin yillik genel kurul toplantilarinda yoneticilerin onlara tavsiye ettigi sekilde oy kullanirlar.
Basin genellikle, farkli gruplardaki hissedarlar veya hissedarlarla yoneticiler arasindaki fikir ayriliklarinin
oldugu durumlari sececektir. iste bu oy hakki sorusunun ilging hale geldigi yerdir.

Hesaplarin kapsami

Adi hisse senedi sahipleri hesap almaya yetkilidirler. Sert bir kurala gore (teknik olarak tamamen dogru degil)
sirketler her yil bir dizi hesap Gretmek zorundadir. Bu yasal bir gerekliliktir. Borsa bundan baska, kotalanan
sirketlerin yariyil déneminde karlarini gésteren rakamlar ister (Bunlar Amerika’da yilin her geyreginde
cikartlir).

Hesaplara bakmanin en iyi yolu, sirkette gercekte neler olup bittiginin kisaltilmisi gibidir. Ciplak
rakamlar titen bacalari veya yoldaki satis elemanlarini géstermez. Fakat basit rakam galismasina makul
seviyede asina oldugunuzda arkasinda ne yattigini gérmeye baslayabilirsiniz.

Hesaplardaki temel kalemler kar zarar hesabi ve bilangodur. Yonetim raporu veya hesaplarin
ayrintili notlari yasal olarak gerekli olan cesitli diger pargalari icerir. Ve sirketin yil boyunca olusturdugu ek
fonlari ve bunlarin iste nasil kullanildiginin farkh yollarini gésteren fonlarin kaynaklari ve uygulamalari
raporu/bilancosu vardir.

Denetgilerin rolii

Hesaplarla birlikte denetgilerin raporu da gelecektir. Denetgiler, sirket sahiplerinin (hissedarlarinin) adina
Ozet seklinde izlemeye devam eden muhasebecilerin firmalaridir. Sirketin yoneticileri hesaplari hazirlar ve
imzalar. Bu hesaplarin, sirketin karlarini ve finansal pozisyonunu dogru ve hakkaniyetli bir gériinimde
sundugunu onaylamak veya basarisiz oldugu vyerleri géstermek denetgilerin isidir. Denetciler sirket
yonetiminden bagimsiz olmadir, ama tabii ki hesaplarin bicimini kararlastirmada yoneticilerle gayet yakin
sekilde calismalari gerekir. Hissedarlar onlarin (icretlerini onaylasa da, yoneticiler onlari atar. Normalde farkli
kalemlerin sunumunda fikirler degisirken belli bir miktar fikir aligverisi (al gilim ver giliim) vardir. Hesaplarin
‘dogru ve hakkaniyetli bir goriinim’ verdigini veya sadece 6nemli niteliklerde 6yle oldugunu sdyleyen bir
denetci raporu basin tarafindan genellikle glicll bir uyari zili olarak alinacaktir.



