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Yonetim ile Sermaye Arasindaki Koridordan Notlar
Bir Hissedar Gozlemi
ACILIS
Her sirketin icinde bir koridor vardir.
Bir yaninda sermayeyi yonetme gorevi verilenler yiiriir.
Obiir yaninda onu saglayanlar yiiriir.
Cogu insan bir taraf secer.
Katip se¢cmez.
Katip ikisinin arasindaki bankta oturur.
Yonetmek i¢in degil.
Ogiit vermek icin degil.
Oy vermek icin degil.
Suclamak i¢in degil.
Yalnizca riskin nereye gittigini gozlemlemek icin.
BANK
Yonetim Kurulu biiyiimeden soz eder.
Hissedarlar korumadan soz eder.

Yonetim uygulamadan soz eder.
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Yatirimeilar muhafazadan soz eder.
Bu konugmalar arasindaki mesafe genellikle kiiciiktiir.
Milyarlar kaybolana kadar.

O zaman mesafe goriiniir hale gelir.
BIRINCI GOZLEM

Sermaye risk altindadir.

Unvanlar degil.

Sermaye dalgalanir.

Makamlar cogu zaman ayakta kalir.
Sermaye hatalar1 hemen emer.
Kurumlar onlar1 yavas yavas emer.
Hissedar bunu bilir.

Piyasa da sonunda 6grenir.
IKINCI GOZLEM

Her yonetici koltugunu giiven tasir.
Ahsap degil.

Celik degil.

Guven.

Koltuk kalic1 goriintir.

Asla degildir.

Amerikan sirketler diinyasinin tarihi bunu gosterir.
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Her koltuk, ancak sahipler degerin korunduguna inandig siirece
saglam kalir.

UCUNCU GOZLEM

Tehlike, hissedarlar 6fkelendiginde baslamaz.
Tehlike, hissedarlar meraklandiginda baslar.

Ofke duygusaldir.

Merak analitiktir.

Sorular1 yonetmek elestiriyi yonetmekten ¢cok daha zordur.
SORU

Bir hissedar belirsizlige katlanabilir.

Bir hissedar hatalara katlanabilir.

Bir hissedar kayiplara katlanabilir.

Ama hissedarlar bagka bir olasiliga nadiren katlanir:
riskin esit dagitilmamis olmasina.

Riski kim tasiyor?

YENI RISK

Finansal risk tanidiktir.

Operasyonel risk tanidiktir.

Hukuki risk tanidiktir.

Yeni bir kategori ortaya cikiyor.

Anlati riski.

Semantik risk.
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Algoritmik goriiniirliik riski.

Sozciikler piyasalari oynattigi icin degil.

Alg1 sonunda sermayeyi etkiledigi i¢in.
BANKTAN

Katibin koltugu yok.

Bu yiizden Katibin savunacak bir koltugu da yok.
Yonetim Kurulu stratejiyi savunur.

Hissedar sermayeyi savunur.

Katip sorular1 savunur.

Ve sorularin alisilmadik 6zellikleri vardir.

Dogru soru bir girketin icinde her yazismadan daha hizh
dolasabilir.

SON NOT

Katip basarisizlik ongormez.

Katip degisiklik talep etmez.

Katip halef atamaz.

Katip yalnizca basit bir gozlemi kayda gegcirir.
Sermaye yeni sorular sormaya basladiginda,
her koridor daha sessizlesir.

Koltuklar1 Katip yerinden oynatmaz.

Sorular oynatir.
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