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ON SOz

Finans diinyasi, tarih boyunca koklii doniisimlerden gecmis; ancak higbir
donemde teknolojik gelismelerin ekonomiyi bu derece hizli ve sarsici bir sekilde
sekillendirdigine sahit olunmamustir. icinde bulundugumuz "Dijital Cag", geleneksel
finansal teorileri, yatirim stratejilerini ve piyasa dinamiklerini yeniden tanimlamay1
zorunlu kilmaktadir.

Dijital Cagda Finans ve Yatirim, akademide ve sahada yasanan bu devrimsel
donisiimii biitiinciil bir bakis agisiyla ele alma ihtiyacindan dogmustur. Amacimiz,
yalnizca dijital finansin teknik boyutlarini anlatmak degil; aym1 zamanda bu
teknolojilerin yatirim kararlari, risk yonetimi ve piyasa etkinligi izerindeki etkilerini
teorik bir temele oturtarak okuyucuya sunmaktir.

Calismanin, hem lisans ve lisansiistii diizeydeki 6grencilerimize koklii bir kaynak
sunmasint hem de arastirma giindemini bu alana tasimak isteyen akademisyen
dostlarimiza rehberlik etmesini temenni ediyoruz.

Bu caligmanin ortaya ¢ikmasinda emegi gegen, fikirleriyle katki sunan degerli
meslektaslarima tesekkiirii bir borg bilirim.

Geligen teknolojinin finansal okuryazarliga ve akademik yazina katki saglamasi
dilegiyle...
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1. BOLUM

DiJITAL CAGDA FINANS TEORILERi: KURAMSAL
TEMELLER VE DEGISEN KARAR KOSULLARI

NURAY YUZBASIOGLU!
1. GIRIS
Finans teorileri, kaynaklarin zaman ve belirsizlik kosullar1 altinda tahsisini
ve finansal tercihlerin ekonomik deger iizerindeki etkilerini agiklamaktadir.
Yatirimeilarin risk ve getiri tercihleri ile isletmelerin yatirim, finansman ve
kar dagitim kararlar1 bu ¢ergevenin temelini olusturmaktadir. Portfoy secimi,
sermaye yapist ve varlik fiyatlamasina iligkin kurucu c¢alismalar, modern
finansin analitik temellerini gelistirmistir (Markowitz, 1952; Modigliani &
Miller, 1958; Sharpe, 1964). Dijitallesmeyle birlikte bilgi {iretiminin, islem
stireclerinin ve finansal araciligin degismesi bu teorilerin gegerlilik kosullarim
yeniden degerlendirmeyi gerektirmektedir.

Dijital cagda finans teorileri agisindan belirleyici soru, teknolojik
gelismelerin bilgi, maliyet, tesvik ve piyasa yapisini nasil etkiledigidir. Veriye
erisimin genislemesi ve islemlerin hizlanmasi, ekonomik sonuglari agiklamak
icin tek basina yeterli degildir. Bilginin giivenilirligi yatirimcilarin
degerlendirme bi¢imleri ve kaynak kullanimini yonlendiren kosullar birlikte
incelenmelidir. Etkin piyasalar yaklagimi bilginin fiyatlara yansimasim
aciklarken risk altinda karar verme yaklasimi referans noktalarimin ve
olasiliklarin algilanma bigiminin tercihlerdeki roliinii ortaya koymaktadir
(Fama, 1970; Kahneman & Tversky, 1979).

Isletme finansmaninda farkli teoriler kaynak tercihlerini aciklayan
mekanizmalar1 ayristirir. Odiinlesme teorisi borglanmanin fayda ve maliyet
dengesine, finansman hiyerarsisi ise bilgi asimetrisinden kaynaklanan
maliyetlere odaklamir (Myers, 1984; Myers & Majluf, 1984). Temsilcilik
yaklasimi1 yoOneticiler, pay sahipleri ve bor¢ verenler arasindaki cikar
farkliliklarini 6ne ¢ikarirken piyasa zamanlamasi, gegmis ihra¢ kosullarinin
mevcut sermaye yapisindaki etkilerini ele almaktadir (Jensen & Meckling,
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