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IMALAT SEKTORUNDE BiR UYGULAMA’ adli calismanmn, tarafimdan
akademik kurallara ve etik degerlere uygun olarak yazildigini ve yararlandigim
eserlerin  kaynakg¢ada goOsterilenlerden olustugunu, bunlara atif yapilarak

yararlanilmis oldugunu belirtir ve bunu onurumla dogrularim.

Betiil SARICAM
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OZET

Yiiksek Lisans Tezi

internet Tabanh Yatirnma iliskileri ile Hisse Senedi Getirileri Arasindaki iliski:

Bist imalat Sektériinde Bir Uygulama

Betiil SARICAM

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii
Isletme Anabilim Dah

Finans Program

Halka arz olmus isletmelerin yatirnmcilarina karsi iliskilerini devamh
kilabilmek ve piyasada uzun donemde varhklarim siirdiirebilmek icin
yatinnmcilarla siirekli iletisim halinde olmalar1 o6nem tasimaktadir.
Yatirnmcilarla olan iletisim ile birlikte isletmelerin piyasa degeri de
etkilenmektedir. Giiniimiizde teknolojik gelismelerin geldigi nokta itibari ile
isletmeler, yatirnmcilar1 ve piyasayr bilgilendirme bakimindan geleneksel
yontemler (basin aciklamalari, tamitim gezileri, vb.) yerine internet tabanh
iletisime yonelmektedir.

Bu cahsmanin amaci, Borsa Istanbul imalat sektoriinde, hisse senetleri
islem goren isletmelerin internet tabanh yatirnmer iliskileri skorlarmin
belirlenmesidir. Analiz sonucunda, islemelerin yatirim skorlari incelendiginde,
01.01.2018 — 30.11.2019 donemi icin CCOLA en yiiksek orana sahip isletme
olurken; TKURU en diisiik orana sahip isletme olarak bulgulanmstir.
Isletmelerin yatirnmar iliskileri skorlar1 ile hisse senedi getirileri arasinda
gerceklestirilen basit dogrusal regresyon analizine gore ise, iki degisken

arasinda anlamh bir iliski tespit edilememistir.

Anahtar Kelimeler: Internet Sitesi, Yatirnmel liskileri, Skor Kart Yontemi,

imalat Sektorii



ABSTRACT

Master’s Thesis

Relationship Between Internet Based Investor Relations and Stock Returns: An

Application in Bist Manufacturing Industry

Betiil SARICAM

Dokuz Eyliil University
Graduate School of Social Sciences
Department of Business Administration

Finance Program

It is important for companies that have been offered to the public to be in
constant communication with investors in order to maintain their relations with
their investors and to maintain their existence in the market in the long term.
Along with the communication with the investors, the market value of the
enterprises is also affected. Today, as of the point where technological
developments have come, businesses are turning to internet-based
communication instead of traditional methods (press releases, promotional
trips, etc.) in terms of informing investors and the market.

The aim of this study is to determine the internet-based investor relations
scores of the companies whose stocks are traded in the Borsa Istanbul
manufacturing sector. As a result of the analysis, when the investment scores of
the embroidery are examined, CCOLA has the highest rate for the period
01.01.2018 - 30.11.2019; TKURU was found to be the enterprise with the lowest
ratio. According to the simple linear regression analysis performed between the
investor relations scores of the enterprises and the stock returns, no significant

relationship was found between the two variables.

Keywords: Website, Investor Relations, Score Card Method, Manufacturing

Sector
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GIRIS

Isletmelerin finansal piyasalardaki tanittmmmi ve potansiyel farkindaliklarini
olusturmak, yatirimecilar ile saglikli ve devamli iletisim saglamak amaciyla kuvvetli
ve ilretken bir mesaj akisinin gerceklesecegi bir mecraya ihtiya¢ duyulmaktadir.
Halka arz olmus isletmelerin birincil hedefi yiiksek bir piyasa degerine ulagmaktir.
Bu dogrultuda igletmelerin yatirimcilar ile iligkileri artarken bunun sonucu olarak da
yatirimel iligkileri yonetiminin 6nemi de artmaktadir (Temizel ve Kostakoglu, 2016:
162).

Yatirimer iligkileri, isletmelerin piyasa degerini maksimum noktaya ¢ikarmak
icin finansal ve diger kurumlara ait bilgi akisini ve igerigini yonetmek agisindan
finans, iletisim ve pazarlama disiplinlerini kullanan stratejik yonetim sorumlulugudur
(Hockerts ve Moir, 2004: 86). Ayrica yatirnmci iligkileri, isletme ile yatirimcilar
arasinda giiven ortami olusturarak isletmelere yonelik olumsuz haberlere karsi hisse
senedi fiyatlarinin diismesini engelleme hususunda katki saglamaktadir.

Yatirimer iliskileri, mevecut ve potansiyel yatirimcilara yatirim kararlarinda
yol gosterme de faydali bilgiyi saglamaktadir. Ancak bilginin tam, dogru ve
zamaninda iletilmesi hem isletmeler agisindan hem de finansal piyasalardaki
faaliyetlerin saglanmasi hususunda onemlidir. Gegmiste bilgi génderimi finansal
raporlar, basin aciklamalari, tanitim gezileri gibi geleneksel yontemler ile yapilirken;
giinlimiizde ise iletisim alaninda yasanan gelismeler sonucunda yeni iletisim araglari
(sunum, finansal reklamlar, analist ve yatirimer giinleri) ile birlikte internet tizerinden
iletisim 6nemli rol oynamaktadir.

Internet, bilginin hem hizli hem de minimum bir maliyet ile taraflara
iletilmesinden dolay1 yatirimci iliskileri faaliyetleri igin 6nemli bir ara¢ olarak
goriilmektedir. Isletmeler ayrica internet iizerinden mevcut ve potansiyel yatirimeilar
icin isletmenin finansal verilerini, faaliyet sonuclarini ayrica isletmeye 6zgii 6zel
verileri de piyasaya sunmak amaciyla interneti kullanmaktadir. Bu dogrultuda
isletmeler hem maliyet tasarrufu saglarken hem de bilgi asimetrisi probleminin
ortadan kalkmasina yardimci olmaktadir.

Mevcut ve potansiyel yatirimcilar internet ile birlikte hem isletme ile ilgili
gelismelere daha hizli erisim saglarken hem de sosyal medyayr daha etkin

kullanmaktadirlar. Bu da isletmelerin hisse senedi fiyatlarini etkilemektedir. Bu



dogrultuda internet tabanl yatirimer iligkileri faaliyetlerinin artirilmasi isletmelerin
hisse senedi getirilerini olumlu yonde etkileyecegi diisiiniilmektedir. Bu bakimdan
internet tabanlh yatirimei iliskileri skoru ile hisse senedi getirileri arasinda iliski olup
olmadigr test edilecektir. Ayrica yapilan analiz sonucunun yazma katkida
bulunulacag diistiniilmektedir.

Calisma 3 boliimden olugmaktadir. Birinci bdliimde, sanayi ve sanayi
devrimi, imalat sanayi kavrami, Diinya’daki ve Tirkiye’deki imalat sanayi gelisimi
ve Tiirkiye ekonomisinde imalat sanayinin yeri ile ilgili bilgilere yer verilmistir.
Ikinci boliimde, internet kavrami, internetin tarihi siireci ve internetin Tiirkiye’deki
gelisimi, yatirime1 ve yatirimer iligkileri kavrami, tarihsel siiregte yatirimer iligkilerin
gelisimi, yatirimci iligkilerin 6nemi ve rolii, yatirimci iligkilerinde kullanilan iletisim
araglari, son olarak da internet tabanl yatirimci iligkileri ile ilgili konulara yer
verilmigtir. Son boliimde ise uygulamaya yer verilmistir. Bu kapsamda arastirmanin
amaci, Onemi, verileri, kisitlar1 ve bulgularina deginilmis, yazin taramasi
gerceklestirilmistir.

Analiz sonuclar1 degerlendirildikten sonra sonu¢ ve Oneriler kismina

gecilmigtir.



BIiRINCi BOLUM
IMALAT SEKTORU
1.1. SANAYIi VE SANAYi DEVRIMi

Sanayi kelimesi Arapga dilinden tiiremis olup, hayvansal veya tarimsal
maddelerin, yer alt1 kaynaklariin islem gormesi ile birlikte kullanma agisindan hazir
hale gelmesidir (Imer, 2015: 114; Petek, 2019: 4). Sanayi ayrica yar1 mamul
maddeleri ve hammaddeleri islemek igin isgiicii ve sermayeyi kullanarak mamul
madde durumuna getiren biitiin iiretim faaliyetleri olarak da ifade edilmektedir. (Kog
ve digerleri, 2018: 2).

Gecmis donemlerde iiretim el emegi ile icra edilmekteydi. Insanoglunun
gecim kaynaklart hayvancilik ve tarim idi. 1774 tarihinde ingiliz James Watt’in
yapmis oldugu buhar makinesinin sanayi de kullanilmasiyla kas giiciiniin yerini
makine giicli almistir. Bunun sonucunda sanayi devrimi diinya ekonomisinde énemli

rol oynamistir (A. Sirmemmedov, 2019: 3). Sanayi devrimleri su sekildedir:
e Birinci Sanayi Devrimi (1760-1820)

Avrupa ve Amerika’da 18. yiizyilin ortasinda tarim ve kirsal alanlarin
endiistriyel hale gelmesiyle baslamis olup ‘Endiistri  1.0° olarak da
adlandirilmaktadir. Ulasim, bankacilik gibi alanlarda yeni sistemlerin gelismesi,
ayrica tekstil sanayisi, buhar motorun gelismesi yine bu devrimde olmustur. Devrim
boyunca pek ¢ok makineler icat edilmis, demir-gelik ve lojistik sanayisinde
gelismeler yasanmigtir. 1800 senesinde ilk ticari vapurun ve demir yolunda gidebilen
buhar lokomotifinin iiretimi ger¢eklesmistir. Bu durum ikinci sanayi devriminin
baslangici olmustur (IndustrialRevolution,https://www.britannica.com/event/Industri
al-Revolution, 27.03.2021).

e Ikinci Sanayi Devrimi (1820-1870)

‘Teknolojik devrim veya Endistri 2.0’ olarak da adlandirilmaktadir. Bu
devrim de elektrik giicii ve seri imalat 6n plana ¢ikmistir. Ancak bu devrim Endiistri

1.0’ devam niteligindeydi. 1870 tarihinde yeni teknolojiler orta ve ig¢i kesiminin


https://www.britannica.com/event/Industrial-Revolution
https://www.britannica.com/event/Industrial-Revolution

giinliik hayatlarina ulastik¢a, yasam kaliteleri ve paranin satin alma giiciinde hizli bir
ivme yasanmistir (Mokyr, 1998: 1-2).

Giiniimiizde pek ¢ok seyin icadinda bu dénem etkili olmustur. Ornegin; Ilk
otomobil Henry Ford tarafindan iiretilmistir. Karl Friedrich Benz de ilk otomobil
tasarimeist ve mucididir. Ilk ticari telgraf, ucak kullanimi, gemicilik ve gemi

sanayisi, silah sanayi bu devrimde yasanmistir (A. Sirmemmedov, 2019: 4).
e Uciincii Sanayi Devrimi (1870-2010)

‘Dijital devrim veya Endiistri 3.0> olarak da adlandirilmaktadir. Uretim,
tilketim ve pazarlama metotlar1 farklilasmis; internet, bilisim sektorii, havacilik ve
uzay sanayi On plana cikarilmigtir. Ticaretin seyri ve boyutu Rusya, Almanya, ABD
(Amerika Birlesik Devletleri), Ingiltere gibi iilkelerin olusturdugu teknolojik
gelismelerle diinya ekonomisinde biiyiik capta degisimlere sebep olmustur (Petek ve
Sanli, 2018: 186). Ayrica giines, rlizgar, yer alti, sifir emisyonlu ulagim, yesil
ekonomi, ticaretin diinyaya yayilmas: bu déonemde etkili olmustur.

Giintimiizde halen kullanilmakta olan CNC (Bilgisayarli Sayisal Kontrol)
makineleri 1952 tarihinde iretilmis, dijitallesme adina Compaq, Dell, Toshiba vb.

bilgisayarlarin liretimi ger¢eklestirilmistir.
e Dordiincii Sanayi Devrimi (2010-....)

Imalat sektorii icerisinde bilhassa otomasyon ve veri degisimi alanlarinda,
siber-fiziksel yapilari, nesnelerin interneti gibi kavramlari belirlemek amaciyla
onemli bir devrimdir. Bu devrim bilgi ve iletisim teknolojilerinin gelecekte
yenilesme ve ¢6ziim olusturma zamanlarinin esas yapi taslarini meydana getirmistir.
‘Zeki fabrikalar veya Endiistri 4.0° olarak adlandirilmaktadir (Ozkurt, 2016: 9).

Endiistri 4.0, ilk olarak 2011 tarihinde diizenlenen Hannover fuarinda
konusulmustur. Endiistri 4.0 ile birlikte gelisen bilisim teknolojileri ve internet
sadece kendi i¢inde degil diger sistem ve organizasyonlarla da iletisim saglayacaktir.
Uretim sistemleri, bilisim, robotik sensorler ve mobil araclar gibi farkli bilesenler ile

kisilerin daha fazla entegrasyonunu ve otomasyonu igermektedir (Arslanalp, 2020:
78).



GOmiilii sistemler gilinliik hayatin tam merkezinde yer almaktadir. Mesela,
islemcilerin  %98’1 giinliilk hayat icerisinde siklikla kullanilan diizenleyici,
goriintiileyici araglarda yer almaktadir. Otomobil ABS (Kilitlenme Karsitt Frenleme
Sistemi) ve ESP (Elektronik Fren Sistemi) sistemleri, akilli telefonlar ya da beyaz
esyalar Ornek olabilir. Uluslararast sanayi iizerinde onemli etki yaratacak bir
devrimdir (Ozkurt, 2016: 14-15).

Sonug olarak teknolojinin devamli gelismesi ile birlikte daha faydali ve
maliyeti daha diisiik tiretim gerceklesecektir. Bilgi ve iletisim teknolojilerindeki
onemli ilerlemeler neticesinde imalat sanayi iiretim siireglerinin dijitallesmesi ile

kars1 karstya kalacaktir.
1.2. IMALAT SANAYi KAVRAMI

Sanayinin gelismesi ile birlikte seri liretim yapan makinelere gecilmis, kisa
stirede mal {iretimi yapilmistir. Bu mallarin pazara sunulmasiyla zenginlesme
stirecine gecilmistir. Giiniimiizde sanayi, pek ¢ok insana i§ olanag1 saglamasi, dogal
kaynaklarin degerlendirilmesi, liretim kapali alanlarda oldugu i¢in iklim kosullarinin
etki etmemesi, mallarin uzun vadeli olmas1 gibi giiclii olanaklar saglamaktadir (Kog
ve digerleri, 2018: 18).

Imalat sektorii, iilke ekonomisine istihdam ve katma deger sagladigi igin
etkili ve hareketli sanayi sektoriiniin bir alt sektriidiir. imalat sanayi; hammaddelerin
el emegi ya da makine ile islenmesi sonucunda ara mala doniistiiriilmesine olanak
saglayan sanayi dalidir (Imalat Sanayi, https://www.muhendisbeyinler.net/imalat-
sanayi-nedir/)-, 28.03.2021). imalat sektdriinde gelirler arttikga ‘hafif sanayiden agir
sanayiye’ dogru gecis olmustur (Polat, 2011: 25).

Imalat sektoriiniin alt sektdrleri su sekildedir:

o Tiiketim Mallar1: Gida, i¢ki, hazir giyim, mobilya vb.

o Ara Mallar: Kagit, basim, deri, seramik vb.

. Yatirnm Mallari: Madeni esya, tarim makineleri, gemi insaa, ugak
imalat vb (Kog ve digerleri, 2017: 16).

Gelismekte olan iilkeler agisindan 6zellikle imalat sanayi, biiylime zamaninin

motoru olarak degerlendirilmektedir. Imalat sektdriiniin verimlilikte artis saglamasi


https://www.muhendisbeyinler.net/imalat-sanayi-nedir/)-
https://www.muhendisbeyinler.net/imalat-sanayi-nedir/)-

ekonomik biiyiime yetenegini artirir. Bu sektdr hem uluslararasi ticarete tabidir hem
de kiiresel rekabet de hizli bir sekilde artis gostermektedir (Petek, 2019: 4).

Sanayi devriminden giinlimiize kadar ki zamanda imalat sanayi, donemin
sartlaria gore rekabet agisindan ahenk saglamaya c¢alismakta, yeni uygulamalar ve
egilimler; kiiresel ticarette serbestlesme, lojistikteki gelismeler, bilgi ve iletisim
teknolojisindeki ilerlemeler imalat sanayisinin kiiresel bir nitelik kazanmasini
saglayacaktir. Uluslararas1 ticaretten fazla hisse alabilmek adina iilkeler disa
sattiklar1 katma degeri diisiik olan sanayi iirtinlerden katma degeri yliksek olan sanayi
tiriinlerine gegmek istemektedirler. Bu gecis saglanirsa iilkeler modern araglar, ileri
teknoloji, uzmanlagmis emegi iceren mallar1 disa satacaktir (Sahin, 2015: 83).

Gelismekte olan iilkeler ekonomilerinin gelismislik diizeyini yiikseltmek
adina siirdiiriilebilir bir ekonomide {iretim hacmini artiracak iirlin teknolojisine sahip,
yiikksek katma degerli lriinleri iiretme asamasina geg¢mis olmasi gerekmektedir.
Ayrica bu iriinleri diger sektorlere aktarabilen ve rekabetci bir gelismis ekonomi
olmas: gerekli sanayi doniisiimlerini gerceklestirmis olmalar1 gerekmektedir. imalat
sanayisi ileriye ve geriye doniik birbirleriyle baglantili olmasindan dolay1 pozitif
digsalliklart kuvvetli oldugundan iilke ekonomilerinde 6ncii sektér konumundadir
(Akbas, 2020: 7-8). Imalat sanayisinin yaydigi pozitif digsalliklar neticesinde
sektorler arasinda ekonomik faaliyetler artmakta ve ililke ekonomisine olumlu yonde
yansimaktadir (Tiirkiye Cumhuriyeti Kalkinma Bakanligi Ozel Ihtisas Komisyonu,
2018: 29).

Imalat sektorii, 20. yiizyihin sanayi kapitalizminin tam merkezinde ve tarim
sektorlinden sonra iilke ekonomisine verimlilik ve teknolojik agidan en fazla deger
saglayan sektor olmaktadir. Ancak tarim sektdriiniin dogal kaynaklara bagli olmasi
ve teknolojik acidan iiretim yapma kapasitelerin dar olmasinda dolayr imalat
sanayinin onemini daha da yiikseltmektedir (Kaya ve Yalcinkaya, 2016: 96).

Tregenna’da (2008: 2); imalat sektoriiniin kuvvetli geri baglantilari oldugu
icin hizmet sektorii ve ekonominin diger sektorleri agisindan bir talep kaynagi olarak
gormektedir. Imalat sanayi iki asamada talep olusturacaktir. Birincisi; imalat
sektoriinde calisanlar, gelirlerinde artis yasadigl i¢in tarimsal ve hizmet {riinlerini

gecmise gore daha cok talep etmek isteyecekler, ikincisi; imalat sektorii tarim



sektoriiniin tiretimini  girdi olarak isleyecek ve tarim sektoriin faaliyetlerinin
gelismesine imkan verecektir (Akbas, 2020: 9).

Sonug olarak; hem gelismekte olan iilkelerin ekonomilerinin hem de
pazarlarn gelismesi acisindan imalat sanayi stratejik bir éneme sahiptir. Imalat
sanayi ayni zamanda bir¢ok is firsat1 saglayan ileri teknoloji sanayisi ve yenilik¢i

konumundadir (Arslanalp, 2020: 76).
1.3. DUNYA’DA IMALAT SANAYI

Diinya, yeni bir doniisim ve degisim slirecine girmistir. Bu slire¢
kiiresellesme veya enformatik c¢ag olarak adlandirilmakta ve yeni diinya diizeni
olarak bilinmektedir. Bu yeni diinya diizeninde ekonomi alaninda birgok farkliliklar
dikkat ¢ekmektedir. Bunlardan ilki; ulusal sinirlarin kiiresellesme ile birlikte ortadan
kalkmasidir. Ulusal pazarlarin kalkmasi, diinyanin tek bir pazar konumu durumuna
gelmesi sonucunda ortaya ¢ikmustir. Ulusal pazarlarin kalkmasiyla ulusal devletlerin
etkisini kaybettigi seklinde veya ulusal devletlerin ¢ok daha fazla etki kazandigi
seklinde elestirilerin yapilmasina sebep olmaktadir. Bu elestirilerin arkasinda ise yeni
diinya diizeninde ayakta kalma miicadelesi vardir (Sulak ve Sar1, 2007: 300).

Gelismekte olan iilkelerdeki sanayilesme siirecinin hizli yapisi, diinyada
mekansal yeniden gruplasmaya yol agmis ve katma degerli imalat uluslararasi
zincirlere 6nemli 6lgiide biitiinlesmistir. Bunlara ek olarak gelismekte olan iilkelerin
kiiresel pazarlardaki rekabet seviyesi yiikselmis fakat imalat sektoriiniin ekonomideki
nispi biiyiikliigl, tilkelerin gelisme asamasina gore farklilik gostermektedir (Iyer,
2018: 663).

Diinya 2020’nin ilk yarisinda COVID-19 salginmin tetikledigi yikict bir
ekonomik krize gdgiis germis ancak bu durum 2019’dan beri devam eden genel
ekonomik yavaslamay1 daha da siddetli hale getirmistir. Diinya ¢apinda uygulanan
ekonomik ve sosyal 6nlemler, istihdam ve gelir beklentilerin tetikledigi belirsizlikler,
diinya c¢apinda iretimin durmasi ve arz-talep dengelerinin degismesine sebep
olmustur (United Nations Industrial Development Organization, 2020: 4).

2020’nin son ¢eyreginde ise, bircok ekonomi toparlanma isaretleri gostermis
olmakla birlikte Sanayilesmis iilkelerde asilama kampanyalar1 baslamistir. Ancak

uzmanlar virlisin yayillmasimi azaltmak ve diinya genelinde olumsuz ekonomik



sonuclari en aza indirmek i¢in COVAX gibi programlar araciligiyla adil ve kiiresel

bir as1 dagitiminin zorunlu kilimmasi gerektigini vurgulamislardir (International
Monetary Fond, https://www.imf.org/en/Publications/WEQO/Issues/2021/01/26/2021-
world-economic-outlook-update , 30.03.2021).

Sekil 1: Diinya imalat Sanayi Uretimi
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Kaynak: United Nations Industrial Development Organization, 2020: 2-3.

Sekil 1 incelendiginde, Sanayilesmis ekonomiler de, 2020’nin son g¢eyreginde
imalat tiretiminde toparlanma olmasina ragmen, oOnceki iki ¢eyrekteki %16,2 ve
%05,6’lik daralmalardan hala tam anlamiyla kurtulamadigi anlagilmaktadir.
Pandemi, 2020’nin ilk ¢eyreginde diinyanin en biiyiik ireticilerinden biri olan
Cin lizerinde 6nemli bir etki yaratmis, ancak iilkenin imalat sektorii hizli bir ivme
ile geri donmiistiir. Imalat {iretimi {iciincii ¢eyrekteki %7,9’luk biiyiimenin
ardindan bir 6nceki senenin ayn1 donemine gore 2020’nin son ¢eyreginde liretim
%9,4 olarak gerceklesmistir.

Cin hari¢ gelismekte olan ve yiikselen sanayi ekonomilerinde imalat {iretimi
ikinci g¢eyrekte %23,1 diisiisiin ardindan 2020°nin son iki ¢eyreginde artiglar

yasanmigtir.


https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2021/01/26/2021-world-economic-outlook-update
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2021/01/26/2021-world-economic-outlook-update

e Kiiresel imalat tretimi 2020’nin ikinci g¢eyreginde COVID-19 koruma
onlemlerine bagh olarak %11,2’lik 6nemli bir diisiisiin ardindan toparlanmis ve
bir 6nceki seneye gore ise 2020’nin dordiincii ¢eyreginde %?2,4’lik bir artig

yasanmistir.

Sekil 2: Diinya Imalat Sanayi Uretiminin Bir Onceki Yilin Ayn1 Ceyregine Gore Biiyiimesi

Kaynak: United Nations Industrial Development Organization, 2020: 3.

Sekil 2’de ilk ceyrekler itibariyle yillik diinya imalat sanayisinin biiylime
verileri yer almaktadir. Koronavirlis salgminin 2019 senesinin son c¢eyreginde
etkisini gostermeye baglamasiyla birlikte etkilerinin 2020’nin ilk ¢eyreginde
hissedilmeye baslamasi, seklin ilk ceyrekler itibariyle hazirlanmasiin temelini
olusturmustur. Sekil incelendiginde, 2020 senesindeki ekonomik gerileme 2008/2009
finansal krizden bu yana bu biiyiikliikteki ilk krizdir. Ulkeler temel mallara ithalat
bagimliliklarin1 6nemli Ol¢lide azaltmaya calistiklarindan, salgin bittikten sonra
kiiresel imalat tiretimi gergeklesmesi beklenmektedir (Organisation for Economic
Co-operation  and  Development, https://www.oecd.org/economic-outlook/,
30.03.2021).

2020°de imalat sanayi iiretimi biiyiik diisiis yasamistir. Sekil 3’te diinya

imalat tiretimi bliylimesi yillik olarak gosterilmistir.


https://www.oecd.org/economic-outlook/

Sekil 3: Diinya imalat Sanayi Uretimi Biiyiimesi- Y1llik
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Kaynak: United Nations Industrial Development Organization, 2020: 10.

. Sekil 3’te kiiresel imalat tiretimi 2020°de %4,1 azalmistir. Sebebi: iilkelerin
cogunun viriis dnleme stratejilerini uygulamasidir.

. Sanayilesmis ekonomilerin yillik imalat tiretimi 2020°de %6,5 azalmstir.

. Cin’in imalat sektorii 2020°de %1,3’liik bir artis kaydetmis olmasina ragmen
2019°da %6,2’lik artisin 6nemli 6l¢iide altinda kalmustir.

o Gelismekte olan ve yiikselen endiistriyel ekonomilerin imalat iiretimi 2019’
da %0,2’lik kii¢iik bir diisiisiin ardindan 2020°de %7,1 azalmstir.

Ozetle diinya imalat sektorii karmasik bir désnem gegirmistir.
1.4. TURKIYE’DE IMALAT SANAYI

Tiirkiye’de imalat sanayinin gelisimini anlamak icin Osmanli imparatorlugu
doneminden baslamak gerekmektedir. Sanayilesme 19. ylizyillin tam ortasinda
baslamistir. Bu donemde tekstil, gida, tersane vb. gibi tesisler faaliyete ge¢mistir.
Ikinci Mesrutiyet’ten sonra sanayi sektoriiniin ekonomik biiyiime ve kalkinma
tizerinde etkisinin oldugu anlasilmistir. Ancak 1917 tarihinde Tesvik-i Sanayi

Kanunu’nun uygulamaya gegmesi, Osmanli Devleti’nin 1. Diinya Savasi’na girmesi
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ile birlikte yabanci kurumlarin tesvik kapsaminin disinda tutulmasi, kapitiilasyonlarin
tek tarafli olarak kaldirilmast gibi sebeplerden dolayr basarili olamamis ve
sanayilesme hareketi biiyiik bir yikim yasamistir (D. Saygili, 2019: 39).

I. Diinya Savasi’nin sebep oldugu tahribat ve Osmanli Devleti’nin ekonomik
acidan yasadigi sorunlar, Tiirkiye ekonomisini olumsuz yonde etkilemistir. Sonug
olarak; Osmanli Devleti sanayilesme adina basarisiz olmus ancak Cumhuriyet
donemindeki milli yatirimlar ve isletme olma agisindan 6nemli kazanim saglamistir
(Erdem, 2016: 4; Kozhan, 2019: 8).

Cumbhuriyet’in ilan1 ile birlikte 6nemini kaybetmeye baslayan sanayi de
Atatiirk’lin destegi ile ekonomik diizenlemeler yapilmig ve yeniden sanayi de
canlanma yasanmaya baslamustir (D. Saygili, 2019: 40). imalat sanayinin gelisimi
icin oldukg¢a etkili olan Izmir Iktisat Kongresi 1923’te toplanmis, kongrede 6zel
sektore Oncelik verilmesi ve sermayenin yetersiz oldugu durumlarda devletin goreve
baslamasina karar verilmistir. Siimerbank ve Tiirkiye Is Bankas1 6zel sektore destek
saglamak amaci ile kurulmustur. Sanayinin canlanmasi agisindan vergi, lojistik,
giimriik ve hammadde gibi unsurlarin saglanmasi i¢in kolayliklar saglanmis olmasina
ragmen 1929’da gergeklesen ekonomik kriz ile birlikte Tirkiye ekonomisi disa
kapali hale gelmistir (Bayrak, 2011: 55).

1929 Buhrani’ndan sonra ozel sektdre bagli sanayilesme politikalarinin
basarisiz olmasi ile birlikte 1933-1939 tarihleri arasinda 6zel sektor politikasina
karsin devletcilik politikast uygulanmistir. Devlet, gereksinimler i¢in yeni faaliyet
alanlar1 kurmaya baslamasi ile birlikte ithalat yoluyla tedarik edilen iiriinlerin yurt
icinde imalatinin saglanmasi gibi ihtiyaglar belirmistir. Bu dogrultuda 1934 tarihinde
I. Bes Yillik Kalkinma Plani etkili olmustur. Sanayi ve ekonomiyi hareketlendirmek
adma tilkenin kaynaklari ile devlet isletmeleri kurulmustur. Ancak 1939 tarihinde
Tirkiye’nin katilmamasina ragmen II. Diinya Savasi’nin baslamasiyla birlikte hem
Tiirkiye hem de diinya ekonomisi olumsuz olarak etkilenmistir. Savasin baglamasiyla
tilkedeki yatirim faaliyetleri belirli bir siireligine durdurulmus ve devlet ekonomi
tizerindeki dnemini ¢ok daha fazla artirmak icin ¢alismalar yapmistir. 1945 tarihinde
savag sona ermesine ragmen etkileri tiim diinya ekonomisinde uzun zaman devam
etmistir. Tiirkiye’de duragan donem 1950 tarihine kadar yasanmistir (Dogan, 2013:
21).
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1950 tarihinden sonra Tiirkiye’deki siyasi ve ekonomik yonetim anlayisi el
degistirmistir. Ge¢mis donemlerde uygulanan ekonomi politikalarinin igeriginde
degisiklikler yasanmustir. Devletgilik yerini liberal ekonomiye birakmistir. Serbest
dis ticaret dis kapaliliga karst uygulanmistir. Ancak bu donemde de liberallesme
adina uygulanmasi gerekenler tam manasiyla gerceklesmemis ve devletcilik anlayisi
diizgiin bir sekilde yorumlanmamuistir (Yiicel, 2015: 51; D. Saygili, 2019: 40).

27 Mayis 1960 tarihinde yasanan askeri harekat sonrasi toplumun ortak bir
fikirde toplanmasi adina, kaynaklarin etkin kullanilmasi i¢in ¢ok sayida bati
tilkesinin uyguladig1 ve basarili sonuclar yasandigi, iilkeyi sosyal, siyasi ve ekonomi
bakimindan ilgilendiren Kalkinma Planlari’nin olusturulmasina karar verilmistir
(Beydemir, 2006: 110).

1962 tarihinden sonra Tiirkiye agisindan kalkinma donemi olarak
bilinmektedir. Tirkiye 1962-1980 tarihleri arasinda gerceklesen planli kalkinma
donemi ile birlikte ithal ikameci sanayilesme politikalarin1 uygulayarak sanayi
sektoriini ilerletmek i¢in faaliyetler ylirtitmistiir (Kudar, 2010: 68).

1968-1972 tarihleri arasinda uygulanan II. Bes Yillik Kalkinma Plani’nda;
sanayi sektorii biiylimenin ilhami olarak goriilmiis, imalat sanayi de bu plan
dogrultusunda imtiyaz verilen bir sektor olmustur (D. Saygili, 2019: 41). Bu plan
doneminde ihracata yonelik alanlar 6n planda tutulurken; ithal ikame kapsaminda ise
ara ve yatirrm mallarina dogru yonelmis ancak ekonomiyi dis ticarete agacak etkili
tedbirlerin alinmadigi goriilmiistiir (Kozhan, 2019: 12). Cimento, makine, petro
kimya ve cam sanayilerine de yatirnm yapilmis ve kirsal kesimde desteklenmistir.
1970 tarihinde Caycuma ve Aksu’da, 1971 tarihinde de Dalaman’da kagit fabrikalar
kurulmustur.

1973-1977 tarihlerinde III. Bes Yillilk Kalkinma Plani’nda ise; gelir
seviyesinin yiikseltilip, ara ve yatirnm mallar1 imal eden sektorlerde ise
sanayilesmenin ivme kazandirilmasi ve dis kaynaklara olan bagimliligin minimum
olmast hedeflenmistir. Ancak sanayi sektdriindeki biiylime hiz1 petrol krizi ile gelen
olumsuzluklardan etkilenerek istenilen bir hiza erisememistir. 1978-1984 tarihlerinde
uygulanan IV. Bes Yillik Kalkinma Plani’nda ise; bankacilikta olusan bazi
kazanimlarin sanayiye aktarilmasi ve sanayinin biiyiime hizinin tarim ve hizmetler

sektoriine oranla daha yiiksek olmasi beklenmektedir. Bu plan demokratiklesme ve
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ekonomik gelismeyi es zamanli olarak yiiriitmeyi benimsemektedir (Kozhan, 2019:
13). Bu zamana kadar ki kalkinma planlarinin ig¢inde sanayi sektoriiniin hissesi
devamli azalmakta ve sektor igindeki en biiylik hisse ise imalat sanayiye aittir.

24 Ocak 1980 kararlar1 ile Tiirkiye’nin ekonomik ve politik yapisinda
degisimler yasanmistir. Digsa yonelik ve ihracata dayali sanayilesme stratejisi
baglamistir (Saglam, 2013: 32). 1980 sonrasi uygulanan Kkararlarla ekonomi
politikasi, biitiin sektorlere es zamanli yatinnm yapmak yerine ekonominin dinamigi
olan sektdrlere dncelik verilmesini savunmustur. Vergi iadesi, para yardimi vb. gibi
faaliyetlerle ithalat politikasinin serbestlesmesi ile Tiirkiye ekonomisi disa agilma
stirecine girmistir (D. Saygili, 2019: 42-43).

1980°de imalat sektdriinde onemli artiglar yasanmis ve disa acilma ile yeni
firsatlar dogmustur. Bu gelismeler i¢ pazarin zayif ve yeterli olmadigi sanayi
dallarinin gelismesini saglamis ve yeni yatirimlar yapilmistir. Rekabetle saglanan
maliyet avantajlar1 ile birlikte kalite yiikselmis ve dis pazarda uygulanan teknikler
Tiirkiye’ye getirilmistir. Bu sonuglar dogrultusunda uluslararasi finansal kuruluslarla
iligskiler yogunlagsmis ve imalat sanayisinin biiyiime hiz1 yiikselmistir (Saglam, 2013:
34).

1984-1989 tarihleri arasinda V. Bes Yillik Kalkinma Plani’nda; hem ihracat
hem de ithalata yonelik politikalar olusturulurken, yabanci sermayeyi tesvik kanunu
tekrar glindeme gelmis ve hizli bir sekilde ekonomik kalkinma hedeflenmistir.
Sanayi sektoriiniin ihtiya¢ duydugu enerjinin tedarik edilmesi i¢in petrol ve dogalgaz
aramalarinin hizlandirilmasi konusu da bu dénemde yasanmistir (Dogan, 2013: 219).

1990-1994 tarihlerinde VI. Bes Yillik Kalkinma Plani’nda; iilkenin ekonomik
kalkinmasi i¢in sanayilesmenin gerekli oldugunu ve sanayinin doviz getirisi ile
birlikte rekabet ortamindaki rolii iizerinde durulmus ve kiiclik 6l¢ekli sanayinin
gelistirilmesi i¢in de faaliyetler yiiritiilmistir. 1996-2000 tarihlerinde VII. Bes
Yillik Kalkinma Plani’nda; sanayide rekabet saglanmasinin 6nemi yeniden giindeme
gelmis. Tirkiye’nin jeopolitik konumu ile birlikte organize sanayi bdlgelerinin
artirilmasi, isgliciinii saglamak amaciyla mesleki ve teknik egitimler igin faaliyetler
gerceklestirilmistir (Dogan, 2013: 219-220).

Kalkinma Planlar ile birlikte ekonomiye farkli bir boyut kazandirilmak

istenmis ve bu planlarin ilk dnceligi sanayilesme olmustur.
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2000’11 tarihlerde ithal ikameci politikadan, ihracata dayali sanayilesme
politikasina ge¢ilmis olmasina karsin ithalata bagimli olma sorununa ¢oziim
bulunamamistir. Giiniimiizde hala bu sorun devam etmekte, disa bagimli ekonomik
yap1, yillardir siiregelen dis ve cari agik sorunu, yiiksek enflasyon orani, issizlik
Tiirkiye’deki ekonomik krizi tetiklemistir. Kriz sebebiyle sanayi sektorii igin
hedeflenen faaliyetler ger¢eklesmemistir. Kriz sonrasi ekonomik istikrarin
saglanmasi ve sanayinin gelisimi amaciyla uygun bir zemin hazirlanmis, orta ve
yiiksek teknolojili sektorlerde rekabet giicii olusturulmustur ve verimlilik hizi
yiikseltilmistir (Ocal, 2014: 16).

Sonug¢ olarak Tiirkiye’nin sanayi sektoriiniin bulundugu ekonomik ortam
itibari ile; 1980 ve oncesi ice doniik ve muhafazakar bir 6zellik gosterirken, 1980 ve
sonrast i¢in ise dis doniik ve piyasaya uyum saglayacak makroekonomik stratejiler

tizerinde durulmustur.
1.5. TURKIYE EKONOMISINDE IMALAT SANAYI’NiN YERI

Gilinlimiizde tlkelerin gelismislik seviyesinin gostergesi sanayi mallariin
tretim ve tiiketim miktaridir (Petek, 2019: 12). Diinyanin en gelismis iilkeleri
sanayilesmis tiilkelerdir. Sanayilesmis iilkeler minimum fiyatlar ile hammadde satin
almakta, aldiklar1 hammaddelere deger katarak satmakta ve zenginlesmektedir. Az
gelismis tilkeler ise, ellerindeki kaynaklari en ucuza satmakta ve maksimum fiyatlar
ile sanayi mallarin1 almaktadirlar. Bu durum gelismis iilkeleri zenginlestirmekte, az
gelismis tlkeleri ise fakirlestirmektedir.

Sanayi sektorii {ilkelerin dogal kaynaklarmi degerlendirmekte ve bu
bakimdan issizligin azalmasina imkan saglamaktadir. Ayrica iilke ekonomilerinin
ihracatla doviz kazanmasimi saglarken disa bagimliligi azalmakta ve tlkedeki
insanlara sunulan hizmet kalitesini yiikseltmektedir (Petek, 2019: 13).

Tiirkiye hammadde bakimmdan zengin bir {ilke olmasina ragmen
hammaddelerin biiyiilk bir miktar1 islem gormeden satilmaktadir. Sanayinin
gelismesinde {ilke kaynaklarindan hammaddenin varlig1 o iilke ekonomisi agisindan
bir gii¢ olarak goriilmektedir (Imer, 2015: 115).

Imalat sanayi iilke ekonomisinde olusturdugu katma deger, isgiicii ve dis

ticaret miktart agisindan sanayi sektorii i¢inde en etkili alt sektordiir. Uzun zamandir
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imalat sanayi ekonomik biiyiimenin motoru olarak bilinmektedir. Bu algi ise,
imalattaki verimliligin tarim ve hizmetler sektoriine gore yiiksek olmasindan
kaynaklanmaktadir. Ayrica imalat sanayi iilkelerin yasam kosullarin1 ve gelismislik
seviyelerini artirmaktadir. Imalat sanayinin yapisma bakildiginda; verimlilik artisi,
inovasyon ve ticaretin devamlilig1 acisindan etkili oldugu ve imalat sanayisindeki
degisimin ekonomik gelismeye katki sagladigi goriilmektedir (Sahin, 2015: 91).

Ulke kalkinmasmin en &nemli gdstergesi imalat sanayinin iiretim ve
isttihdamdaki hissesinin yiiksek olmasidir. Bu bakimdan imalat sektoriinde hizh
biliylime ekonominin diger sektorlerine de verimlilik artis1 saglar (Tuncer ve Altiok,
2012: 3). Imalat sektdriiniin iiretim hacmindeki degisimler ve imalat sektoriiniin

ihracat- ithalat paylar1 asagidaki tablo ve sekillerde yer almaktadir:

Tablo 1: 2019-2020 Y1l Tiirkiye Sanayi Uretim Endeksi Degisimi

IMALAT SANAYI | 2019 2020 % Degisim
Ocak 109,7 117,8 7,3
Subat 111,2 120,8 8,6
Mart 1144 112,9 -1,3
Nisan 113,3 75,8 -33
Mayis 114,5 92,3 -19
Haziran 108,7 110,2 1,36
Temmuz 113,4 119,5 54
Agustos 110,7 123,2 11,3
Eyliil 115,3 125,2 8,6
Ekim 114,2 127,1 11,3
Kasim 115,9 129,2 11,5
Aralik 118,3 130,9 10,7

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, (29.03.2021).
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Sanayi iiretim endeksi, sanayi sektorinde yer alan kuruluslarin
tiretimlerindeki degisimi gosteren ve aylik verilere dayanilarak hesaplanan endekstir
(Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanimi Nasil Olgiiliir?,
https://www.mahfiegilmez.com/2012/03/sanayi-uretimi-ve-kapasite-kullanm-
nasl.html, 04.04.2021). Tablo 1’e bakildiginda, 2020 Nisan ve Mayis aymin 2019
Nisan ve Mayis ayma gore %33 ve %19 oraninda azalis gostermektedir. Mart
2020’de ortaya cikan koronaviriis salgini, imalat sektoriindeki daraltict etkisini
ozellikle 2020 Nisan ayinda carpici bir sekilde gostermistir.

2020 Mayis ayi1 itibariyle vakalarin artis hizinin diismesiyle normallesmeye
yonelik atilacak adimlar ile birlikte Haziran ay1 itibari ile ekonomide baslayan

serbestlesmeye ve faaliyetlere bagli olarak ekonomide dipten bir doniis baglamistir.

Sekil 4: 2019 Yili Tiirkiye Imalat Sektériinde Thracat ve ithalat (bin ABD $)
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Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, (01.04.2021).
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Sekil 5: 2020 Yil1 Tiirkiye Imalat Sektériinde Thracat ve ithalat (bin ABD §)
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Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, (01.04.2021).

Sekil 4 ve 5 ortak incelendiginde, 2020 Mart aymnda imalat sektoriinde
ihracat gecen yilin ayni aymna gore %18,7 oraninda azalisla 12.645.129 ABD $
olmustur. Ithalat ise %9,8’lik artisla 15.115.267 ABD $ olarak gerceklesmistir.
Thracatin ithalati karsilama oram1 2019°da %113 seviyesinden 2020°de %84
seviyesine diismiistiir. Salginin olusturdugu olumsuz durumlar Nisan ve Mayis
ayinda da kendini gdstermistir. Nisan ayinda da ihracat gegen yilin ayni ayma gore
%43 oraninda azalarak 8.323.043 ABD $, ithalat ise %20 azalis ile birlikte
10.948.087 ABD $ olmustur. Bu donemde ihracatin ithalati karsilama orani
2019’daki %106 seviyesinden 2020°de %76’ya gerileme gostermistir. 2020 Mayis
aymda ihracat, 2020 Nisan aymna gore %12 oraninda artis gostermis ve 9.321.808
ABD $ olmustur. 2020’nin genel durumu incelendiginde, ithalatin ihracati astig1 ve
ekonomide dis ticaret agiginin olustugu gézlemlenmekedir.

Ekonomik geligsme siirecinde imalat sanayi, yeni teknolojilerin getirilmesi ve
diger sektorlere yayilmasinda etkili bir rol tistlenmektedir. Ciinkii teknolojik yenilik
faaliyetlerin ve AR-GE (Arastirma-Gelistirme)’nin biliyiik bir bolimii imalat
sanayisinde olmaktadir. Bir iilkenin gelismislik seviyesi yiikseldik¢e imalat
sanayisinin yapist diisiik teknoloji sanayilerden ileri teknoloji sanayilere dogru

gitmektedir. Bununla birlikte imalat sanayi hissesi hizli bir sekilde artmakta ancak
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gelismenin  ileriki  asamalarinda  hizmet sektOriiniin  artmast ile azalis
gosterebilmektedir (Giirlesel, 2009: 29).

Istihdam ve GSMH (Gayri Safi Milli Hasila)’da imalat sanayi énemli bir
konuma sahiptir. Bilhassa iilkenin gelisme siirecindeki en temel unsur; imalat
sektoriiniin ekonomi igindeki konumudur (Merdane, 2019: 77). Tiirkiye’nin GSMH
icindeki hissesi, imalat sanayisinde olusan degisimlere bagldir (E. Ozen, 2015: 146).

Sekil 6: 2018 - 2020 Yillar1 Arasi Imalat Sektériiniin GSMH I¢indeki Degisimi
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Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu, (01.04.2021).

Sekil 6°da, imalat sektoriiniin GSMH igindeki paylari yer almaktadir. Buna
gore; imalat sanayinin GSMH i¢indeki degisimi 2020’nin ilk ¢eyregine kadar belirli
bir seviyede ilerlerken 2020’nin ikinci ¢eyreginde %22,2 oraninda ciddi bir azalig
gostermistir. Bu azalisin temel sebebinin koronaviriisiin hizl bir sekilde yayilmasi ve
buna bagli olarak makroekonomik gostergelerdeki bozulmalar oldugu
diistiniilmektedir. Ancak {giincli ¢eyrekte virlistin  yayilmasinin  azalmaya
baslamasiyla GSMH %36,6 ile en iist seviyeye ulastigi goriilmektedir. Bu artis suni
bir artistir. Ciinkii; 2020°nin dordiincii ¢eyreginde azalislar devam etmistir.

Genel olarak 2020 senesindeki salginin olumsuz etkileri, imalat sektoriinde
kendini sert bir sekilde gostermistir. Salginin kontrol altina alinmasi ile birlikte
sektorde bir toparlanma da goriilmektedir. Ancak bu toparlanmanin hizli bir biiyltime

olmas1 beklenmemelidir. Ekonominin yeniden canlanmasi i¢in sektorel destek ve
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tesviklere ihtiya¢ duyulmakta, bu sebep ile TOBB (Tirkiye Odalar ve Borsalar
Birligi), TUSIAD (Tiirkiye Sanayiciler ve Is Insanlar1 Dernegi) gibi kuruluslar imalat
sektorii ve diger sektorler icin de ¢oziim arayan ve sunan calisma gruplarin
olusturulmas1 gerekmektedir (TURMOB, 2020: 121).

Son olarak; Imalat Satin Alma Yoneticileri (PMI) Endeksi, Tiirkiye ve diinya
imalat sektoriiniin durumunu Slgen bir endekstir. Bu endeks biiyiime hedeflerini
aciklamaya yarayan bir anket niteligindedir. PMI endeksi ayrica sektoriin faaliyet
sartlarindaki degisimin sayisal biiylikliigiinii degil, yoniinii gostermektedir (PMI
Endeksi Nedir? Nasil yorumlanir? Yorum ornegi,
https://vergidosyasi.com/2018/10/25/pmi-endeksi-nedir-nasil-yorumlanir-yorum
ornegi/, 04.04.2021).

Tablo 2’de Tiirkiye’nin de i¢inde yer aldigi Avrupa Boélgesi’nin 2021 Ocak-

Subat aymin degerleri yer almaktadir:

Tablo 2: 2021 Yili Ocak-Subat Ay1 imalat PMI

Ulkeler Ocak 2021 Subat 2021 Mart 2021
Almanya 57,1 60,7 ﬂ
Hollanda 58,8 506 ﬂ
Avusturya 54,2 58.6 ﬂ
Italya 55,1 56.9 ﬂ
Cek Cumhuriyeti 57,0 56,5 4
Fransa 51,6 56.1 1}
Birlesik Krallik 54,1 55,1 ﬂ
Polonya 51,9 53.4 ﬂ
Ispanya 49,3 529 ﬂ
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Irlanda 51,8 52.0 ﬂ

Tiirkiye 54,4 51,7 N 52,6

Yunanistan 50,0 49,4 ‘
Kaynak: Istanbul Sanayi Odast, (04.04.2021).

Tablo 2’de, Tirkiye’nin ve en oOnemli ihracat pazarlarinin da iginde
bulundugu Avrupa Bolgesi’nin imalat PMI yer almaktadir. Almanya ve Hollanda
artan ihracat talebinden dolayr en gii¢lii performansi gosteren iilkeler olarak
goriilmektedir. Tiirkiye ise Ocak ayma gore biiylime de azalma yasamaistir.

Mart 2021 tarihinde ise Subat’taki 51,7 olarak olgililen biiyiime 52,6’ya
yiikselmistir. Bu durum sektdr agisindan giiclii bir iyilesmeye isaret etmektedir (ISO
Tiirkiye imalat PMI Mart 2021 Raporu ve Tiirkiye Sektdrel PMI Raporu Agiklandi,
https://www.iso.org.tr/haberler/diger-haberler/iso-turkiye-imalat-pmi-mart-2021-
raporu-ile-turkiye-sektorel-pmi-raporu-aciklandi/, 26.07.2021).
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IKiNCi BOLUM
INTERNET TABANLI YATIRIMCI ILiSKILERI
2.1. INTERNET KAVRAMI

Internet (International Network), giin gectikce insanlarin diinya iizerinde
birbirleriyle ¢cok fazla amag ve igerikte iletisim kurma, veriyi saklama, paylasma ve
ulasma gibi isteklerden &tiirii ortaya cikan bir teknolojidir. Internet, TCP/IP
(Transfer Kontrol Protokolii/Internet Protokolii) ile birden fazla bilgisayar sistemine
baglandig, diinya geneline yayilan ve siirekli gelisen bir agdir (Demir, 2006: 5).

Giliniimiiz tarihine bakildiginda; bankacilik sistemi, ulasim sektorii, online
aligveris siteleri, fabrikalar vb. alanlar bu teknolojiyi kullanmaktadir. Aslinda
interneti biitiin yonleriyle tanimlamak zor olmakla birlikte, internetin etkilerini fark
etme ve onu anlamak daha kolaydir. Ornek olarak agiklamak gerekirse; giinliik
hayatta yapilanlar diisiiniildiigiinde, internetin yapilanlari ne sekilde degistirdigi ya
da nasil yeni manalar yiikledigi gozlemlendiginde, az veya ¢ok fark etmeksizin
etkilenmeler hissedilecektir. Bu nedenle internet insan hayatina yeni kavramlar, yeni

ugraslar getiren bir teknolojidir.
2.2. INTERNETIN TARIHI SURECI

Internet diinya tarihinin en devrimci olaylarindan biridir. Ciinkii; internet
diinyanin neredeyse tamamini kokten bir sekilde degistirmistir. Internet ilk basta
ABD’de askeri bir proje olarak giindeme gelmistir. Soguk Savas donemlerinde,
Sovyet Sosyalist Cumhuriyet Birligi’nin Sputnik adli uyduyu uzaya gondermesinden
sonra teknolojik ve bilimsel agidan geri kalmak istemeyen ABD tarafindan internetin
temelleri atilmistir. (Gokgiil, 2014: 2).

Ik olarak 1962 tarihinde J.C.R. Licklider, Leo Beranek, Richard Bolt ve
Robert Newman tarafindan ‘Galaktik Ag’ (Intergalactic Computer Network) isimli
bir ¢alisma sunulmustur. Ardindan 1969 tarihinde internetin temelini olusturan
ARPANET (Gelismis Arastirma Projeleri Dairesi Agi) projesiyle birbirine
baglanmistir. Bu proje ile birlikte birbirleriyle bagli olan bilgisayarlar aracilig: ile
iilke savunmasini esgiidiimlii sekilde saglamak amaglanmistir. Herhangi bir saldir1

durumunda herhangi bir bilgisayarin devre dis1 kalmasi, diger bilgisayarlari
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etkilememesi ve bu bilgisayarlar arasindaki iletisimin devam ettirilmesi
amaclanmistir. ARPANET projesi ilk baslarda az sayidaki bilgisayarin birbirleriyle
baglantisindan olusan ve savunma amagli olup, bu proje aga yeni bilgisayar aglarinin
ilave edilmesiyle birlikte ag lizerindeki iletisim gitgide artmis ve savunma disindaki
amaglar i¢in de kullanilmaya baglanmigtir (Parlak, 2005: 26-29).

Bu sebeple c¢ok sayida kullanicinin faydalanmaya bagladigi e-posta
hizmetleri, dosya transfer hizmetleri, mesajlasma servisleri gibi pek c¢ok alanda
kullanilmaya baslanmistir. Hizli bir sekilde yiikselis gosteren internet teknolojisi

diinyada bir¢ok gelisme saglamistir. Bu gelismelere Tablo 3’te yer verilmistir.

Tablo 3: Internetin Diinya’daki Gelisimi

Yillar | Gelismeler

1973 FTP (Dosya Transfer Protokolii) internet siteleri arasinda veri transferini
gerceklestirdi.

1981 Ik kisisel bilgisayar1 tanitan IBM internet adina ¢ag atlatt.

1983 TCP/IP, ARPANET iizerinden kullanilmaya baslandi.
DNS (Alan Isimlendirme Sistemi) uygulanmaya baslandi.

.edu, .gov, .mil, .net, .int gibi alan adlar1 kullanilmaya baglandi.

1984 Unix, igletim sistemi ticari olarak kullanilmaya baslanmasiyla ayni TCP/IP Unix
tizerinde ¢aligmaya baslandi.

1985 .com ilk alan ad1 oldu.

1986 Ilk internet omurga ag1 NSF-net (Ulusal Bilim Vakfi A1) olusturuldu.

1989 Halka agik ticari aglar kurulmaya baslandi.

1990 ARPANET’in sonu ve World Wide Web (www) baglangici

1993 Marc Andreessen and Eric Bina isimli iki {iniversite dgrencisinin bitirme tezi
olan ilk grafige dayali ‘Mosaic’ isimli web tarayicist gelistirildi.

1995 Ikincil el esyalar iizerine E-bay kuruldu.

1996 Kitap satis sitesi Amazon kuruldu.

Microsoft tarafindan internet Explorer’in ilk siiriimii internet Explorer 1.0
yayimlandi.

1998 Larry Page ve Sergey Brin tarafindan PageRank tenolojisiyle Google kuruldu.

Internetin giinliik hayata girisi gerceklesti.

22



1999 Nokia tarafindan WAP (Kablosuz Erisim Noktasi) teknolojisiyle internet
baglantili ilk telefon 7110 gelistirildi.

2001 Wikipedia kuruldu.

2003 Linkedin, Reid Hoffman tarafindan kuruldu.

Apple, | Tunes magazasi ve Skype’in temelleri atild.

2004 Marck Zuckberg Facebook’u kurdu.

2005 Steve Chen, Chad Hurley ve Jawed Karim tarafindan Youtube kuruldu. ik video
18 saniyelik San Diego hayvanat bah¢esinde ¢ekilmis bir goriintiidiir.

2006 Twitter kuruldu.

2008 Spotify Isvecli bir miizik veri akisi servisi kuruldu.

2010 | Ucretsiz fotograf paylasimi platformu instagram kuruldu. ilk yilin sonunda 20
milyon kullanictya ulasti. 2021'nin ocak ayi itibariyle Instagram iiye sayis1 aylik
periyotta 1 milyar kisiye ulagmustir.

2011 Google kendi sosyal ag1 olan Google Plus’1 tanitti.

2021 Ocak ayi itibariyle Diinya genelinde internet kullanici sayisi bir yilda 120 milyon
kisi artarak 4.66 milyara ulasti. Son 5 yila bakildiginda ise %24'liik bir artis ile
tiim diinyada 900 milyon yeni internet kullanicisi ortaya ¢ikti.

Kaynak: Parlak, 2005: 8,26. ve Internet Tarihi ve Internet Diinyasindaki Gelismeler,

https://www.huseyinsayin.com/internet-tarihi-ve-internetteki-gelismeler-2/, (19.03.2021).
2.2.1. internetin Tiirkiye’deki Gelisimi

Tirkiye’ye internetin gelisi, internet erisim altyapisinin  Onciisii  Ege
Universitesi'nin araciligiyla 1986°da kurulan TUVEKA (Tiirkiye Universiteler ve
Arastirma Kurumlar1 Ag1)’dir. Bu ag daha internet olarak tanimlanmadigi icin EARN
(European Academic and Research Network), BITNET (Because It’s Time Network)
aglarma Tiirkiye’deki bazi tiniversiteler ve akademik kuruluslar iligkilendiren bir ag
olarak olusturulmustur (Saka, 2016: 957-958). Ancak gelecek dénemlerde bu agin
hat kapasitesinin yetersiz kalmasi ve teknolojik bakimdan gereksinimlere cevap
verememeye baslamasiyla birlikte 1991 senesinin sonuna dogru ODTU (Orta Dogu

Teknik Universitesi) ve TUBITAK (Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma
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Kurumu), internet teknolojilerini kullanan yeni bir agin olusturulmasi yoniinde bir
proje baslatmistir. Bununla birlikte 1992 senesinin Ekim ayinda ilk deneysel iliski
X.25 ag1 tizerinden Hollanda’ya yapilmistir. Aymi yilda PTT (T.C. Posta ve Telgraf
Teskilati Genel Miidiirliigii)’ye yapilan bagsvurunun sonuglanmasi iizerine, 12 Nisan
1993 tarihinde 64 Kbps kapasitelik kiralik hat ile ODTU Bilgi Islem Bagkanlig
sistem salonundaki yonlendiriciler kullanilarak ABD’de NSFnet’e TCP/IP iizerinden
Tiirkiye’nin ilk internet baglantis1 gerceklesmistir (Parlak, 2005: 27-28). Ilk
baglantinin tarihi Tiirkiye i¢in internetin dogum giinii olarak kabul edilmekte, lilkede
iki hafta siiren etkinliklerle ‘Internet Haftas1’ olarak kutlanmaktadur.

Tiirkiye’nin ilk internet siteleri 1993 senesinde ODTU ve Bilkent
Universitesi yapmustir. Daha sonra 1994’te Ege Universitesi, 1995°te Bogazigi
Universitesi, 1996°da Istanbul Teknik Universitesi takip etmistir.

1994 senesinde ¢ikarilan bir yasa ile internet siteleri alanindaki tek yetkili
kurulug Tiirk Telekom oldu. Bu dénemde ODTU tarafindan diizenlenen ilk internet
dergisi CISN adi ile yaymlanmaya baslanmigtir. ODTU, internet temelli 6grenci
kayit sistemini 1994-1995 egitim-0gretim senesinde uygulamaya baslamistir.
Ardindan internet tabanli &grenci kayit sistemi, 1998 senesinde Ogrenci Bilgi
Sistemi’ne doniismiistiir. 1995 senesinde ilk internet servis saglayicisi TR-NET
kurulmus ve OSYM (Olg¢me, Se¢me, Yerlestirme Merkezi) se¢im sonuglari internet
tizerinden duyurulmustur (Saka, 2016: 959).

1996 senesine gelindiginde internet baglantist kullanicilara agilmaya
baslanmistir. Bu tarihlerde TUBITAK, Askeri Okullar, Harp ve Polis Akademileri,
TTK (Tiirk Ticaret Kanunu), Milli Kiitiiphane, YOK (Yiiksek Ogrenim Kurumu),
OSYM, Tiirkiye Atom Enerjisi Kurumu ve TSK (Tiirk Silahli Kuvvetleri)’nin AR-
GE birimlerinden olusan toplam 176 birime hizmet veren ULAKNET (Ulusal
Akademik Ag) kuruldu.

Glinlimiize bakildiginda; internet olduk¢a yaygin olarak kullanilmaya
basland1 ve her gegen giin gelistirilen yeni internet uygulamalar1 ile (Skype,
WhatsApp Business, vb.) ile kullanici kitlesi genislemektedir. Asagidaki Sekil 7°de

Tiirkiye nin 2015-2020 tarihleri arasindaki internet kullanici sayis1 yer almaktadir.
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Sekil 7: Internet Kullanic1 Sayist
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Kaynak: 2020  Tiirkiye Internet Kullanimi ve Sosyal Medya Istatistikleri,
Jhttps://dijilopedi.com/2020-turkiye-internet-kullanimi-ve-sosyal-medya
istatistikleri/ , (19.03.2021). ve 2016’da Diinya’da ve Tiirkiye’de Internet Kullanimu,
https://vergialgi.net/2016-da-dunyada-ve-turkiye-de-internet-sosyal-medya-kullanimi ,
(19.03.2021).

Sekil 7 incelendiginde; 2015 tarihinde internet kullanict sayist 37.7 milyon
kisi iken, 2020 yilinda %64 oraninda artarak 62 milyon kullaniciya yilikselmistir.

2.3. YATIRIMCI iLISKILERi KAVRAMI
2.3.1. Yatirnme1 Kavrami

Yatirim, bir ¢ikar veya kazan¢ saglamak i¢in yapilan davranis seklinde
tanimlanmaktadir (Tirk Dil Kurumu, 2021). Bagka bir tanima gore yatirim;
gelecekte kazang saglamak igin belli bir miktar1 belirli bir ise baglamak olarak
tanimlanabilir (Ayvali, 2014: 39).

Levisauskaite (2010: 9) yatirimci kavramini, fonlarin kim tarafindan idare
edildigine bakilarak bireysel yatirimcilar ve kurumsal yatirimcilar olma iizere iki
kategoride incelemistir. Bireysel yatirimcilar; ¢ogunlukla kendi kendine yatirim

yapmaktadirlar. Bu yatirnmcilar genellikle piyasadaki islemlerini ‘hobi’ olarak
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yapmakta ve finansal piyasalarda degerlendirdikleri fonlarin gergek sahibidir.
Bireysel yatirimcilar ‘perakende yatirimcilar’ olarak da bilinmektedir. Yatirimlarini
idare etmede yeterli bilgiye sahip olmayan ve zamani olmayanlarin fonlari, kurumsal
yatirimcilar tarafindan belli bir ticret karsiliginda yapilmaktadir. Kurumsal
yatirimceilar; yatirim firmalari, ticari bankalar, sigorta isletmeleri, emekli sandig1 ve
diger finansal kurumlardan olusmaktadir (Ayvali, 2014: 39-40). Bu kurumlar
finansal piyasalarda degerlendirdikleri fonlarin gerg¢ek sahibi degildir. Kurumsal
yatirimcilarin yaptiklar1 yatirnmlar en basta kazangli olsa da uzun vadede sorun
olusturmaktadir. Bu sorun en basta isletmenin pazara adapte olmada giigliik ¢gekmesi,
ayrica hasar ve somiirme gibi sorunlarda bulunmaktadir. Bu sebeple bireysel ve
kurumsal yatinmcilar danismanhik  hizmetleri  alarak, yatirnm fonlarim
degerlendirerek hem yatinm riskini engelleyecek hem de nakit destegini
yiikseltecektir (Coban, 2016: 3).

Bireysel ve kurumsal yatirimcilarin piyasalarda daha fazla yer almasi iilke
ekonomisinin gelismesini saglayacaktir. Bu asama da yatirnmci iligkileri kavrami

ortaya ¢ikmaktadir.
2.3.2. Yatirnma Iliskileri Tanim

Diinya’da kiiresellesme ile bilgi ve iletisim teknolojilerinin ¢ok hizli bir
sekilde ilerlemesi, isletmelerin geleneksel sistemlerini biiyilk bir degisime
ugratmustir. Isletmeler operasyonel, finansal ve iletisim alaninda farkli ydnelim ve
uygulama teknikleri gelistirmek durumunda kalmistir. Ayrica isletmelerin yasanan
gelismeler ile birlikte bilginin ¢ok hizli bir sekilde bitmesine miidahale etmesi
zorlasmustir. Isletmeler bu durumdan etkilenmemek igin bir dizi 6nlemler alsa bile
etkilenmemeleri imkansizdir. Bu sebeple isletmelerin faaliyetlerini siirdiirebilmeleri
icin faaliyetlerini hem etkileyen hem etkilenen hissedarlarla iligkilerini idare etme
ithtiyact dogmustur. Bu durum, hissedarlarla iliskilerini idare etmede giiniimiiz
kosullarinda yatirimer iliskilerine ciddi bir etki kazandirmustir (Ilbasmus, 2013: 17;
Coban, 2016: 2).

Yatirimer iligkileri kavrami, giinden giline geliserek isletmelerin iletisim

stratejilerinde etkili bir ara¢ olmustur. Yatirimer iliskilerin dogru yapilandirilmasi
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hem mevcut yatirimcilar agisindan hem de isletmenin finansal piyasalarda olusan
potansiyel yatirimci idraginda etkin bir rol saglayacaktir (Dolphin, 2003: 31).

Isletmelerde yatirimer iliskileri boliimleri tarafindan vyiiriitiilen yatirimeilarla
iletisim; Ingilizce’de ‘Investor Relations’, Tiirkce’de “Yatirimer iliskileri’, Kurumsal
Yénetim ilkeleri’nde ise ‘Pay Sahipleri ile Iliskiler’ olarak ifade edilmektedir.

Yatirimer iliskileri Mart 2003°te Ulusal Yatirimer Iliskileri Enstitiisii (NIRI)
tarafindan kabul goren ve ABD’deki yatirimci iliskileri profesyonellerini bir araya
getiren yatirimei iligkilerinin en popiiler tanimi su sekildedir:

Yatirimer iligkileri, bir isletme finans toplulugu ve diger se¢cmenler arasinda en
etkili iki yonlii iletisim saglamak icin finans, iletisim, pazarlama ve menkul
kiymetler hukuku uyumlulugunu entegre eden ve sonugta bir isletmenin menkul
kiymetlerinin adil degerlemeye ulasmasina katkida bulunan stratejik bir
yonetim sorumlulugudur (Gackowski, 2017: 2-4).

Yatirimer iligkilerinin bir diger tammmu TUYID (Yeni Yatinmer iliskileri
Dernegi) tarafindan yapilmistir. Tanima gore;

Bir igletmenin menkul kiymetlerinin adil piyasa degerlerine ulasmasina katkida
bulunarak finans, pazarlama, stratejik planlama, iletisim fonksiyonlarini bir
araya getiren ve sermaye piyasasi kanunlarina uyumlu bir sekilde isletme, mali
oyuncular ve diger menfaat sahipleri arasindaki iki yonlii iletisimi saglayan bir
stratejik yonetim aracidwr (Temizel ve Baygelebi, 2016: 99).

Glinlimiiz yatirimer iligkilerinde hiz ve seffaflik 6n planda olmakla birlikte

zeminde kurumsal bilgilerin; misterilere, topluma, yatirimcilara ve c¢alisanlara
iletilmesi ihtiyac1 yatmaktadir. Misyonu ise; isletmelerin ve biiyiiyen sektorlerin
hissedarlar1 ile olan iletisimlerini etkili bir sekilde yiirtitmektir (Coban, 2016: 4).

Yatirimer iligkileri araciligi ile devamli bilgi aktarildiginda, yatirimeilarin
olumsuz gelismeler karsisinda panik ile hisse senetleri fiyatlarini diisiirmeleri
engellenecektir. Bununla birlikte yatirimer iligkileri giivenin kurulmasinda, meydana
gelmesinde ve onarilmasinda kilit rol oynamakta ve hissedarlarla ilgili sorumlulugun
basariyla sonuclanmasi icin yatirimcr iligkileri departmani biiylik bir gorevi
iistlenmektedir (Temizel ve Coskun, 2010: 89).

Isletmeler genellikle yatirimer iliskileri faaliyetlerini finans departmaninin bir
alt birimi olarak olusturmaktadir. Bazilar1 halkla iliskiler departmani ile ortak bir
departman olarak diizenlenmekte ya da yatirimci iliskileri danismanlarindan destek

almaktadirlar (Ilbasmis, 2013: 21).
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2.4. YATIRIMCI ILISKILERI TARIHI

Ilk zamanlarda yatirimei iliskilerinin eksikligini halkla iliskiler departmani
yiiriitmektedir. Ancak halkla iligkilerin yatirimer iliskileri ile ilgili becerileri eksik
oldugu i¢in disaridan bilgi alinmasi ¢ok kolay olmamustir.

Bu sebeple ABD’de 1933 tarihinde Menkul Kiymetler Kanunu (Menkul
Kiymet Alim Satimma Iliskin Kanun) yiiriirliige girmistir. Kanun, halki menkul
kiymet ihract ve ticaretinde sahtekarliklardan koruma ve farkli yatirimcilar
arasindaki ‘bilgi ugurumunu azaltma’ girisimidir. Kanun ile birlikte isletmeler
yatirimcilarin - giivenini  yeniden kazanmaya baslamig, kredi derecelendirme
kuruluslarinin hizmetlerini genis yelpazede kullanmislardir. Kredi derecelendirme
kuruluslari, borglanma araglarina yatirim yapmakla birlikte risk diizeyini tahmin
etmeye ¢alismislardir. Ardindan kredi derecelendirme kuruluslarinin kimi uzmanlar
tarafindan diktatorliigii deneyimledigi iddia edilmistir. Bu sebeple, kisa vadede
isletmeler isletmenin genel durumunu, is modeli ve kalkinma i¢in hissedarlari, finans
toplulugu ile bagimsiz olarak iletisim kurabilmeleri sonucuna varmuslardir.
Boylelikle mevcut yapilarin iginde bugiin ‘yatirnmei iligkileri’ dedigimiz yapidan
sorumlu olacak yeni hiicreler olusturmaya baslamislardir (Gackowski, 2017: 5).

Yatirimer iligkileri, 1940°da ABD’de dogmustur. 1953 tarihinde de en biiyiik
Amerikan isletmelerinden biri olan General Electrics (GE)’in CEO (Icra Kurulu
Baskan1 / Genel Miidiir)’su Ralph Cordiner tarafindan temelleri atilmistir. GE,
bireysel yatirimcilari igletmenin hisselerine yatirim yapmaya ¢ekmeyi amaglayan bir
program baslatmistir. Programin adi: “Yatirimer Iliskileri’dir.

1960’ta Milton Friedman’in caligmalarinin etkileri ile finansin biiylik ve
karmasik yapiya doniismesiyle birlikte yatirimcer iliskileri 6zerk bir alan olarak
algilanmaya baslanmigtir. Kurumsal yatirimcilar daha aktif hale gelmis ve talepleri
artmistir. Bununla birlikte yatirimer iligkileri iletisim odaginin yani sira finansal
sonu¢ agiklamalari, analist toplantilari, isletme stratejisi unsurlarmma agirhik
vermiglerdir. O senelerde CEO ve CFO (Mali Yonetici / Finans Miudiirii)’lar
yatirimet iligkilerini bir maliyet olarak gérmiislerdir. Ayrica yatirimer iliskilerinin iki
yonlii iletisimi saglayan yapiya doniismesi de bu zamanda ortaya ¢ikmistir (TUYID,
2016: 5).
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1970-1980’1i senelerde yatirimer iligkileri departmanlar1 bireysel ve kurumsal
yatirimcilart hisse satin almaya Ozendirirken, analistlere de faydali tavsiyelerde
bulunmuslardir.  Bununla  birlikte  finans  odakli  pazarlamaya  gegis
gerceklesmistir(Gackowski, 2017: 6).

1990 tarihinde ABD’de NASDAQ teknoloji hisselerin patlama neticesinde
yatirimcl ve sermaye rekabeti uluslararasi bir alana taginmis ve yatirimer iliskileri
artik gercek performanslar1 degil, ileriye doniik deger teklifleri ile ilgili de
farkindalik gorevini tistlenmistir.

2000’11 senelerin basinda ABD’de ortaya ¢ikan Enron, Worldcom gibi yiiksek
profilli igletmelerde yasanan muhasebe skandallarindan sonra yatirimer iligkileri,
kamuyu bilgilendirme ve kurumsal yonetim uygulamalarinin yeniden diizenlenmesi
gerektigi ortaya c¢ikmistir. Kamunun aydinlatilmasi ve yatirimer iliskileri birbirine
yakilagsmistir. Yatirimer iligkileri, esit bilgilendirme ylikiimliligli ve iletisim
uygulamalar bakimindan yeni bir alanda gérev iistlenmislerdir (Ilbasmis, 2013: 26).

Yatirimer iliskilerinde en son trend ise; isletmelerin mevcut ve potansiyel
miisterilerine ulasmak igin sosyal medyayr etkin sekilde kullanmalaridir. Twitter,
Linkedin, Slideshare, Facebook gibi dijital platformlarin yani sira IOS ve Android
tabanli yatirimer iligkileri uygulamalarini kullanicilar mobil telefonlarina yiikleyerek,
istedikleri isletmelerin hisse fiyati, sunumlari, etkinlikleri, finansal haberleri gibi
birgok gelismeyi yakindan takip etmektedir.

Tarihgesinden de anlasildigi tizere yatirimer iliskileri; kati sinirlar ile ¢izilmis
geleneksel bir meslek olmayip, hem degisen piyasa kosullari hem de isletmelerin ve
yatirimcilarin ihtiyacina gére devamli biiyliyen ve bigimlenen stratejik bir iletisim
kanalidir.

Laskin’e gore (2010: 7) yatinmci iligkileri; iletisim yaklagimi, finansal

yaklasim ve sinerji yaklagimi olarak 3 donemde incelemektedir.
1.Dénem: Yatirnma liskileri fletisim Yaklasimi (1945-1970)

Bu donemde yatinmecir iliskileri halkla iligkiler  departmaninin
sorumlulugundadir. Halkla iligkiler departman1 herhangi bir kitle iletisim aracindan
isletmenin adinin ilan edilmesini sagladigi i¢in tek yonli iletisim bigiminde meydana

gelmigstir. Bu donem yonetim ve stratejik becerilerin sadece minimum bir kismini
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olusturmaktadir. Cesitli yatirimcilarla karsilasmaya baslanmistir. Kelly ve digerleri
(2010: 83) iletisim yaklasimini ‘yar1 dogrulari iiretme, satma ve tesvik etme egilimi’
gibi sebeplerden dolay1 elestirmislerdir. Bu yaklasimda bilgilendirmeden ziyade

‘ikna, manipiilasyon ve aldatma’nin baskin oldugunu belirtmislerdir.
2.Dénem: Yatirima liskileri Finansal Yaklagimm (1970-2000)

Bu donemde kurumsal yatirimcilara odaklanilmistir. Bu durum, hem hisse
senedi fiyatlarinin yiikselmesine hem de ¢ift yonlii iletisimi ortaya g¢ikarmistir.
Yatirimer tiirti degistigi icin iletisim yolu da kitlesel medyadan birebir toplantilara
doniligmistiir. Birebir toplantilarin amaci; isletme ile ilgili yararli duyurulari 6n plana
cikararak yatirimcilara daha fazla hisse senedi satmaktir. Bu sebeple de mali tablolar
ile oynanarak akademik olarak ifade edildigi gibi ‘yaratict muhasebe’ ile iyi
goriiniime kavusan tablolarla birlikte yatirimcilar daha fazla hisse almak istemekte ve
isletmelere yeni yatirimeilar kazandirmaktir (Lafdal, 2016: 18-19).

Ancak bu tiir uygulamalar etik olmayan segici is ve finansal uygulamalara yol
acmakta ve asir1 degerlemelere, mali skandallara ve sonunda Enron gibi biiyiik
isletmelerin ¢6kmesine neden olan bilgi akisin1 manipiile etmektedir. Hodgson, vd.
(2008: 335) iist yonetimin kasitli hatalar sebebiyle dogru finansal bilgi sunmadaki
basarisizliginin hakim oldugunu 6ne stirmektedir. Bu durumdan dolayr halka agik

kuruluslarda giiven seviyeleri azalmistir.
3.Dénem: Yatirima lliskileri Sinerji Yaklasim (2000 ve sonrasi)

Bu donem yatirime1 giivenini yeniden olusturmada ve uzun vadeli orgiitsel
iliskiler kurmada rol oynamustir. Bu degisim trajik muhasebe isletme skandallar1 ve

basarisizliklarinin bir sonucudur (Lafdal, 2016: 19).
2.4.1. Diinya’da Yatirima lliskilerinin Konumu

1969 tarihinde ABD’de Ulusal Yatirimei Iligkileri Enstitiisii (NIRI)
kurulmustur.

Ingiltere’de 1970 tarihinde wulusal finans ve yatinm kuruluslarmmn
yayginlagsmasi ile yatirimer iliskileri, kurumsal yatirimei iletisim aracindan ¢ikarak

bagimsiz bir meslek olmustur.
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1980 tarihinde de en iyi uygulamalari sunmak igin ayrica bir tartisma
platformu olan Yatirimer iliskileri Toplulugu (IRS) kurulmustur.

1988 tarihinde Almanya’da en biiyiilk kimya isletmelerinden olan BASIF
AG’de borsa yoluyla devlete ait isletmelerin 6zellestirilmesiyle yatirimer iliskileri
departmani kurulmustur (Gackowski, 2017: 7).

Ekonomik olarak gelismekte olan kimi iilkeler yatirnmer iligkilerini
zorunluluk olarak goriirken, kimi Avrupa fllkeleri ve ABD zorunlu olarak
gormemektedir.

Tiirkiye’de ise, yatirnmer iliskileri ile ilgili farkli hedef kitleleri bireysel ve
kurumsal platformda bir araya getirerek bir referans merkezi olmak, mesleki bilgi
tiretmek ve yatirimer iliskileri uygulamalarinda diinya standartlarina ulagsmak igin
2009 tarihinde TUYID kurulmustur (TUYID, https://www.tuyid.org/tr/show.php?id=
11, 21.03.2021).

Yatirnmci iliskileri departmaninin, isletmelerin daha degerli ve etkili

olmasinda 6nemli bir yer tuttugu vurgulanmaktadir (Laskin, 2009: 209).
2.5. YATIRIMCI ILISKIiLERIN ONEMI VE ROLU

Yatirimer iligkileri finans, iletisim, mevzuat ve pazarlama konularini
biitiinlestirerek diger katilimcilar arasinda verimli bir bi¢cimde ¢ift yonli iletisimi
saglayan stratejik yonetim sorumlulugudur. Ayrica yatirimer iligkileri ile piyasalar,
rekabetin gerceklestirildigi agik bir pazar haline gelmistir. Gliniimiizde yatirimci
iliskileri biiyiik ya da kiigiik isletme fark etmeksizin 6nemi artmaktadir. Tablo 4’te

yatirimet iligkilerinin dneminden bahsedilmektedir.

Tablo 4: Yatirimer Iliskilerin Onemi

ONEM ACIKLAMA

Sermayeye Erisim | Yatirimer iligkileri, isletmelerin bilinirlik ve kredibilitesini
Saglama artirarak rekabetci fiyatlarla yeni sermaye yaratir.

Likidite Objektif bilgiler ve diizenli giincellemeler ile finansal giiveni

tesis etmektedir ve bu durum hisselerin islem hacminde artisa

yol agmakta ve hissenin likit kalmasini saglamaktadir.
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Tahvil-Bono Thraclar1 ve
Stratejik Ortakliklarda

Temas Noktasi

Isletmenin dogru tanitilmasi ve

¢oziimlemesi, risklerin dogru degerlendirilmesi, gerekli
raporlamanin yapilmasi ve anlagsmalarin ylriitiilmesinde

stireci yoneten birimdir.

Adil Degerleme Yatirimeilar karar verirken ihtiya¢ duydugu tiim bilgilere
sahip olduklarina emin olmak isterler. Bu sebeple yatirimci
iligkileri igletmenin bugilinkii performanslarini ve uzun
vadede beklentilerini yatirimcilara anlatmasin saglar.

Icerik Olusturma Yatirimer iligkileri kurumsal yonetim ilkeleri, sermaye

piyasasit ve ilgili mevzuat cergevesinde nesnel bir bakis
acistyla yatirnmer kararim etkileyecek her tiirli icerigi

saglamaktadir.

Artan Gorunturluk

Yatirimeilar nezdinde isletmelerin bilinir olmasi, isletmenin
onemi ve marka algisini yiikselten unsurlardan biridir. Bu
durum hem rakiplerine kiyasla nitelikli personel almasina
hem de satig-pazarlama kapsaminda is ortaklar ile ¢ok iyi

iliskiler kurmasina yardimei olmaktadir.

Cift  Yonlii  Stratejik

Iletisim Kanali

[k olarak yatirrmci iliskileri yatirimeilari isletme hakkinda
bilgilendirirken, yatirimeilarin isletme operasyonlari stratejisi
ve list yonetim performansi ile ilgili geri bildirimlerini ve
algilarmi  Gist yonetime aktararak gift

yonli  iletigim

saglanmaktadir.

Yatirimc1 Bazini Koruma

Yatirimcilarin iyi taninmasi, hisseye ni¢in yatirim yaptigini,
nigin sattigin1 ve hangi beklentiler ile hissedar olmayi
stirdiirdiigiinii anlayabilmeyi ve iletisimin ¢ok daha faydali

ilerlemesini saglamaktadir.

Hedefleme Caligmalar1 ve
Yatirimei Bazinin

Biiyiitiilmesi

Isletme yatirime1 bazinda yer almasim istedigi yatirimeilari,
yatirimel bazina dahil etmesi ya da var olan yatirimcilarin
pozisyonlarim1 yiikseltilmesini saglamaktadir. Potansiyel
yatirimeilar bulmak ve onlan yatirnmer potasina almak

yatirimet iligkilerinin pazarlama ayagini olusturmaktadir.
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Ust Yonetim Ile fliskileri

Yatirimer iligkileri her yilin basinda olusturdugu kurumsal
takvim ile hem igletme iist yonetiminin 6nemli gilinler ve
toplantilar i¢in hazir bulunabilmeleri adina zamani diizenler
hem de yatinmcilar ve analistleri bir araya getirerek
konferanslar, yatirimci ve analist giinleri gibi faaliyetler igin
zaman belirlemektedir. Yatirnmci iligkileri; iist yonetimi,
yatirimeilar ve analistlere proaktif olmak konusunda

yonlendirmektedir.

Analist ve  Yatirimcl

Bazimin Biiyiitiilmesi

Yatirimer iliskileri analistler ile temas kurarak onlarin

verdikleri mesajlarin dogrulugunu saglamaktadir.

Yatirimeilarla fletisim

Yatirimer iligkileri isletme yoOnetimin bir uzantisi olarak
algilandig1 i¢in iist yonetim adma dogru bilgiye dogru
diizeyde temin etmelidir. Yatirimcilarin radarma girebilmek
i¢in isletmeyi uzun vadede cazip bir yatirim amaci olarak
konumlandiracak strateji belirlenmeli, isletmenin gelecege
dair teklifleri faal bir bigimde birebir toplantilar, proaktif
konferanslar, yatirimci konferanslari ve road-showlar da

yatirimciya anlatilmalidir.

Ileriye Doniik Beklentiler

Yatirimer iliskilerinin buradaki 6nemi, net kardan ziyade
operasyonel 6lgiimler daha 6nemli olup hangi alanda biiylime
gerceklesecek, bu bilylimeyi saglayan 6geler neler, ne kadar
yatirnm yapilacak gibi isletme stratejilerinin yatirimcilar ile

dogru iletisimi agisindan paylagilmalidir.

Mevzuata Uyum

Yatirimer iligkileri kamu ile paylasilan bildirimlerin yani sira
Genel Kurul siireglerinde de faal olarak yer alir. Genel Kurul
toplantilarinin mevzuata uygun olarak yapilmasi, kamunun
ve hisse sahiplerinin toplantinin tiim stiregleri ile ilgili olarak
bilgilendirilmesi, KAP (Kamuyu Aydinlatma Platfomu)
bildirimlerinin internet sitesinde yayinlanmasi gibi toplanti

oncesi ve sonrasi yiukiimliiliikleri de yerine getirmektedir.

Kaynak: Dordevic ve digerleri, 2012: 115. ve TUYID, 2016: 6-7.
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Tablo 4’te verilen bilgiler dogrultusunda; yatirimci iligkilerinin bir¢ok dneme
sahip oldugu goriilmektedir. Ancak yatirimer iligkilerin stratejik 6nemini artiran 3
unsur vardir (Hamid ve digerleri, 2003: 2):
1. Isletmenin hisse senedi fiyatin1 tavan yapmak ve tavanda tutarak isletmenin

c¢ikarini saglamak,

2. Yatirimci glivenini saglayarak maliyetleri diisirmek,
3. Potansiyel yatirimci kitlesini genisletmektir.
o Yatirima Iliskileri Biriminin Uygulamadaki Konumu

Sekil 8: Yatirimer iliskilerinin Uygulanmasi

Bilgilendirme Politikas1 Kurumsal Yoénetim
Koordinasyonu Koordinasyonu

b

Piyasa
Degerin
Yiikselmesi

Faaliyet ve
Finansal

Performans

Yatirimei-
lar ve

Menfaat
Sahipleri

TKYD,
BIAS vb. TUYID vb.

Yatirimeilar Potansiyel Aragtirma  Rating Medya SPK.
Yatirmeilar  Analistleri Uzmanlar1 Kontrolii

Kaynak: Yatirnmen Iliskileri ve Stratejik Planlama, https://blog.isyatirim.com.tr/yatirimci-
iliskileri-ve-stratejik-planlama/, (21.03.2021).

Sekil 8 incelendiginde isletmeler, bilgilendirme politikast ve kurumsal
yonetim  koordinasyonunu saglarken yatirnmcilarin  yam1  sira  analistler,
derecelendirme uzmanlar1 ve kendi alanlariyla ilgili olarak diizenleyici kurum ve
cesitli meslek oOrgiitleriyle de iliski yiiriitmektedir. Tiim bu degiskenler birbirinden

bagimsiz olarak goriinsede aslinda birbirlerinin ayrilmaz bir pargasidir.
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e Yatirnma Iliskilerinin Rolii

Giiniimiizde yatirimer iliskileri en etkili unsurlardan biridir. Sebebi ise,
hissedarlarin uzun vadede yiiksek beklentileridir. Yatirimei iliskilerinin rolii, mevcut
ya da potansiyel yatirimcilarin gereksinim duydugu bilgi ile baglantili olmasidir. Bu

rol ayrica gelecekteki uzun vadeli iliski i¢inde ¢ok daha 1yi koprii olusturmaktadir
(Lafdal, 2016: 16).

2.6. YATIRIMCI ILISKILERINDE KULLANILAN ILETiSiM ARACLARI

Yatirnmer iligkileri araglari, mevcut ve potansiyel yatirimcilara ulasmak igin
kullanilmaktadir. Kullanilan araglar piyasadaki var olan yatirimcilara bilgi sunumu

saglayarak yatirimcilarin varsayimlarinda dogru kazamimlar saglayacaktir (Ilbasmus,
2013: 17).

Yatirimer iliskilerinde kullanilan araglar su sekildedir (TUYID, 2015: 1-8):

e Faaliyet Raporu/ Ara Donem Raporlari: Mevcut ve potansiyel ig ortaklarini ve
menfaat sahiplerini bilgilendirmek ve etkilemek i¢in hazirlanmaktadir. Kapsadigi
doneme iligkin isletmenin bir sonraki donemdeki hedeflerini ve hedeflerinin nasil
yerine getirecegini anlatan rapordur. Ancak simdiki zamanda daha genis, zengin
ve kapsamli hazirlanmaktadir.

e Finansal Sonug Agiklamalari: Isletmeler, ii¢ aylik, alt1 aylik ve yillik donemlerde
Bagimsiz Denetim’den ge¢mesi kaydiyla bilango, gelir tablosu, nakit akim
tablolar1 ve dipnotlar hazirlamaktadir. Finansal agiklamalar KAP’ta
yaymlanmakla birlikte isletmelerin internet sitelerinde ya da online ve dijital
platformlarda sunulmaktadir.

e Internet Sitesi: Isletmelerin hissedarlar;, mevcut ve potansiyel yatirrmeilari ve
diger hissedarlar1 kurumsal gelismeler noktasinda minimum maliyetle, kolay
sekilde bilgilendirecekleri bir platformdur.

e Paydas Mektuplari: Posta ve e-posta yoluyla ulasmakla birlikte senede en fazla 4
kere hisse sahiplerini bilgilendirilmek {izere hazirlanmaktadir.

e Basin Biilteni: Parasal bilginin dagitimi i¢in siklikla kullanilan bir yontemdir.

e (Gorseller, Sunumlar, Slayt Gosterileri: Net ve giiclii sunumlar yatirimcilarin

fikirlerini doniistiirerek isletmenin degerini artirmaktadir.
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¢ Finansal Reklamlar: Yatirimcilar1 ¢ekmek i¢in kullanilan aractir.

e Basin Kitleri: Basin agiklamalarinda medya temsilcilerine dagitilmak {izere veya
isletme agisindan temel dokiiman olarak hazirlanmaktadir.

e Konferans: Yatirim bankalar1 ile aract kurumlar yil boyunca toplantilar
diizenleyerek hem isletmeyi miisterilerine tanitir hem de verilen kisa molalarla
miisterinin yonetimle tanigmasi saglanmaktadir.

e Road-show’lar: Bir isletmenin iist diizey yOneticilerinin mevcut ve potansiyel
yatirimcilarla konusma olanagt buldugu farkli sehirlerde yapilan bir dizi
toplantidir.

e Analist ve Yatirimci Giinleri: Genis alanda bilgi sunmak adina araci kurumlar ve
kisiler olmadigindan dolay1 maliyet avantaj1 saglar.

e Factsheet: Isletme ile ilgili birkag¢ sayfay1 ge¢cmeyecek sekilde temel ve giincel

bilgilerini 6zetleyen bir dokiimandir.
2.7. INTERNET TABANLI YATIRIMCI ILISKILERI

Faaliyet raporlari, yuvarlak masa, birebir konusmalar yatirimer iliskilerinde
internet bir ara¢ degil iken kullanilan geleneksel iletisim araglaridir. Borsaya kayitl
tiim igletmelerin bir seneli rapor sunumlari, hissedarlarin senelik ve kimi zamanlarda
da olaganiistii genel kurul toplantilar1 yapmalar1 zorunludur. Gayri resmi ifsa
faaliyetleri 6zel veya halka acik olmaktadir. Ozel faaliyetler, cogunlukla analistlere
ve fon yoneticilerine bilgi gébndermeyi, telefon sorgularini cevaplamayi icermektedir.
Daha kiigiik 6zel yatirimcilarin gereksinimlerini karsilamak i¢in de belli bash
onerilen yollar vardir. Bunlar; bir hissedar yardim hatti, periyodik bir dergi, bir
telefon hattinda kayith bilgiler veya dakika bilgisine sahip teleteks (Brennan ve
Kelly, 2000: 3).

Ancak son zamanlarda internetin daha fazla gelisip biiylimesiyle, bilginin
gonilli olarak yayilmasi icin farkl bir alternatif iletisim arac1 giindeme gelmistir. Bu
iletisim araci ‘internet tabanli yatirnmei iliskileri’dir.

Isletmeler interneti bilgi sunmak i¢in kullanmaktadir. Yatirimer iliskilerini
saglamak i¢in internet iki farkli agidan kullanilmaktadir:

1. Kendi internet sitesini tasarlamak,
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2. ITI. Sahis isletmeler tarafindan barindirilan siteler hakkinda bilgilere
ulagmaktir.

Internet sitesi tasarlamak, iizerinde saglanan bilginin karmasikligma ve
hacmine bagl olarak sabit bir maliyet gerektirmektedir. Ugiincii sahis isletme
sitelerinde ise, bilgiye ulasmak site sahiplerine ddenen sabit ticretleri icermektedir.
Bilgi dagitimi kullanict sayisindan bagimsiz oldugu igin baska bir maliyet
gerektirmemektedir. Diger avantajlar1 arasinda; maliyetlerin minimum olmasi, daha
fazla kitleye ulasilmasiyla uluslararasi yatirimcilara ve kullanicilara daha kolay ve
hizli erisim imkani saglamaktadir (Brennan ve Kelly, 2000: 4). Bu durum
piyasalardaki asimetrik bilgi sorununu da ortadan kalkmasina yardime1 olacaktir.

Internet ayn1 zamanda yatinmcilar icin geleneksel kagit bazli senelik
raporlarin bir kopyasini olusturmak, teknolojiye 6zgli sunum avantajlarini, posta
listeleri ve ¢evrimi¢i katilim gibi dogrudan iletisimi igermektedir (Geerings ve
digerleri, 2003: 567).

Internette yasanan gelismeler neticesinde bilgiye hizli bir sekilde ulasabilen
yatirnmcilar isletme uygulamalarina daha hassas hale gelmekte, isletme bilgilerine
kars1 internet sitelerine bakmakta, finansal tablolara, senelik raporlara bakarak sorun
olup olmadigini incelemektedir (Theaker, 2006: 299).

Bireysel ve kurumsal yatirimcilarin kararlarini etkileyen en 6nemli 6gelerin
basinda bilgi vardir. Gilinlimiizde bilgilere ani bir sekilde ulagsma ve iletisim
araclarindan faydalanma etkin bir hal almistir. Ancak iletisim araglarindaki
gelismeler bilgi kirliligine yol agmaktadir. Bu sebeple; bilgileri internette
aciklamanin kurumsal raporlamada bilgi yiiklemesi, diisiik bilgi kalitesi ve giiven
eksikligi gibi dezavantajlar1 olabilir (Dordevic ve digerleri, 2012: 122). Groves
(1994), 25 biiyiik ABD isletmesini gézden gecirmis ve ifsa edilen biiyiik miktardaki
bilginin isletme degerini azalttigini savunmustur.

Bilginin asir1 yiiklenme riski, bir igletmenin kaliteden yoksun ¢ok sayida bilgi
paylastiginda veya internet sitesindeki bilgiler sik sik giincellenmezse ortaya
cikmaktadir. Ancak bu riskler isletme disindan da gelebilmektedir.

Tiirkiye’de online iletisim araglarina dahil edilecek KAP adinda bir internet

sitesi bulunmaktadir. KAP: ‘Sermaye piyasasi ve borsa mevzuat uyarinca kamuya
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agiklanmast zorunlu bildirimlerin e-imzali olarak iletildigi ve duyuruldugu elektronik
bir sistemdir’.

Sistem; dogru, anlasilir, tam bilgiye internet {izerinden ayni anda ve en diisiik
maliyetle ulasmalarina olanak saglarken, ge¢mise doniik bilgilere hizli ve diisiik

maliyetle elde etmeye de imkan vermektedir (KAP, 2021).
2.7.1. Yatirnma ligkilerin internet Sitesinde Yer Alan Bilgiler

Yatinmcilar internet sitesinde tutarli, anlasilir, giincel, finansal ve
operasyonel bilgiyi bulmay1 beklemektedir. Ciinkii; yatirimcilar bir isletmeye yatirim
yapip yapmama karari almak, isletmenin bir yatirnm hikayesi olup olmadigini
gormek agisindan bakacaklar ilk kaynaklardan birisidir.

Yatinmer iligkileri konusunda uzmanlagsmis Sharon Merril Associates
firmasina gore; isletmeler yatirnmeci iliskileri internet sitelerinin temel finansal
bilgileri saglamanin 6tesine ge¢melidir. Finansal veriler ve raporlar saglamak etkili
olsa da diinyadaki en iyi siteleri ayiran etken; isletmenin stratejisi hakkindaki
durumu, vizyonu ve yiiriitme hakkinda netlik saglamaya odaklananlardir (Best IR
WebSites: The Top 10 IR Websites by Traffic (and how they do it),
https://www.scripted.com/best-ir-websites , 22.03.2021).

Kurumsal ~Yénetim Tebligi ve Internet Sitesi Yonetmeligi gibi
diizenlemelerde belirtilen minimum gereklilikleri yerine getirmekle siirli kalmayip
yatirimcilarin beklentisini ve ihtiyacini zamaninda yanit verebilen, her zaman giincel
tutulan, gecmise doniik bilgileri barindiran, yalin ve tutarh bilgiye en yararl sekilde
ulasilabilecek igerikte internet sitesine sahip olan igletmeler, yatirimcilarin goziinde
bir adim 6ndedir (E. Agar, 2019: 1).

Yatirimer iligkileri alaninin igletmelerin internet sitesindeki ana basliklardan
birinde yer almasi, kullanicilar ve yatirimcilar i¢in igerige kolaylikla erigsmesini
saglar. Ancak kimi isletmeler de bagimsiz bir yatirimci iligkileri internet sitesi de
vardir. Internet sitesinde yatirimcilara sunulmasi gereken bilgiler 4 kategoriye

ayrilmistir:
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2.7.1.1. Isletme Bilgileri

Tarihge, vizyon, misyon, strateji, faaliyet alanlar1 gibi bilgilerin yani sira
isletmenin diinli, bugiinii ve gelecegine dair yatirimcilar tarafindan merak edilen
bilgilerden olusmalidir. Isletme bilgisi dért unsurdan olusmaktadir (TUYID, 2020: 7-
8):

1. Temel Bilgiler

Isletmenin tam {invani, kisa profili, calisan sayisi, tarihce vb. gibi en basta
fikir sahibi olmak i¢in yer alan bilgilerdir.
2. Pazar Kosullar

Cografi veya faaliyet alanlari hakkinda boliim bilgileri, rekabet, pazar
paylari, makrockonomi ve mevzuat alanindaki isletmenin deger teklifini
etkileyebilecek gelismeleri kapsamaktadir.

3. Strateji

Isletmenin deger tekliflerini ve uzun vadede biiyiime stratejisini en iyi ifade
edecek veriler ile destekleyerek hazirlanmaktadir. Strateji kimi zamanlarda isletme
ist yonetimin dilinden etkilesimli olarak da anlatilmaktadir.

4. Deger Yaratan Uygulamalar

Stratejiyi tamamlayan uzun vadede siirdiiriilebilir biiyimeye katkida bulunan

marka bilinirliligi, miisteri sadakat ve memnuniyeti, yenilik gibi isletmelere rekabette

yarar saglayan 6gelerden olusmaktadir.
2.7.1.2. Finansal Bilgi

Isletmelerin mevzuat geregi zorunlu olduklar1 dénemsel finansal raporlar:
yatirimcilara, isletmenin faaliyet alanlari veya yaptiklar isin alt kisimlarma gore
ayrmtili, anlagilir ve 6zet olarak sunmalar1 gerekmektedir. Bu kapsamda bu bilgiler

lic baslik altinda degerlendirilebilir (TUYID, 2020: 9) :

1. Finansal Raporlamalar
Kamu ile paylasilan finansal tablolar ve dipnotlar, senelik ve ara donem
faaliyet raporlaridir. Gegmise doniik ara donem bilango, gelir tablosu ve nakit akim

tablolar1 ile birlikte isletmelerin operasyonel performans oOlgiitleri olarak
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kullandiklart (miisteri sayisi, satig sayisi, vb.) bilgiler de ara dénem olarak internet
sitelerinde yer almalidir.
2. Sunumlar

Yatirimcilar ve analistler i¢in en yeni haliyle sitede bulunmasi gerekmektedir.
3. Ozel Durum Aciklamalar

Mevzuat geregi yatirnmcilarin kararini etkileyecek ve isletmelerin hisse

fiyatin1 etkileyecek igsel bilgiler de sitede olmalidir.
2.7.1.3. Hissedar Bilgisi
Internet sitesinde ortakliga ve hisseye ait bilgilere yatirimcilar ulasabilmelidir.
2.7.1.4. Siirdiiriilebilirlik

Son zamanlarda isletmelerin en etkili gliindem maddeleri arasinda
sirduriilebilirlik yer almaktadir. Bu bakimdan isletmeler siirdiiriilebilirlik
stratejilerini ve stiinliiklerini agik ve net olarak ifade etmelidir. Kullanicilar
isletmenin Birlesmis Milletler Siirdirilebilir Kalkinma Adalari’nin hangilerinin
onemli oldugunu, planlarin1 ve taahhiidiinii basit bir sekilde takip etmelidir. Eger

isletmenin siirdiirtilebilirlik raporu varsa o raporlar da sunulmalidir.
e Yatirima Iliskileri internet Sitesi 2020 Icin En Iyi Uygulamalar

Sezgisel kullanim, cep telefonu, isletme bilgileri ve stratejisi, finansal verilere
erisim ve kurumsal sosyal sorumluluk 2020 tarihinin internet sitesinin en 1iyi
uygulama alan1 olmustur. Anlasilacagi iizere; yatirimcilar yatirimei iliskileri internet
sitesi igerigini sezgisel, multi kanalli, gorsel ve anlamli sekilde kullanildiklarinda
etkili olmaktadir. Bu uygulamalar isletmenin vizyonunu yatirimcilarla paylasma
hususundaki en son egilimleri temsil etmektedir (Investor Relations Website Best
Practices for 2020, https://q4blog.com/2020/06/18/investor-relations-website-best-
practices-for-2020/, 22.03.2021).
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UCUNCU BOLUM

INTERNET TABANLI YATIRIMCI ILISKILERI iLE HiSSE SENEDI
GETIRILERI ARASINDAKI ILISKi: BIST IMALAT SEKTORUNDE BIiR
UYGULAMA

Calismanin bu boliimiinde amag, 6nem, kapsam ve yoOntem hakkinda
aciklayict bilgilere yer verilecektir. Ardindan aragtirmanin konusuna yonelik yazin
incelemesi  gergeklestirilecektir.  Son  olarak ise, analiz ve bulgularn

degerlendirilecektir.

3.1. ARASTIRMANIN AMACI

Hisse senetlerinin degerinin artmasi isletmeler agisindan 6nem arz etmektedir.
Isletme haberleri ve gelismeler, sosyal medya vb. gibi unsurlar isletmelerin hisse
senedi degerini etkilemektedir (Hisse Senedi Fiyatlarini Etkileyen 10 Faktor,
https://konupara.com/yatirim/borsa/hisse-senedi-fiyati-nasil-belirlenir-9648/ ,
04.10.2021). internetle birlikte yatirimcilar hem isletme ile ilgili gelismelere daha
hizli ulagirken hem de yatirimcilarin sosyal medyayr daha etkin kullanmaya
baslamasiyla isletmelerin hisse senedi degerini etkileyen faktorlerin takip edilmesi
isletmelerin hisse senedi getirilerini artirmakla birlikte isletmenin performansini da
olumlu yonde etkilemektedir.

Bu nedenle isletmeler, internet tabanli yatirnmcer iligkileri faaliyetlerini
artirdigt zaman hisse senedinin de getirisini artiracagl disiiniilmektedir. Bu
dogrultuda ¢alismanin amaci, Borsa Istanbul’da hisse senetleri islem goren imalat
sektorii isletmelerinin internet tabanli yatirimce iliskileri skorunun belirlenmesi ve bu
skorun ilgili isletmelerin hisse senedi getirileri ile arasindaki iliskinin var olup

olmadiginin arastirilmasidir.
3.2. ARASTIRMANIN ONEMI

Mevcut ve potansiyel yatirimeilar aldiklar kararlarda igletmelerden ve diger
yatirimcilardan etkilenmektedir. Bu sebeple bilginin dogru, zamaninda ve ayrintili
iletilmesi 6nem tagimaktadir. Bu dogrultuda yatirimei iligkileri yonetiminin 6nemi

ortaya c¢ikmaktadir. Yatirnmer iliskilerinin sunduklar1 bilgiler isletmeler agisindan
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giiclii bir rekabet arac1 olmakla birlikte isletmenin piyasa degeri lizerinde de olumlu
etkiler saglamaktadir. Ayrica yatirimer iliskileri, yatirnmcilarin hak ve menfaatlerinin
korunmasi agisindan énemlidir (Coban, 2016: 8).

Tirkiye’de internet tabanli yatirimer iliskileri ile ilgili ¢calismalar kisithdir.
Literatiirde yer alan ¢ogu calisma kavramsal boyutta kalmistir. Bu sebeple internet
tabanli yatirnmer iligkilerinin degerlendirilmesine iliskin ¢aligsmalara ihtiya¢ vardir.
Bu c¢alismanin, internet tabanli yatirimci iliskileri skoru ile hisse senedi getirileri
arasindaki iliskinin var olup olmadigmin agiga kavusturulmasi agisindan faydali
olacag diisiiniilmektedir. Bu dogrultuda literatiire katki saglamak amaclanmistir.

Bu calismanin ayrica Borsa Istanbul’da islem goren isletmelerin yatirime1
iligkileri faaliyetleri bakimindan bilinglenmesi hususunda bir rehber olabilecegi de

diistiniilmektedir.
3.3. ARASTIRMANIN ORNEKLEMi VE DEGiSKENLERI

Arastirmaya Kasim 2019 tarihi itibariyle Borsa Istanbul’da islem géren
imalat sektdriindeki 165 isletme dahil edilmistir. Imalat sektdriinde geriye kalan
isletmelerin ise analiz yapildigi donemde internet tabanli yatirimer iliskileri yonetimi
ile ilgili bilgilerine ulagilamamistir. Aragtirmaya dahil edilen isletmeler Tablo 5’te

listelenmistir:

Tablo 5: Arastirmaya Dahil Olan Isletmeler

No | BIST Isletme
Kodu
1 ACSEL Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi ve Ticaret A.S.
2 ADANA | Adana Cimento Sanayi T.A.S
3 ADEL Adel Kalemcilik Ticaret ve Sanayi A.S.
4 AFYON | Afyon Cimento Sanayi T.A.S
5 AKCSN Akcansa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.
6 ATEKS Akin Tekstil A.S.
7 AKSA Aksa Akrilik Kimya Sanayi A.S.
8 ALCAR | Alarko Carrier Sanayi ve Ticaret A.S.
9 ALKIM Alkim Alkali Kimya A.S.
10 | ALKA Alkim Kégit Sanayi ve Ticaret A.S.
11 | ALMAD | Altimyag Madencilik ve Enerji Yatirimlar1 Sanayi ve Ticaret A.S.
12 | ANACM | Anadolu Cam Sanayii A.S.
13 | AEFES Anadolu Efes Biracilik ve Malt Sanayii A.S.
14 | ASUzZU Anadolu Isuzu Otomotiv Sanayi ve Ticaret A.S.
15 | ARCLK | Argelik A.S.
16 | ARSAN | Arsan Tekstil Ticaret ve Sanayi A.S.
17 | ASLAN Aslan Cimento A.S.
18 | AVOD A.V.0.D Kurutulmus Gida ve Tarim Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S.
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19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70

AYES
AYGAZ
BAGFS
BAKAB
BANVT
BASCM
BTCIM
BSOKE
BRKSN
BLCYT
BRKO
BRMEN
BOLUC
BRSAN
BFREN
BOSSA
BRISA
BURCE
BURVA
BUCIM
CCOLA
CELHA
CEMAS
CEMTS
CMBTN
CMENT
CIMSA
CUSAN
DAGI
DARDL
DMSAS
DENCM
DERIM
DESA
DEVA
DIRIT
DITAS
DOBUR
DGKLB
DOGUB
DOKTA
DURDO
DYOBY
EGEEN
EGGUB
EGPRO
EGSER
EPLAS
EKIZ
EMKEL
EMNIS
ERBOS

Ayes Celik Hasir ve Cit Sanayi A.S.

Aygaz A.S.

Bagfas Bandirma Giibre Fabrikalar1 A.S.

Bak Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.

Banvit Bandirma Vitaminli Yem Sanayii A.S.
Bastas Bagkent Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.
Batigim Bat1 Anadolu Cimento Sanayii A.S.
Batisoke Cimento Sanayii A.S.

Berkosan Yalitim ve Tecrit Maddeleri Uretim ve Ticaret A.S.
Bilici Yatirim Sanayi ve Ticaret A.S.

Birko Birlesik Koyunlulular Mensucat Ticaret ve Sanayi A.S.
Birlik Mensucat Ticaret ve Sanayi Isletmesi A.S.
Bolu Cimento Sanayi A.S.

Borusan Mannesmann Boru Sanayi ve Ticaret A.S.
Bosch Fren Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S.
Bossa Sanayi ve Ticaret Isletmeleri T.A.S.

Brisa Bridgestone Sabanci Lastik Sanayi ve Ticaret A.S.
Burgelik Bursa Celik Dékiim Sanayi A.S.

Burgelik Vana Sanayi ve Ticaret A.S.

Bursa Cimento Fabrikasi A.S.

Coca-Cola Igecek A.S.

Celik Halat ve Tel Sanayii A.S.

Cemas Dokiim Sanayi A.S.

Cemtas Celik Makine Sanayi ve Ticaret A.S.
Cimbeton Hazir Beton ve Prefabrik Yapi Elemanlari San. ve Tic. A.S.
Cimentas Izmir Cimento Fabrikas1 T.A.S.

Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.
Cuhadaroglu Metal Sanayi ve Ticaret A.S.

Dagi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S.

Dardanel Onentas Gida Sanayisi A.S.

Demisas Dokiim Emaye Mamulleri Sanayi A.S.
Denizli Cam Sanayi ve Ticaret A.S.

Derimod Konfeksiyon Ayakkabi Deri Sanayi ve Ticaret A.S.
Desa Deri Sanayi ve Ticaret A.S.

Deva Holding A.S.

Diriteks Dirilig Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.
Ditas Dogan Yedek Parca imalat ve Teknik A.S.
Dogan Burda Dergi Yayincilik ve Pazarlama A.S.
Dogtas Kelebek Mobilya Sanayi ve Ticaret A.S.
Dogusan Boru Sanayi ve Ticaret A.S.

Doktas Dokiimciiliik Ticaret ve Sanayi A.S.

Duran Dogan Basim ve Ambalaj Sanayi A.S.

Dyo Boya Fabrikalar1 Sanayi ve Ticaret A.S.

Ege Endiistrisi ve Ticaret A.S.

Ege Giibre Sanayii A.S.

Ege Profil Ticaret ve Sanayi A.S.

Ege Seramik Sanayi ve Ticaret A.S.

Egeplast Ege Plastik Ticaret ve Sanayi A.S.

Ekiz Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.

Emek Elektrik Endiistrisi A.S.

Eminis Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.

Erbosan Erciyas Boru Sanayii ve Ticaret A.S.
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71
72
73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107
108
109
110
111
112
113
114
115
116
117
118
119
120
121
122

EREGL
ERSU
FMIZP
FROTO
GEDZA
GENTS
GEREL
GOODY
GOLTS
GUBRF
HATEK
HEKTS
HURGZ
IHEVA
IHGZT
ISDMR
1IZMDC
IZFAS
JANTS
KAPLM
KRDMA
KARSN
KRTEK
KARTN
KATMR
KENT
KERVT
KLMSN
KNFRT
KONYA
KORDS
KRSTL
KUTPO
LUKSK
MAKTK
MRDIN
MRSHL
MNDRS
MERKO
TIRE
NIBAS
NUHCM
OLMIP
ORMA
OTKAR
OoYLUM
OZBAL
OZRDN
PARSN
PENGD
PETKM
PETUN

Eregli Demir ve Celik Fabrikalar1 T.A.S.

Ersu Meyve ve Gida Sanayi A.S.

Federal-Mogul Izmit Piston ve Pim Uretim Tesisleri A.S.
Ford Otomotiv Sanayi A.S.

Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.

Gentas Dekoratif Yiizeyler Sanayi ve Ticaret A.S.
Gersan Elektrik Ticaret ve Sanayi A.S.

Goodyear Lastikleri T.A.S.

Goltas Goller Bolgesi Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.
Giibre Fabrikalar1 T.A.S.

Hateks Hatay Tekstil Isletmeleri A.S.

Hektas Ticaret T.A.S.

Hiirriyet Gazetecilik ve Matbaacilik A.S.

Thlas Ev Aletleri imalat Sanayi ve Ticaret A.S.

Ihlas Gazetecilik A.S.

Iskenderun Demir ve Celik A.S.

[zmir Demir Celik Sanayi A.S.

[zmir Firga Sanayi ve Ticaret A.S.

Jantsa Jant Sanayi ve Ticaret A.S.

Kaplamin Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.

Kardemir Karabiik Demir Celik Sanayi ve Ticaret A.S.
Karsan Otomotiv Sanayii ve Ticaret A.S.

Karsu Tekstil Sanayii ve Ticaret A.S.

Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S.

Katmerciler Arag Ustii Ekipman Sanayi ve Ticaret A.S.
Kent Gida Maddeleri Sanayii ve Ticaret A.S.
Kerevitas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Klimasan Klima Sanayi ve Ticaret A.S.

Konfrut Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Konya Cimento Sanayii A.S.

Kordsa Teknik Tekstil A.S.

Kristal Kola ve Mesrubat Sanayi Ticaret A.S.
Kiitahya Porselen Sanayi A.S.

Liiks Kadife Ticaret ve Sanayii A.S.

Makina Takim Endiistrisi A.S.

Mardin Cimento Sanayii ve Ticaret A.S.

Marshall Boya ve Vernik Sanayii A.S.

Menderes Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

Merko Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

Mondi Tire Kutsan Kagit ve Ambalaj Sanayi A.S.
Nigbas Nigde Beton Sanayi A.S.

Nuh Cimento Sanayi A.S.

Olmuksan International Paper Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.
Orma Orman Mahsulleri Integre Sanayi ve Ticaret A.S.
Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S.

Oylum Sinai Yatirimlar A.S.

Ozbal Celik Boru Sanayi Ticaret ve Taahhiit A.S.
Ozerden Plastik Sanayi ve Ticaret A.S.

Parsan Makina Pargalar1 Sanayii A.S.

Penguen Gida Sanayi A.S.

Petkim Petrokimya Holding A.S.

Pimar Entegre Et ve Un Sanayii A.S.
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123 | PINSU Pinar Su ve Icecek Sanayi ve Ticaret A.S.

124 | PNSUT Pinar Siit Mamulleri Sanayii A.S.

125 | PRZMA | Prizma Pres Matbaacilik Yayincilik Sanayi ve Ticaret A.S.
126 | RODRG | Rodrigo Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

127 | ROYAL | Royal Hali Iplik Tekstil Mobilya Sanayi ve Ticaret A.S.
128 | RTALB | Rta Laboratuvarlari Biyolojik Uriinler Ilag ve Makine Sanayi Tic. A.S.
129 | SANFM Sanifoam Siinger Sanayi ve Ticaret A.S.

130 | SAMAT | Saray Matbaacilik Kagiteilik Kirtasiyecilik Ticaret ve Sanayi A.S.
131 | SARKY | Sarkuysan Elektrolitik Bakir Sanayi ve Ticaret A.S.

132 | SASA Sasa Polyester Sanayi A.S.

133 | SAYAS Say Yenilebilir Enerji Ekipmanlar1 Sanayi ve Ticaret A.S.
134 | SEKUR Sekuro Plastik Ambalaj Sanayi A.S.

135 | SELGD | Selguk Gida Endiistrisi Thracat Ithalat A.S.

136 | SERVE Serve Kirtasiye Sanayi ve Ticaret A.S.

137 | SEYKM Seyitler Kimya Sanayi A.S.

138 | SILVR Silverline Endiistri ve Ticaret A.S.

139 | SODA Soda Sanayii A.S.

140 | SKTAS Soktas Tekstil Sanayi ve Ticaret A.S.

141 | SNPAM Sonmez Pamuklu Sanayii A.S.

142 | TATGD | Tat Gida Sanayi A.S.

143 | TKURU | Taze Kuru Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

144 | TMPOL | Temapol Polimer Plastik ve Insaat Sanayi Ticaret A.S.

145 | TOASO Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi A.S.

146 | TRKCM | Trakya Cam Sanayii A.S.

147 | TUCLK | Tuggelik Aliiminyum ve Metal Mamulleri Sanayi ve Ticaret A.S.
148 | TUKAS Tukas Gida Sanayi ve Ticaret A.S.

149 | TMSN Tiimosan Motor ve Traktor Sanayi A.S.

150 | TUPRS Tiipras - Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.

151 | PRKAB Tiirk Prysmian Kablo ve Sistemleri A.S.

152 | TTRAK Tiirk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S.

153 | TBORG Tiirk Tuborg Bira ve Malt Sanayii A.S.

154 | ULUSE Ulusoy Elektrik Imalat Taahhiit ve Ticaret A.S.

155 | ULUUN | Ulusoy Un Sanayi ve Ticaret A.S.

156 | USAK Usak Seramik Sanayi A.S.

157 | ULKER Ulker Biskiivi Sanayi A.S.

158 | UNYEC | Unye Cimento Sanayi ve Ticaret A.S.

159 | VANGD | Vanet Gida Sanayi I¢ ve Dis Ticaret A.S.

160 | VESBE Vestel Beyaz Egya Sanayi ve Ticaret A.S.

161 | VESTL Vestel Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.

162 | VKING Viking Kagit ve Seliiloz A.S.

163 | YATAS Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi ve Ticaret A.S.

164 | YBTAS | Yibitas Yozgat isci Birligi Insaat Malzemeleri Ticaret ve Sanayi A.S.
165 | YUNSA | Yiinsa Yiinlii Sanayi ve Ticaret A.S.

Kaynak: KAP. https://www.kap.org.tr/tr/Sektorler, (31.10.2019)

Calismada kullanilan degiskenler ise; bagimli degisken olarak hisse senedi
getirileri, bagimsiz degisken olarak ise internet tabanli yatirimei iliskileri skorudur.
Hisse senedi getirisinin bagimli degisken olmasinin sebebi; literatiirde yer alan

bir¢cok calismada ‘yatirimer iligkileri yonetiminin kalitesi arttik¢a, hisse senedininde
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pazar getirisi artar’ sonucuna ulasilmis olmasidir (Brennan ve Tamarowski, 2000: 37;
Deming ve digerleri, 2007: 31; Agarwal ve digerleri, 2008: 14; Bellotti ve digerleri,
2010: 17; Bushee ve Miller, 2012: 26).

3.4. YAZIN TARAMASI

Bu boliim de ilk olarak Tiirkiye’de yatirimer iliskileri lizerine gergeklestirilen
yerli ¢alismalara yer verilmistir. Daha sonra ¢alismanin yerli yazindan farkini ortaya
koyan yatirimei iligkileri ile hisse senedi getirileri baglantis1 dogrultusunda yabanci

yazina yer verilmistir.
3.4.1. Yerli Yazin Incelemesi

Temizel (2010), yatirimci iligkileri yOnetiminin yeni faaliyet alanlarini
belirleyip, isletmelerin uygulamalar1 ile karsilastirmak i¢in gerceklestirdigi
calismasinda, yatirnmcr iligkilerinin  6nemini, devletlerin yatirimer iliskileri
faaliyetleri, isletmelerin uygulamalar1 agisindan ayrisan noktalar1 ve temelde
gelismekte olan iilkelerin yatirimer iligkileri faaliyetleri incelemistir.

Temizel ve Coskun (2010) c¢alismalarinda, isletme agisindan giiven
olusturacak faal bir iletisim ve gelistirilmis seffaflik araci olan yatirimer iligkilerini
degerlendirmislerdir. Isletmenin finansal piyasalar agisindan bilgi hareketlerinin
yonetiminde yatirimei iligkilerin rolii ve 6nemi dogrultusunda finansal piyasalar ve
isletmeler yoniinden yatirimet iligkileri yonetiminin katkilari ortaya konulmustur.

Temizel ve digerleri (2010) calismalarinda, isletmelerin finansal hissedarlarla
iligkisi ve bu iliski dogrultusunda isletmelerin internet sitelerinin 6nemi iizerinde
durmus ve IMKB Ulusal-50 endeksindeki isletmelerin internet siteleri analiz
edilmistir. Analiz sonucunda yatirimer iligkileri baglantisinin  iy1  olarak
degerlendirdigi 3 isletme, orta olarak degerlendirdigi 12 isletme ve zayif olarak
degerlendirdigi 34 isletme bulgulanmustir.

Temizel ve Kostakoglu (2016), Borsa Istanbul (BIST)’da hisse senetleri islem
gormekte olan madencilik sektoriindeki isletmelerin internet tabanli yatirimei
iliskileri yonetimi uygulamalarmi analiz etmislerdir. Analiz kapsaminda TUYID
tarafindan olusturulan Skor Kart dlgeginden yararlamlmistir. Calisma sonunda Thlas

Madencilik A.S. en basarili isletme olmustur.
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Temizel ve Baycelebi (2016) yaptiklar1 calismada, Borsa istanbul’da Dokuma
Giyim Esyas1 ve Deri Imalat sektdriinde islem goren 15 isletmenin yatirimer iliskileri
yonetiminde kullanilan internet sitelerini incelemislerdir. Ayrica isletmelerin finansal
performanslarini da TOPSIS (ideal Coziime Benzerlik Bakimindan Siralama
Performansi Teknigi) ¢ok kriterli karar verme yontemi ile degerlendirmislerdir. Son
asamada da yatinnmer iligkileri yonetiminden elde edilen siralamalar ile finansal
performansa gore olan siralamalar arasindaki iliski Spearman Korelasyon katsayisina
gore karsilastirilmis ve iki degisken arasinda anlamli bir korelasyon olmadigi
bulgusuna ulagilmistir.

Temizel ve Coban (2017) gerceklestirdikleri calismanin amaci, futbol
kuliiplerinin yatirimer iligkileri ydnetiminin gelistirilmesi ve Borsa Istanbul’daki
piyasa degerlerinin dogru fiyatlanmasina katki saglamaktir. Calismada Tiirkiye ve
Ingiltere’de halka arz olmus futbol kuliipleri incelenmistir. inceleme sonucunda
Manchester United en yiiksek puani alan kuliip olurken, Galatasaray en diisiik puan
alan kuliip olmustur.

Temizel ve digerleri (2017), Borsa Istanbul Kurumsal Yénetim endeksindeki
isletmelerin internet tabanli yatirimci iliskileri faaliyetleri incelenmis olup bu
faaliyetlerin nitelikleri kapsaminda Borsa Istanbul’da islem gdren BIST 100
isletmeleri arasindaki konumunu belirlemeyi amaclamislardir. Calismada BIST
Kurumsal Y&netim endeksi kapsaminda 49 isletme ile BIST 100°de yer alan 100
isletmenin 30.10.2016 tarihi itibari ile internet tabanli yatirimer iligkileri faaliyetleri
analiz edilmistir. Analiz sonucunda, Kurumsal Yonetim endeksinde yer alan 19
isletmenin BIST 100 endeksinde yer almadigi sonucuna ulasilmistir. Skor Kkart
dlgeginde en yiiksek puana sahip olan isletmeler hem BIST 100 hem de Kurumsal
Yo6netim endeksinde yer almistir.

Temizel ve Kostakoglu (2017) calismada, Borsa Istanbul’da islem gdren
sigortacilik  sektoriindeki 7 isletmenin internet tabanli yatirimcr iligkileri
uygulamalarm karsilastirmak i¢in TUYID tarafindan olusturulan Skor kart dlgegini
(faaliyet raporu, finansal sonug agiklama ve internet Sitesi) kullanmiglardir. Analiz
sonucunda, Avivasa Emeklilik ve Hayat en yiliksek puanla birinci sirada yer alirken,

Giines Sigorta en diisiik puanla son sirada yer almistir.
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Yalim (2018) yaptig1 calismada, Borsa Istanbul’da ulasim sektdriinde islem
goren isletmelerin 2017 tarihine ait faaliyet raporlar1 TUYID tarafindan olusturulan
skor Kkart 6lgegi icinde yer alan ‘faaliyet raporlar’’ bashigi altindaki sorulara gore
degerlendirmistir. Arastirma sonucunda GSD Denizcilik Gayrimenkul Imalat Sanayi
ve Ticaret A.S.’nin en yiiksek puana sahip oldugu sonucuna varilirken, Tiirk Hava
Yollart Anonim Ortaklig1 ise en diisiik puan alarak son sirada yer almistir.

Orgun (2020), Yeni Yatirimer Iliskileri Dernegi’nin meydana getirdigi Skor
kart 6lgegini kullandig1 ¢alismasinda, 01/2018-09/2019 dénemi iginde PGSUS’u en
yiiksek orana sahip isletme olarak bulgulamistir. Caligmada ayrica isletme i¢in elde
edilen yatirimc iligkileri skorlari ile isletmelerin ilgili faaliyet doneminde hesaplanan
hisse senedi getirileri karsilagtirilmistir. Sonug olarak ise; isletmelerin internet tabanl
yatirnmet iligkileri skorlar1 ile hisse senedi getirileri arasinda anlamli bir iliski

bulunamamastir.
3.4.2. Yabanci Yazin incelemesi

Brennan ve Tamarowski (2000) yaptigi ¢alismada, isletmenin hisse senedi
fiyatlarinin yatirimer iligkileri faaliyetlerindeki etkisi arastirmig ve hisse senedi
fiyatlar1 ile yatirnmer iligkileri faaliyetleri arasinda dolayli bir iligki bulgulamstir.
Analiz sonucunda, yatirim analistlerine dogru sunum ve agiklama yapildikca hem
bilgi maliyetlerinin minimuma inmesini saglarken hem de isletmeyi takip eden
yatirim analistlerinin piyasa acisindan bilgi asimetrisinin azaltmasi iizerinde olumlu
bir etki olusturmustur. Dolayisiyla hem isletmenin likiditesi artmakta hem de
likiditeye bagl olarak hisse senedi getirisi de yiikselmektedir.

Geerings ve digerleri (2003) calismalarinda, Euronext Borsasi’nda islem
goren isletmelerin internetteki yatirimer iligkileri faaliyetlerini incelemislerdir. Bu
dogrultuda Belcika, Fransa ve Hollanda iilkelerinin her birinin borsaya kote olan en
biiyiik 50 isletmesinin internet sitelerinde yatirimer iliskileri kalemleri taranmistir.
Ug asamali model kullanilmas1 sonucunda gogu isletmelerin internet tabanli yatirrmei
iligkilerinin ikinci asamasinda oldugu, yani yatirimcilari daha iyi bilgilendirmek i¢in
diger kaynaklardan elde edilen bilgilerle birlestirildigi asamada oldugu anlasilmstir.
Buna ek olarak, biiyiik isletmeler interneti yatirimei iliskileri dogrultusunda kiigiik

isletmelere gore daha fazla kullanmaktadir.
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Deming ve digerleri (2007), yatirimci iliskileri, kurumsal yonetim, muhasebe
performansi ve piyasa degeri lizerinde yaptiklart ¢alisma sonucunda yatirimci
iliskilerinin borsada islem goren isletmelerin piyasa degerine iliskin 6nemli bir etkiye
sahip oldugunu ancak kurumsal yonetim ve muhasebe performansinin ise etkisinin
olmadig1r sonucuna varilmigtir. Makalede ayrica borsada islem goren isletmelerin
yatirime iligkileri yonetimi faktorleri hukuk ve finansal teori modeli analizi
sunmakta ve yatirimc iliskileri yonetiminin yatirnmcilarin bilgi edinme haklarini
ilerletmekte Onemli bir faktér oldugu ve yatirnmcilarin hak ve menfaatlerini
korumaya yardimci oldugu sonucuna varilmaistir.

Agarwal ve digerleri (2008), 2000 ile 2002 tarihleri arasinda ‘En Iyi Genel
Yatirrmer lliskileri® icin aday gosterilen isletmeleri calismalarina konu olarak
almiglardir. Bu isletmelerin etkili yatirimei iligkilerine sahip ve daha yliksek piyasa
degerine sahip oldugu anlasilmistir. Aday isletmelerin bir onceki aya gore daha
yiiksek anormal hisse senedi getirilerine sahip oldugunu ve daha yiiksek adaylik
sayisina sahip isletmeler oldugu sonucuna varilmastir.

Bellotti ve digerleri (2010), 2000-2002 tarihleri arasinda ABD Yatirimci
Iliskileri Dergisi tarafindan verilen Yatinmeci Iliskileri odiillerini veri olarak
kullanmislardir. Analiz sonucunda etkili yatirimer iliskilerine sahip isletmelerin
piyasa degerlerinin yiiksek oldugunu bulgulamislardir. Isletmelerin ayrica 6diil
adayliklar1 agiklandiktan sonra 6nce ve sonrasi arasinda yiiksek anormal getiri elde
etmislerdir.

AbuGhazaleh (2012) yaptigi calismada, Amman Borsasi’nda islem goren
isletmeler i¢in kurumsal internet yatirimci iligkileri faaliyetlerinin belirleyicilerini
incelemistir. Borsada islem goren isletmelerin ¢evrimigi raporlarinin uygulamalarini
incelemek icin bir anket analizi yapilmistir. En kii¢lik kareler regresyon analizleri ve
internet tabanlt yatirimer iligkileri aciklamasinin  varhigini  ve seviyesini
etkileyebilecek on agiklayict degisken (isletme biiyiikliigi, karlilik, devlet miilkiyeti,
kurumsal sahiplik, hissedar sayisi, biiyiime beklentileri, yas, sektor tiirli, denet¢i tiirii
ve Oz sermaye ihtiyaci) tanimlanmistir. Calisma sonucunda internet sitelerinin
varhiginin isletme yasi ile negatif yonde, diger degiskenler ile pozitif yonde iliskisi

bulunmustur.
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Bushee ve Miller (2012) yaptiklar1 calismada, 11 kiiciik ve orta Slgekli
isletmenin yatirimer iligkileri yonetiminin eylemleri ve sonuglarini incelemislerdir.
Yatinnmer iligkilerinde yetkili kisiler ile goriismeler neticesinde yatirimer iliskileri
taktiklerinin kurumsal yatirimcilart ¢ekmek ve taktigin basarida ana giic oldugu
sonucuna vartlmistir. Ayrica isletmenin kurumsal yatirnmci sahibinde artislar
yasandig1 tespit edilmis ve igletmeyi takip etmeyen yatirimcilara yonelik bir y1gilma
meydana gelmistir. Isletmenin yatirimei iliskileri faaliyetlerine 6nem verdikce piyasa
degerinin de artirdigini sonu¢lamiglardir.

Dordevic ve digerleri (2012) yaptiklar1 ¢calismada, en iyi Sirp igletmelerinden
Kimilerini e-iletisim araglariyla analiz ederek Sirbistan hisse senedi piyasasinda
kurumsal kiiltiir ve yatirimer iliskilerinin eksikligini gostermeyi amaglamislardir. Bu
dogrultuda Belgrad Borsasi’nda kote olan en biiyiik 20 isletmenin internet sitelerinde
yatirime1 iliskileri maddeleri taranmistir. U¢ asamali bir model kullanmalar
sonucunda c¢ogu isletmenin ikinci asamada oldugunu yani yatirimcilari daha iyi
bilgilendirmek i¢in diger kaynaklardan elde edilen bilgilerin birlestirildigi asamada
oldugu sonucuna varilmastir.

Rodrigs (2016) calismada, Dakko Borsasi’nda listelenen 105 isletmeyi
kullanarak yatirimci bilgileri i¢in isletmelerin internet sitesinde agiklanan mevcut
igeriklere dayali olarak yatirimci iliskilerini 6lgmistiir. Analizde SPSS programi
kullanilmistir. Calisma sonucunda 105 isletmenin kendi internet sitelerinde
yatirimeilarla ilgili igerikleri paylagtigini ancak isletme profili ile diger {ilkelerin
standartlarinin gerisinde kaldig1 sonucunu ortaya koymustur.

Nel ve digerleri (2018) c¢alismada, Johannesburg Borsasi (JSE)’na kote
edilmis 85 isletmeden almnan verileri kullanmislardir. Bagimli degisken bilgi
asimetrisi ile agiklayici degigsken olan internet tabanli yatirimer iliskileri ile ¢oklu
regresyon analizi uygulanmistir. Bilgi asimetrisinin dogrudan gozlemlemek giic
olmasindan dolay1 ti¢ farkli yol izlenmistir. Bu yollar; teklif-talep yayilim, fiyat
endeksi ve takip eden analisttir. Bu ii¢ yol sonucunda verimli 6lgiide internet tabanli
yatirimer iligkileri ile bilgi asimetrisi arasinda negatif iliski bulunmustur. Iyi
gelistirilmis bir yatirimer iligkileri uygulamasinin goriiniirligii iyilestirdigi ve bilgi
asimetrisini azalttig1 sonucuna varilmistir. Ayrica negatif internet tabanli yatirimei

iliskileri katsayist ile, ilerletilmis internet tabanli yatirimei iligkilerinin yatirimeilari
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fiyat1 etkilemeden bir hisseyi alip satma yetenegini gelistirdigini ve hisselerin

likiditelerini artirdigini bulgulamislardir.
3.5. ARASTIRMANIN HiPOTEZi VE YONTEMLERI

Arastirmada, internet tabanli yatirimer iliskileri skoru ile hisse senedi
getirileri arasindaki iligkinin var olup olmadigr test edilmistir. Buna gore
arastirmanin hipotezi su sekilde olusturulmustur:

Hy: Internet tabanl yatirimer iliskileri skoru ile hisse senedi getirileri arasinda bir
iliski yoktur.
H,: Internet tabanli yatirimer iliskileri skoru ile hisse senedi getirileri arasinda bir
iligki vardir.

Calismanin uygulama bdliimiinde kullanilan yontemlerin ilki, isletmelerin
internet tabanli yatirimei iliskilerinin incelenmesinde Yeni Yatirimeir Iliskileri
Dernegi’nin denetim, damigsmanlik ve vergi isletmesi KPMG (Klynveld Peat
Marwick Goerdeler) tarafindan hazirlanan Skor kart dlgegi kullanilmustir. Olgek,
2014 tarihinde Yatirimer Iliskileri Odiil ¢alismasinda, nesnel dlgiitlere gore isletmeler
acisindan en iyi uygulamalarin tesvik edilmesi ile hazirlanmistir. Bu 6lgek ayrica
halka arz olmus isletmelerin internet sitelerinin icerik zenginligine ve giincelligine
dayal1 bir puanlama yontemidir (Orgun, 2020: 132).

Skor kart 6lgegi, faaliyet raporu i¢in 66 soru, finansal sonug¢ agiklama i¢in 45
soru ve internet sitesi icin 59 soru olmak iizere ii¢ kategoriden olugmakta ve
isletmeler toplamda 170 soru flzerinden 1-30 Kasim 2019 tarihleri arasinda
degerlendirilmistir. Degerlendirmede cevaplar ‘var’, ‘yok’ ve ‘uygulanmaz’
seklindedir. ‘Var’ cevabi verilen sorulara 1 puan, ‘yok’ cevabi verilen sorulara 0
puan olarak belirlenmistir. Her bir isletme igin belirtilen ti¢ durum ayri ayri
hesaplanmistir. ‘Uygulanmaz’ cevabi verilen sorularin sayist diisiildiikten sonra
kalan soru sayisina boliinmesiyle ulasilan oranlar arastirmaya dahil edilmistir.
Faaliyet raporu ve finansal sonu¢ agiklama kategorisi i¢in 2018 tarihinin raporlar
kullamlmustir. Internet sitesi igin ise, calisma yapilan zaman zarfinda internet

sitelerinin giincel durumuna gore inceleme yapilmstir.

3.5.1. Faaliyet Raporu
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Skor kart Olgeginde yer alan faaliyet raporu kategorisi genel olarak
isletmelerin faaliyet raporlarinin igerik bakimindan zengin olup olmadiginin
belirlenmesi hususundaki sorulardan olusmaktadir. Bu dogrultuda isletmelerin
faaliyet gosterdigi sektor ve sektordeki yeri, faaliyet sonucglar agisindan fikir beyan
edecek temel oranlar, igsletmenin ileriye doniik beklentileri ve gelisimi, ¢alisanlarin
haklari, isletmenin sermaye yapisi, kurumsal yonetim ilkeleri uyum raporu
(hisselerin devri, kar payi, oy haklari, genel kurul toplantilar1 vb.), isletmelerin
stratejik hedefleri, isletmelerin risk yonetim politikalari, raporun tasarimi ve
anlasilabilirligi hususunda sorulardan olusmaktadir. Skor kart Olgceginde yer alan

faaliyet raporu ile ilgili detayl sorular EK 6’da yer almaktadir.
3.5.2. Finansal Sonu¢ A¢iklama

Bu kategoride ise, isletmenin ticaret {invani, internet sitesinin adresi,
isletmelerin bes yillik finansal raporlari, yatirimeir sunumlari, ortaklik yapisi, basin
biiltenleri, ikaz yazilar1 gibi 6nemli sorular yer almaktadir. Ayrica isletmenin mali
durumu hakkinda agik ve sade bir dille olusturulan tablolarin (karsilastirmali tablo,
borg¢ yapisi, satig gelirleri vb.) yer alip almadigina dair sorular ve isletmenin yer
aldig1 sektordeki riskler, isletmenin birlesme veya boliinmesi, bor¢ ve sermayenin
durumu gibi konular da ele alinmaktadir. Skor kart dlgeginde yer alan finansal sonug

agiklama ile ilgili detayli sorular EK 7°de yer almaktadir.
3.5.3. Internet Sitesi

Borsada islem goren isletmeler ile yatirnmcilar arasinda dogrudan iletisim
olabilmesi i¢in, internet sitelerinin gorsel ve icerik olarak etkili bir sekilde duyurucu
olmasi, kurumsal yonetim ilkelerinde yer alan bilgilere de yer verilmesi
gerekmektedir. Ciinkii; internet siteleri mevcut ve potansiyel yatirimcilar i¢in dnem
teskil etmektedir.

Internet sitesi kategorisinde, ticari sicil belgeleri, finansal tablo ve raporlari,
ortaklik yapisi, yatirimer iligkileri ana sayfasi, kar dagitim politikalari, genel kurul
toplantilarinin  glindemleri, ge¢mis ile ilgili hisselere ve fiyatlara iliskin bilgiler,
yatirim sunumlar1 gibi sorulara cevap aramaktadir. Skor kart Slgeginde yer alan

internet sitesi ile ilgili detayli sorular EK 8’de yer almaktadir.
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Calismada kullanilacak ikinci yontem ise, basit dogrusal regresyon analizidir.
Bu yontem internet tabanli yatirnmci iligkileri skoru ile hisse senedi getirileri
arasindaki iligkinin tespitinde kullanilacaktir.

Hisse senedi getirisi i¢in ¢aligmaya dahil edilen isletmelerin 01.01.2018 ve
30.11.2019 tarihleri arasindaki haftalik hisse senedi fiyatlar1 investing.com
adresinden ulasilmigtir. Calismada hisse senedi fiyatlarinin kapanis fiyatlar
kullanilmistir. Hisse senedi getirileri 1 numarali formiil yardimiyla hesaplanmistir
(Elbir ve Kandir, 2017: 22).

Fiyatit 4+ Kar Paylj ¢ Pit+ Dj ¢

Rie=In [ 1=1

R;¢ = i hissesinin t donemdeki getirisi

, 1
Fiyatj Pit—1 @)
P, = i hissesinin t dsnemdeki fiyat:

P, ¢—;= 1 hissesinin t-1 donemdeki fiyati

D; = i hissesinin sahiplerine t dsnemindeki ddenen kar payidir.

3.6. ARASTIRMANIN ANALIZi VE SONUCLARI

Calismada aragtirmaya dahil edilen 165 isletmenin internet tabanli yatirimci
iliskileri skorlar1 Excel programinda belirlenmistir. Ardindan internet tabanlh
yatirimer iligkileri skoru ile hisse senedi getirileri arasindaki iliski basit dogrusal
regresyon analizi ile SPSS 20 paket programinda incelenmistir. Asagidaki tablolarda
isletmelerin internet tabanli yatirimer iliskileri skorlari (faaliyet raporu, finansal
sonu¢ agiklama, internet sitesi) belirlenmis ve skorlar arasindaki siralama ilk 15 ve

son 15 igletme olarak yer almaktadir.

Tablo 6: Faaliyet Raporu Sonuglari

BIST Kodu Skor Kart Oram Siralama
CCOLA 0,924 1
PINSU 0,924 1
PETUN 0,909 2
PNSUT 0,879 3
TUPRS 0,879 3
FROTO 0,864 4
GUBRF 0,833 5

53



OTKAR 0,833 5
VESBE 0,833 5
CUSAN 0,818 6
MNDRS 0,818 6
NUHCM 0,818 6
VESTL 0,818 6
KRDMA 0,803 7
KRSTL 0,803 7
TOASO 0,803 7
ARSAN 0,379 40
KRTEK 0,379 40
TIRE 0,379 40
FMIZP 0,318 41
OZRDN 0,303 42
AYES 0,288 43
ORMA 0,288 43
TBORG 0,288 43
RODRG 0,273 44
BRKO 0,262 45
BRKSN 0,242 46
EGPRO 0,242 46
IZFAS 0,242 46
SEYKM 0,242 46
VANGD 0,227 47
DARDL 0,136 48
TKURU 0,106 49

Tablo 6’da, TUYID tarafindan hazirlanan yatirimci iliskilerinde faaliyet
raporu kategorisinde yer alan 66 adet sorunun analiz sonuglart yer almaktadir.
Tabloya bakildiginda, bu kategoride en yiiksek orana sahip isletmeler 0,924 oran ile
CCOLA ve PINSU olurken, en diisiik orana sahip isletme ise 0,106 oran ile
TKURU’dur. Detayli siralama EK 1’de yer almaktadir.

Tablo 7: Finansal Sonug Agiklama Sonuglari
BiST Kodu Skor Kart Oram Siralama
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ULKER 0,750 1
DYOBY 0,626 2
HURGZ 0,622 3
TATGD 0,622 3
TUPRS 0,614 4
KRDMA 0,613 5
ANACM 0,600 6
SODA 0,600 6
SARKY 0,591 7
VESTL 0,591 7
AEFES 0,578 8
BOSSA 0,578 8
DGKLB 0,578 8
SKTAS 0,578 8
TRKCM 0,578 8
YATAS 0,578 8
AKSA 0,386 24
BFREN 0,386 24
BRKO 0,386 24
GOODY 0,386 24
SAMAT 0,386 24
TKURU 0,386 24
AVOD 0,378 25
ALCAR 0,364 26
BAKAB 0,364 26
BURCE 0,364 26
BURVA 0,364 26
CELHA 0,364 26
TIRE 0,364 26
ALKA 0,36 27
BAGFS 0,341 28
DARDL 0,333 29
PRZMA 0,318 30
AYES 0,310 31

55



Tablo 7°de, TUYID tarafindan hazirlanan yatirimer iliskilerinde finansal

sonu¢ agiklama Kategorisinde yer alan 45 adet sorunun analiz sonuglart yer

almaktadir. Tabloya bakildiginda, bu kategoride en yiiksek orana sahip isletme 0,750

oran ile ULKER olurken, en diisiik orana sahip isletme ise 0,310 oran ile AYES’dir.

Detayli siralama EK 2’de yer almaktadir.

Tablo 8: Internet Sitesi Sonuglar1

Bist Kodu Skor Kart Oram Siralama
ARCLK 0,874 1
CCOLA 0,807 2
AEFES 0,776 3
HURGZ 0,776 3
KRDMA 0,772 4
VESTL 0,772 4
TOASO 0,754 5
ULKER 0,754 5
VESBE 0,754 5
OTKAR 0,737 6
TRKCM 0,729 7
AKSA 0,719 8
FROTO 0,719 8
TATGD 0,707 9
EREGL 0,702 10
PNSUT 0,702 10
DOGUB 0,298 47
ROYAL 0,298 47
DARDL 0,293 48
BRKSN 0,281 49
RTALB 0,281 49
TIRE 0,281 49
TKURU 0,281 49
KENT 0,263 50
OZRDN 0,263 50
ERBOS 0,246 51
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EPLAS 0,228 52
SELGD 0,228 52
PRZMA 0,193 53
YBTAS 0,158 54
CMBTN 0,105 55
CMENT 0,105 55

Tablo 8’de, TUYID tarafindan hazirlanan yatirimer iliskilerinde internet sitesi
kategorisinde yer alan 59 adet sorunun analiz sonuglar1 yer almaktadir. Tabloya
bakildiginda, bu kategoride en yiiksek orana sahip isletme 0,874 oran ile ARCLK
olurken, en diisiik orana sahip isletmeler ise 0,105 oran ile CMBTN ve CMENT"tir.
Detayli siralama EK 3°te yer almaktadir.

Tablo 6,7 ve 8’de yer alan 3 ayn kategorinin birlestirilmesi ile isletmelerin

internet tabanli yatirimce iligkileri skoru 170 soru tizerinden degerlendirilmistir.

Tablo 9: Internet Tabanli Yatirime iliskileri Skoru

BIST Kodu Skor Kart Orani Siralama
CCOLA 0,790 1
VESTL 0,743 2
PETUN 0,743 2
KRDMA 0,743 2
ULKER 0,737 3
PNSUT 0,737 3
PINSU 0,737 3
FROTO 0,737 3
VESBE 0,731 4
TUPRS 0,731 4
TOASO 0,719 5
OTKAR 0,719 5
AEFES 0,710 6
TATGD 0,698 7
DYOBY 0,695 8
RODRG 0,377 72
CMENT 0,377 72
SEYKM 0,359 73
ORMA 0,353 74
SELGD 0,347 75
TIRE 0,341 76
PRZMA 0,341 76
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BRKSN 0,323 77
VANGD 0,317 78
OZRDN 0,317 78
IZFAS 0,317 78
BRKO 0,311 79
YBTAS 0,306 80
AYES 0,305 81
DARDL 0,243 82
TKURU 0,240 83

Tablo 9 incelendiginde, faaliyet raporu, finansal sonug¢ agiklama ve internet

sitesi kategorilerin tamaminda en iist sirada yer alan isletme 0,790 oran ile CCOLA

olurken, onu takip eden isletmeler ise VESTL, PETUN ve KRDMAdur.

En alt

sirada yer alan isletme ise 0,240 oranla TKURU olmustur. TKURU’ nun son sirada

olmasinin temel sebebi; faaliyet raporlarinda yer verilmesi gereken bilgilerinin

yetersizligidir. Detayl1 siralama EK 4’te yer almaktadir.

Tablo 10: Hisse Senedi Getirileri

BIiST Kodu Getiri Siralama
NIBAS 1,877 1
IHEVA 1,437 2
TUKAS 1,278 3
IHGZT 1,239 4
DESA 1,235 5
KLMSN 1,112 6
ULUSE 1,049 7
SERVE 1,007 8
DOKTA 0,990 9
BURVA 0,984 10
OYLUM 0,967 11
HEKTS 0,962 12
SELGD 0,916 13
KNFRT 0,892 14
BLCYT 0,858 15
DURDO 0,858 15
DYOBY -0,452 146
CEMAS -0,480 147
RODRG -0,487 148
GOLTS -0,494 149
VANGD -0,496 150
CIMSA -0,501 151
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TTRAK -0,513 152
OZBAL -0,564 153
KATMR -0,644 154
SEKUR -0,779 155
DGKLB -0,970 156
BTCIM -1,011 157
ALMAD -1,013 158
EMNIS -1,177 159
IZFAS -1,693 160

Tablo 10 incelendiginde, 01/01/2018 — 30/11/2019 tarihleri arasinda en
yiiksek getiriye sahip olan isletme 1,877 oran ile NIBAS olurken, en diisiik getiriye
sahip isletme ise -1,693 oran ile IZFAS olmustur. Detayli siralama EK 5°te yer
almaktadir.

Internet tabanli yatirimer iliskileri skorlar1 belirlendikten sonra, elde edilen
yatirimet iligkileri skoru ile hisse senedi getirileri arasindaki iligski basit regresyon
analizi ile incelenmistir. Analiz ile ilgili sonuglara ve degerlendirmelere gegmeden
once basit dogrusal regresyon analizinin varsayimlari hakkinda bilgilere yer

verilmistir.
1. Varsayim: Dogrusallik

Sekil 9: I.nternet Tabanli Yatirimer Iliskileri Skoru ile Hisse Senedi Getirileri Arasindaki
Dogrusal Iligki Testi
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Internet Tabanh Yatirima iliskileri Skoru

Analize gegmeden Once bagimli ve bagimsiz degisken arasinda dogrusal bir

iliski olup olmadig: test edilmistir. Sekil 9 incelendiginde, internet tabanli yatirimci
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iligkileri skoru ile hisse senedi getirileri arasinda dogrusal ve pozitif yonde bir iligki
oldugu saptanmustir. Bu iliskinin diisiik, orta veya yiiksek bir iliski olup olmadigi

asagidaki korelasyon matrisi ile tespit edilmistir.

Tablo 11: Korelasyon Matrisi

Hisse Senedi Internet Tabanh
Getirileri Yatirimear Iliskileri
Skoru
Pearson Hisse Senedi Getirileri 1,000 0,051
Correlation | internet Tabanh Yatirimer | 0,051 1,000
iliskileri Skoru

Korelasyon, iki veya daha fazla degisken arasindaki iligkinin yOniinii ve
giiclinli  gosteren istatiksel bir yontemdir (Korelasyon Analizi Nedir?,
http://www.veribilimiokulu.com/korelasyon-analizir-nedir/ , 03.05.2021). Tablo 11’e
bakildiginda, internet tabanli yatirimer iligkileri skoru ile hisse senedi getirileri

arasinda pozitif yonde ancak ¢ok zayif iligski oldugu sonucu tespit edilmistir.

2. Varsayim: Anlamh Bir U¢ Deger Olup Olmamasi

Tablo 12: Artik Istatistik

Minimum | Maksimum Ortalama Std. Hata | Say1

Cook’s Uzakh@ | 0,000 0,187 0,006 0,016 165

Cook’s uzakligi, bir veri noktasinin tiim model tizerindeki genel etkisini
gostermektedir (Sen, 2018: 42). Anlamli bir u¢ deger olup olmadigina bakmak igin
Cook’s uzakhg: satirindaki maksimum degere bakilmalidir. Bu deger 1’in iizerinde
ise anlaml1 bir u¢ deger vardir ve bu deger analizden ¢ikarilmalidir.

Tablo 12 incelendiginde, maksimum deger yaklasik 0,19’dur. Deger 1’in
altinda oldugundan analiz kapsamindaki verilerde anlamli bir u¢ deger olmadig

sonucuna varilmistir.
3. Varsayim: Normallik

Sekil 10: Histogram
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Normallik varsayimi, degiskenlerin normal dagilip dagilmadigini ifade
etmektedir. Sekil 10’a bakildiginda, internet tabanli yatirimer iligkileri skoru
bagimsiz degiskeni ile hisse senedi getirileri bagimli degiskeni normal dagilmaktadir.
Ugiincii  varsayimda saglandigina gore son varsayim olan es varyanshiliga

(homoscedasticity) gecilmistir.

4. Varsayim: Es Varyanshhk (Homoscedasticity)

Sekil 11: Es Varyanshlik
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Es Varyanshilik, varyansin regresyon dogrusu boyunca bagimsiz degiskenin
(internet tabanli yatirimer iliskileri skoru) biitiin degerleri i¢in ayni olmasi varsayimi
olarak  ifade edilmistir ~ (Spss ile Tez Analizi ve Istatistik,

https://spssiletezanalizleri.wordpress.com/terimler/, 03.05.2021). Es varyans
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olabilmesi i¢in dikdortgen bir dagilim beklenmektedir. Sekil 11 incelendiginde,
dikdortgen bir sekil saglanmistir. Bu sebeple es varyanslilik vardir.

Bu 4 varsayim dogrultusunda kurulan regresyon modelinin gilivenilir ve
hatasinin diisiik oldugu sonucuna varilmistir. 4 varsayim gerceklestigi icin basit

dogrusal regresyon analizine gecilmistir.

Tablo 13: Basit Dogrusal Regresyon Analizi Sonuglari

Degiskenler B Std. Hata B t P
(Sabit) 0,010 | 0,190 0,054 0,957
Internet Tabanh | 0,226 | 0,348 0,051 0,649 0,518
Yatirnmel

Iliskileri Skoru

Bagimh Degisken: Hisse Senedi Getirileri

R= 0,051 R?= 0,003 F= 0,421 p=0,518

Gergeklestirilen analiz kapsaminda degiskenler dogrusallik, anlamli bir ug
deger olup olmamasi, normallik ve es varyanslilik varsayimlarini saglamis olmasina
ragmen internet tabanli yatirimcr iliskileri skoru ile hisse senedi getirileri arasinda
p=0,518>0,05 anlamli bir iliski tespit edilememistir. Yani H, hipotezi kabul
edilmistir. Internet tabanl yatirimc iliskileri skoru bagimsiz degiskeni, hisse senedi
getirileri bagimli degiskeninin anlamli bir tahmin edicisi olmadigi sonucuna

ulasilmistir.
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SONUC VE ONERILER

Diinya’da kiiresellesme, bilgi ve iletisim teknolojilerindeki gelismeler
sonucunda isletmelerin hissedarlarini bilgilendirme faaliyetlerinin 6nemi artmistir.
Gegmiste yatirimcr iligkilerini biiyiik isletmeler iletisim uzmanlari ile siirdiirtirken,
kiiglik isletmeler finans yoneticileri ile siirdiirmekte idi. Giiniimiizde ise isletmeler
yatirimet iligkilerini yillik ve ara donem raporlari, 6zel ya da kamuya agik toplantilar
ile gerceklestirmektedir.

Son yillarda yatirimer iligkileri, isletmelerin hem piyasa degerini artirdigi hem
de piyasalarda rekabet etmeyi sagladigi icin 6nem kazanmustir. Bununla birlikte
halka arz olmus isletmeler yatirnmer iligkileri faaliyetlerine agirhk vermeye
baslamislardir. Ayrica yatirimcilar ile isletmeler arasinda bilgi aktarimi saglanmasi
sonucunda asimetrik bilgiyi azaltmak da hedeflenmistir.

Bilgi teknolojilerindeki gelismeler ile birlikte isletmeler interneti, hem hizl
bilgi aktardigi hem de minimum maliyetli olmasindan dolay1 bir iletisim araci olarak
kullanmaya baglamasiyla internet tabanli yatirnmci iligkileri kavrami Onem
kazanmistir. Isletmeler yatirimer iliskileri internet siteleri ve bu siteler aracilig1 ile
yatirimcilara sunulan faaliyet raporlari, online formlar, konferans gibi uygulamalari
siklikla kullanmaya baglamislardir.

Internet tabanli yatirimer iliskileri ile ilgili Tiirkiye’de yapilan calismalar
sinirlt olmakla birlikte gogunlukla yatirimer iliskileri kavramsal boyutta kalmistir. Bu
nedenle internet tabanli yatirimer iligkilerinin  degerlendirilmesine yonelik
calismalara ihtiya¢ vardir. Calisma bu alandaki eksikligi dolduracak bir katki
saglamay1 hedeflemistir.

Borsa Istanbul A.S. imalat sektdriindeki isletmelerin internet siteleri ¢alisma
kapsaminda incelenmistir. 165 isletme dahil edilmistir. Calismada isletmelerin
internet tabanli yatirnmci iligkileri skorunun belirlenmesi ve bu skorun ilgili
isletmelerin  hisse senedi getirileri arasindaki iliskinin var olup olmadiginin
arastirtlmas1 amacglanmistir. Bu kapsamda ilk olarak isletmelerin internet tabanli
yatirimet iligkileri skorlar1 belirlenmis ve skorlar arasindaki siralamaya bakilmistir.
Faaliyet raporu sonucuna gore; CCOLA ve PINSU 0,924 skor ile en iyi isletme iken,
TKURU 0,106 skor ile en kotii isletme olmustur.
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Finansal sonu¢ agiklama sonucuna goére; ULKER 0,750 skor ile en iyi
isletme, AYES 0,310 skor ile en kotii isletme olmustur.

Internet sitesi sonucuna gore ise; ARCLK 0,874 skor ile en iyi isletme,
CMBTN ve CMENT 0,105 skor ile en kotii isletmelerdir.

Faaliyet raporu, finansal sonug¢ agiklama ve internet sitesinin sorularinin
toplanmasiyla elde edilen nihai siralama, CCOLA 0,790 skor ile en iyi isletme,
TKURU 0,240 skor ile en kotii isletme olarak sonu¢lanmistir. CCOLA’nin ii¢
kategorinin toplanmasiyla elde etmis oldugu 0,790 skor, TUYID’in belitrlemis oldugu
skor kart olgegindeki kriterlere yiiksek oranda uyum saglarken, ayrica yatirimci
iligkilerine verdigi dnemi ortaya ¢ikarmigtir. Ayrica pazarlama yoni kurumsallasmas,
kiiresel dlgekle miicadele eden ve marka bilinirligi en {ist seviyede olan CCOLA’nin
tilketicisi kadar yatirimcisiyla da etkili bir c¢alisma siirdiirdiigii anlasilmaktadir.
Siirdiiriilebilir bir yatirimer iliskileri i¢in, yatirnmcilarin bilgilendirilmesi 6nem arz
etmektedir.

Internet tabanli yatirimer iliskileri skoru diisiik olan isletmeler genel olarak
faaliyet raporunda yer almasi gereken kurumsal yonetim ilkeleri uyum raporu ile
ilgili bilgilerin eksikliginden; finansal sonug¢ agiklama kisminda, isletmeler hakkinda
fikir verebilecek temel rasyolarin (net kar marji, briit kar marj1) yetersizliginden ve
cogunlukla da isletmelere ait temel bilgilere (birlesme, boliinme, konferans
goriismeleri, vb.) ulasilamamasindan; son olarak da internet sitesi kisminda ise,
isletmelerin internet sitelerinin igerik bakimindan (sunumlar, faaliyet raporlari,
finansal raporlar, site haritasi) eksik olmasindan dolayi isletmelerin internet tabanh
yatirimet iligkileri skorlart diisiik ¢gikmistir. CCOLA, VESTL, PETUN ve KRDMA
gibi yiiksek internet tabanli yatirime iligkileri skoruna sahip igletmelerin ise faaliyet
raporu, finansal sonu¢ agiklama ve internet sitesi kategorilerinde piyasaya yiiksek
oranda bilgilendirdikleri gézlemlenmistir.

Internet tabanli yatirrmer iliskileri skoru belirlendikten sonra hisse senedi
getirileri arasindaki iligki i¢in gergeklestirilen regresyon analizi sonucunda iki
degisken arasinda iliski tespit edilememistir. Bu durum yatirimcilarin, igletmelerin
yatirimca iligkileri faaliyetlerine gore hareket etmedikleri seklinde yorumlanabilir. Bu

yoruma ek olarak, Tiirkiye’de finansal okuryazarli§ini diisiik olmasi, mevcut ve
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potansiyel yatirimcilarin isletmelerin internet sitelerine bakmamasi gibi durumlardan
dolay1 iki degisken arasinda iligki saptanmamastir.

Bu baglamda oOnceki yazinlardan farkli sonuclara ulasilmis olsa da
isletmelerin yatirimci iligkileri yonetimi kalitelerini artirmalari, hem piyasadaki
asimetrik bilgiyi azalttig1 icin hem de piyasadaki etkinligi artirmasi hususunda 6nem
teskil etmektedir.

Calisma Borsa Istanbul A.S. imalat sektdriindeki isletmeler iizerinden
gergeklestirilmistir. Bu nedenle c¢alisma sonuglar1 genelleme yapilmasina olanak
tanimamaktadir. Ciinkii elde edilen sonuglar veri setinin artirilmasina ya da
azaltilmasma baglh olarak degiskenlik gosterebilecektir. Bu durumda da baska bir
sektorde calismanin yapilmasi isletmelerin hisse senedi getirisini artirabilir ve farkl
bir sonuca da ulasilabilir. Gelecek c¢aligmalar agisindan internet tabanli yatirimei
iligkileri skoru ve hisse senedi getirileri arasindaki iligkinin tespiti i¢in; yatirimet
profili, islem hacmi, yatirnmcilarin demografik ozellikleri gibi ara degiskenlerin

analize dahil edilmesiyle farkli analiz ¢aligmalarinin da yapilmasi 6nerilmektedir.
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