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OZET

YATIRIMCI ILISKILERINDE EN iYI UYGULAMALAR: BIST30
SIRKETLERI VE FTSE30 SIRKETLERININ YATIRIMCI ILISKILERI
UYGULAMALARI KAPSAMINDA KARSILASTIRMALI ANALIZI

Gorkem OZKAYA
Isletme Anabilim Dah
Anadolu Universitesi Lisansiistii Egitim Enstitiisii, Temmuz 2024
Danisman: Prof. Dr. Fatih Temizel

Yatirime iliskileri; bir sirket ile yatirnmcilart arasinda etkili iletisim saglamak, seffaflig
tesvik etmek, yatirimer giiveni olusturmak ve mevzuata uygunlugu saglamak i¢in finans,
iletisim ve uyumlulugu birlestiren stratejik bir islevdir. Bu ¢alismanin amaci, yatirimet
iligkileri fonksiyonlarini gelistirmeyi amaclayan sirketler i¢in Oneriler sunmaktadir.
Yatirimer iligkilerinin fonksiyonlarint gelistirmeyi amaclayarak; finansal olarak daha
istikrarli ve etkin olmasina katkida bulunmay1 hedeflemistir. Bu ¢alismanin i¢eriginde yer
alan gelismis ve gelismekte olan iki farkli piyasa kosullarinda, sirketlerin yatirimei
iligkilerinin, teze konu olan sirketlerin finansal hedefleri dogrultusunda, en etkin ve
faydali uygulamalarim karsilastirmay1 amaglanmustir. Calisma, Borsa Istanbul ve Londra
Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren toplam 60 sirket lizerinde yapilmistir.
Arastirmaya konu olmus sirketlerin internet siteleri icerikleri, finansal sonu¢ agiklama
kriterleri ve faaliyet raporlari incelenirken TUYID tarafindan hazirlanan skor kart
degerlendirme sorular1 kullanilmistir. Calisma sonucu elde edilen bulgular; bir yandan
seffaflik, tutarlilik ve hesap verilebilirlik gibi temel ilkelerin evrensel olarak deger
gordiiglinii ortaya koyarken, diger yandan yatirimer iligkileri en iyi uygulamalarinin
hayata gecirilmesinde; piyasa gelismisligi, diizenleyici taraf gereklilikleri gibi unsurlara
bagl olarak onemli diizeyde farklilik gosterdigini ortaya koymaktadir. Londra Menkul
Kiymetler Borsasi sirketleri, igerikte bahsedilen yatirimci iliskileri uygulamalarina,
karsilagtirma dahilindeki sirketlerin uygulamalarina nazaran daha fazla 6nem gostererek,

uyum profilinin daha etkin oldugu sonucu saptanmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Yatirimer Iliskileri, En Iyi Uygulamalar, Market Degeri, Sermaye
Piyasalari, Seffaflik



ABSTRACT

BEST PRACTICES IN INVESTOR RELATIONS: A COMPARATIVE
ANALYSIS OF BIST30 COMPANIES AND FTSE30 COMPANIES IN TERMS
OF INVESTOR RELATIONS PRACTICES

Gorkem OZKAYA
Department of Business Administration
Anadolu University Graduate Education Institute, July 2024
Advisor: Prof. Dr. Fatih Temizel

Investor relations is a strategic function that combines finance, communications and
compliance to ensure effective communication between a company and its investors,
promote transparency, build investor confidence and ensure regulatory compliance. The
purpose of this study is to provide recommendations for companies seeking to improve
their investor relations functions. By aiming to improve the functions of investor
relations; it aims to contribute to making it more financially stable and effective. This
study aims to compare the most effective and beneficial practices of investor relations of
companies in two different developed and developing market conditions in line with the
financial objectives of the companies that are the subject of the thesis. The study was
conducted on a total of 60 companies traded on Borsa Istanbul and London Stock
Exchange. While analysing the content of the websites, financial result disclosure criteria
and annual reports of the companies subject to the study, scorecard evaluation questions
prepared by TUYID were used. The findings of the study reveal that while basic
principles such as transparency, consistency and accountability are universally valued,
the implementation of investor relations best practices varies significantly depending on
factors such as market development and regulatory requirements. It is concluded that the
London Stock Exchange companies have a more effective compliance profile, with more
emphasis on the investor relations practices mentioned in the content than the practices

of the companies in the comparison.

Keywords: Investor Relations, Best Practices, Market Capitalization, Capital Markets,

Transparency
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ETIiK iLKE VE KURALLARA UYGUNLUK BEYANNAMESI

Bu tezin bana ait 6zgiin bir ¢alisma oldugunu; ¢alismamin hazirlik, veri toplama, analiz
ve bilgilerin sunumu olmak {izere tiim asamalarinda bilimsel etik ilke ve kurallara uygun
davrandigimi; bu ¢alisma kapsaminda elde edilen tim veri ve bilgiler i¢in kaynak
gosterdigimi ve bu kaynaklara kaynak¢ada yer verdigimi; bu calismanin Anadolu
Universitesi tarafindan kullanilan “bilimsel intihal tespit programi” ile tarandigimi ve
hicbir sekilde “intihal i¢ermedigini” beyan ederim. Herhangi bir zamanda, ¢alismamla
ilgili yaptigim bu beyana aykir1 bir durumun saptanmasi durumunda, ortaya ¢ikacak tiim

ahlaki ve hukuki sonuglar1 kabul ettigimi bildiririm.

Gorkem OZKAYA
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Giris

Yatinnmer iliskileri bir sirket ile paydaslari arasinda kritik bir koprii gorevi gorerek
kurumsal hayatta kritik bir rol oynamaktadir. Yatirimer iliskilerinin temel islevi, en iyi
uygulamalar1 kullanarak mevcut ve potansiyel yatirimcilarla etkin iletisim kurmak,
sirketin finansal durumu, stratejik durusu ve piyasa konumu hakkinda dogru, zamaninda
ve kapsamli bilgilere erismelerini saglamaktir. Yatirimc iligkilerinin saglayacagi bu
seffaflik yatirimci glivenini ve itimadini saglamak i¢in gereklidir ve bu durum sirketin

piyasa degerini tizerinde dnemli bir etkiye sahiptir.

Etkili yatinmer iliskileri ile piyasa degeri arasindaki iligki derin yiizeylerde
seyretmektedir. Seffaf ve proaktif iletisim, yatirimci giiveninin olusturulmas: ve
gelistirilmesine yardimer olmakta, piyasa algisini gelistirmekte ve yasal gerekliliklere
uyulmasimi saglamaktadir. Yatirimeilar iyi bilgilendirildiklerinde ve bir sirketin gelecege
yonelik beklentilerinden emin olduklarinda yatirim yapma, paylarini elde tutma ya da
paylarini arttirma olasiliklar1 daha da yiikseltir, bu da sirketin hisse senedi fiyatin1 ve
genel piyasa degerlemesini olumlu yonde etkilemektedir. Ayrica yatirimei iligkileri
tarafindan acik ve tutarli bilgiler saglanmasi genel olarak hisse senedi fiyatlarinda

dalgalanmaya yol agan belirsizligi ve spekiilasyonu azaltmaya yardimeci olmaktadir.

Yatirimel iligkilerinin faydalarimi maksimize etmek ve piyasa degeri arttirmak icin
sirketler en 1yi uygulamalara bagl kalmalidir. Bunlar arasinda seffafligin ve zamaninda
iletisimin siirdiiriilmesi, paydaslarla proaktif iletisim, finansal ve stratejik bilgilerin
kapsamli bicimde agiklanmasi ve teknolojinin etkin bir sekilde kullanimi1 yer almaktadir.
Bahsedilen en 1yi uygulamalarini eksiksiz uygulayan sirketler piyasadaki dalgalanmalari
ve krizleri yonetmesine yardimci olarak zorlu zamanlarda bile istikrarli yatirimer
duyarliligin1 koruyabilir. Etkin bir yatirnmci iliskileri en iyi uygulamalar1 kullanarak
yatirimcilara ve paydaslara giiven veren acik, diirlist ve zamaninda giincellemeler ile
sirketin  itibarin1  koruyarak piyasa degerlerinde = siirdiiriilebilir  biiylimeyi

desteklemektedir.

Etkili yatirimei iligkileri yalmizea yatirimer giiveni insa etmek ve siirdiirmekle kalmaz,
ayn1 zamanda sirketi rekabet ortaminda olumlu bir sekilde konumlandirarak daha yiiksek

ve daha istikrarli bir piyasa degerine katkida bulunur.



Arastirmanin konusu drneklem olarak kullanilan Borsa Istanbul BIST30 endeksinde yer
alan sirketlerin yatirimer iliskileri uygulamalar1 bakimindan Londra Menkul Kiymetler
Borsasi’na kote olan piyasa degeri en yiiksek ilk 30 sirket (FTSE30) ile yatirimci iligkileri

uygulamalar1 bakimindan karsilagtirilmasidir.

Arastirmanin temel amaci BIST30 ve FTSE30 sirketlerinin yatirimer iligkileri
uygulamalarindaki benzerlikleri ve farklilari tespit etmektir. Bu arastirma gelismekte olan
piyasalardaki sirketlerin (BIST30), gelismis piyasalardaki sirketler (FTSE30) ile
yatirimeilarla iletisim ve etkilesim agisindan nasil karsilastirildigint incelemeyi

amaclamaktadir.

Her iki piyasada islem goren sirketlerin yatirnmer iligkileri uygulamalarinin
karsilastirildig: bu arastirmada, ilgili kisi ya da kurumlar paydaglarin glivenini arttirma,
sirket fonlanmasini1 daha zahmetsiz bigimde gerceklestirme veya siirdiiriilebilir biiyiime

konularinda hangi uygulamalarin efektif olduguna dair degerlendirme yapabilir.

Arastirmanin farkli piyasalarda islem goren sirketlerin yaygin olarak kullandig: iletisim
yontemlerini  belirleyerek piyasa seffafliginin artmasma katkida bulunmasi
beklenmektedir. Piyasa seffafliginin artmasi paydas giiveninin korunmasi ve bilgi

asimetrisinin miimkiin oldukga en aza indirilmesi i¢in 6nem arz etmektedir.

Arastirma analizi sonucu elde edilen bulgular sirketlerin gergeklestirmedigi en iyi
uygulamalarin benimsenmesine hem sirketler hem de politika yapicilar diizenlemeler
araciligiyla standart hale getirerek katki saglayabilir. Bu sayede paydaslar daha bilingli
sekilde sirketi ya da piyasay1 analiz edip yatirim karari alabilir. Arastirma sonucunda
eksikliklerini tamamlayarak seffaflik ve hesap verilebilirlik yonlerini giiclendiren

sirketler kurumsal yonetim anlayisina katkida bulunabilir.



1.FINANSAL PiYASALAR

Finansal piyasalar, etkin sermaye tahsisini kolaylastirdiklari, varliklar igin fiyat
olusumunu mimkiin kildiklari, yatirnm i¢in likidite sagladiklar1 ve tasarruflar1 finansal
varliklara yonlendirerek ekonomiyi destekledikleri i¢in ¢ok Onemlidir. Bu bdliimde
piyasa kavrami, finansal piyasalarin tiirleri ve finans alanindaki bilgi problemleri

uzerinde durulacaktir.

1.1. Piyasa Kavrami

Ekonomik ve finansal sistemlerin var olmadig1 zamanlarda insanlar ihtiyaclar1 ve arzular
dogrultusunda malvarliklarini sahip olmadiklari iiriin ve hizmetleri elde edebilmek i¢in

takas usulii ile degistirmistir.

Ekonomi ic¢inde fon akisinin ve finansal hizmetlerin karsilik bulmasini saglayan
kurumlar, diizenlemeler ve piyasalar finansal sistem olarak ifade edilmektedir. Finansal
sistemlerin birincil fonksiyonu fonlarin arz eden kisi ya da kurumlardan talep eden kisi

ya da kurumlara yonlendirmesi olarak tanimlanmistir. (Kidwell, 2012:7)

Piyasa kavrami {iriin ve hizmetlerin miibadele edildigi alict ve saticilarin birbiriyle
karsilastiklar1 bir alan olarak tanimlanabilir. (Rosenbaum, 2000:456) iki veya daha fazla
bireyin zaman ya da mekan fark etmeksizin alim satim ya da takas yapmaya hazir
oldugunda piyasa ortaya ¢ikmaktadir. (Gravelle & Rees, 2004) Piyasaya sadece tirtinlerin
miibadele edildigi yer olarak bakmamak gerekir. Piyasa ayni zamanda ayni Uriinlerin
birbirleri ile fiyatlarinin ayn1 seviyeye geldigi alic1 ve saticilarin karsi karsiya gelebildigi

bir ortam olarak diigtiniilmelidir. (Marshall, 1966)
1.2 Finansal Piyasalar

Piyasa kavrami giinlimiizde ikiye ayrilmaktadir:

1 — Reel Piyasalar

2 — Finansal Piyasalar

Reel piyasalar, {iriin ve hizmetlerin miibadele edildigi arz ve talep dengesinin saglandigi
piyasalar olarak tamimlanabilir. Finansal piyasalar ise ekonomik degere sahip olan
kiymetli evraklarin alinip satildigi, fon arz ve talep edenlerin, diizenleyici kurumlarin,
idari ve hukuki kurallarin yer aldig1 bir ekosistemdir.
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Finansal piyasalar kiiresel ekonominin merkezinde yer almakla beraber bircok bireysel
ve kurumsal yatirimci, finansal kurum, sirket ve devlet kurulusu igermektedir. (Mishkin,
2018:22). Finansal piyasalar ekonomik sistemin islemesine 6nemli katkilar sunmaktadir.
Fon sahipleri ve sermaye paydaslarini belirli bir alanda bulusturarak fonlarin efektif bir
sekilde kullanilmasini finansal piyasalar saglamaktadir. Finansal piyasalarin diger 6nemli
rolii ise bireysel ve kurumsal yatirimcilarin, finansal kurumlarin, 6zel sirketlerin ve devlet

kurumlarinin  ekonomik degerlerini  belirleyerek Onem arz eden bilgilerin

fiyatlandirilmasidir. (Eccles, 2014:3)

Finansal piyasalar biinyesinde farkli risk ve kazang Ozellikleri igeren gesitli finansal
araglar icermektedir. Bahsedilen finansal araclara doviz, emtia, hisse senetleri, bor¢lanma

sentleri, tiirevler 0rnek gosterilebilir.

Finansal piyasalarin olusturdugu katman sayesinde piyasa yapisini siiflandirmaktadir.
Doviz ve emtia piyasalari, pay senedi piyasalari ya da para piyasalarinin her biri kendine
6zgi kurallar, farkli paydaslar ve farkli piyasa dinamiklerine sahiptir. Piyasalar arasindaki

farkl1 olgular sayesinde piyasa cesitliligi artmistir. (Schoenmaker & Schramade, 2019:94)

Modern ekonomi ¢ercevesinde finansal piyasalar daha da 6nem kazanmaktadir. Finansal
piyasalar tasarruf sahiplerinin fon fazlasinin fon ihtiyaci olanlara aktarmasi gibi 6nemli
bir islevi lstelenerek ekonominin daha verimli islemesine katkida bulunmaktadir.
Finansal piyasalar yatirim i¢in karli olmayan {ilkelerin daha yiiksek getiri saglayan
tilkelere fon akisini kolaylastirmaktadir. Finansal piyasalar ekonomik ve finansal risklerin
fiyatlandirilmasina katki saglamaktadir. Gelismis ve istikrarli olan finansal piyasalar,
merkez bankalarinin hedeflerine ulagabilmek ic¢in kullandiklar1 piyasaya dayali para

politikasi araglarinin etkinligini arttirmaktadir. (Desai, 2008)
Finansal piyasalarin temel rolii 3 baslik altinda toplanabilir:

- Fiyat Belirleme Rolii: Taraflarin karsilasmasini saglayarak finansal araglarin
fiyatlarini ya da finansal araglarin saglamasi gereken getirilerini belirleme roliine
sahiptir.

- Likidite Saglama Rolii: Alic1 ve saticilarin kolayca finansal varliklara erismeleri
ve finansal varliklarin pazarda iglem gordiigii fiyattan ticaretinin ger¢eklesmesini

saglamaktadir.



- Aragtirma ve Bilgi Paylasimi Giderlerini Azaltma Rolii: Finansal piyasalar
yardimu ile pazardaki taraflar gesitli bilgi ve haberlere detayli bir bicimde kolayca

ulagsmasini saglamaktadir. (Karan, 2021:7)

1.2.1. Finansal piyasa tiirleri

Finansal piyasalar cesitli kriterlere gore siniflandirilabilmektedir:
- Para Piyasasi1 ve Sermaye Piyasasi

- Birincil Piyasa ve Ikincil Piyasa

- Organize (Orgiitlii) Piyasa ve Tezgahiistii Piyasa

- Spot Piyasa ve Vadeli (Tiirev) Piyasa (Karan, 2021:20)

1.2.1.1 Para piyasasi ve sermaye piyasast
Finansal piyasalar islem goren menkul kiymetlerin vadesine gore para piyasasi ya da
sermaye piyasasi olarak siniflandirilabilir. Bu siniflandirma finansal piyasalart islem

goren varliklart ayirmak i¢in en yaygin olarak kullanilanidir. (Antelo & Peon, 2012:27)

Finansal piyasalar, biinyelerinde islem goren finansal araclarin vadesine gore para ve
sermaye piyasalari olarak ikiye ayrilmaktadir. Para ve sermaye piyasalarinin arasindaki
fark finansal araglarin vadesinden kaynaklanmaktadir. Para piyasalarinda vadesi bir
yildan kisa olan finansal araglar islem goriirken, sermaye piyasasinda vadesi bir yildan

uzun olan finansal araglar islem gormektedir. (Giindogdu, 2021:57)

Para piyasasi endiistri firmalarinin isletme sermayesi ihtiyaclarii karsilamalari ve
devletin kisa donem ihtiyaglarint karsilamak i¢in fon ihtiyacini karsilarken, sermaye
piyasast araglart isletmelerin sabit sermaye gereksinimlerinin yani sira devletin uzun
vadeli ihtiyaglart i¢in fon saglamaktadir. Para piyasasinin baslica kurumlari Merkez
Bankasi ve ticari bankalardir. Sermaye piyasasinda ise yatirim bankalar1 ve sigorta

kuruluslari baskin role sahiptir. (Gordon & Natarajan, 2008)

1.2.1.1.1 Para piyasast araglart
Para piyasasi araglar1 para, doviz, altin, kambiyo senetleri ile bir yila kadar vadeli senetler

olarak ifade edilmektedir.

- Mevduat: Bankalarin vadesiz ya da belirli bir vade ile tasarruf sahiplerinden topladig,

kendi faaliyetleri dogrultusunda ekonomiye aktarimini sagladiklar1 kaynaklardir.



- Mevduat Sertifikasi: Bir gercek ya da tiizel kimsenin daha 6nceden belirlenmis siire

boyunca belirtilen tutarin kullanamadigi kiymetli evraktir.

- Bonolar: Kaynak ihtiyaci olan sirket ya da kurumlarin bir yildan kisa siireli ve belirlenen
faiz geri 6demesi karsiliginda islem géren menkul kiymetlerdir. Bonolar ihraggilarina

gore ¢esitlendirilmistir.

e Hazine Bonosu: Devletin gelir ve gider kalemleri arasindaki farktan
kaynaklanan biit¢e agigini fonlama amaci ile ihrag edilen kisa vadeli bor¢lanma
araci olarak tanimlanabilir.

e Finansman Bonosu: Finansman bonolar1 ihraggilarin borglu sifati ile
diizenlenmektedir. Isletmeler isletme sermayesine kaynak olusturmak veya
yatirimlarina gecici finansman saglamak amaci ile finansman bonosu ihrag
etme yoluna basvururlar.

e Kiymetli Maden Bonolari: Kiymetli madenin islem gordiigii borsalara katilimci
olan araci kurumlarin belli miktarda kiymetli maden cinsinden ihrag ettikleri ve

belirlenen tutarin vadesinde yatirimeiya geri 6denen menkul kiymettir.

- Repo ve Ters Repo Islemleri: Repo kisa vadeli ve teminatli bir bor¢ s6zlesmesi olarak
tanimlanmaktadir. S6zlesmede borg alan ve borg veren taraflar bulunur. Repo, islemi borg
alan acisindan tamimlamaktadir. Ters repo ise repo isleminin bor¢ veren agisindan

tanimlamaktadir. (Giindogdu, 2021:73)

1.2.1.1.2 Sermaye piyasas: araglari
Sermaye piyasasi araglari bir yildan uzun siireli islem goren araglardir. Sermaye piyasasi

araclar1 uzun vadeli fon akiglarinin gergeklestirilmesi katki saglar.

- Hisse (Pay): Hisseler, esas sermayenin belirli ve esit sayida itibari degerlere boliinmiis

parcalardir.

- Tahviller: Thraggilarin, borglu sifatiyla ihrag ettikleri, vade tarihinde ya da vade tarihine
kadar yatirnmciya geri 6dedikleri bir yildan uzun vadeli bor¢glanma aracidir. Devlet tahvili

ve O0zel sektor tahvili en yaygin olarak kullanilanlaridir.

- Gelir Ortaklig1 Senetleri: Devletlerin biitce agiklarini finanse etmek amaciyla kullandigt

finansal araglardan birisidir. Kamuya ait alanlara ortak olmay1 saglamaktadir.



- Gelir Endeksli Senetler: Kamunun fon ihtiyacini karsilamak amaciyla ihrag edilen

senetlerdir. Kamu kuruluglarinin gelirleri sayesinde yatirimcisina kazang saglamaktadir.

- Varantlar: Onceden belirlenen bir fiyattan ve belirlenen bir tarihe kadar alim satim
yapma hakki1 veren finansal aragtir. Varantlar menkul kiymet haline getirilmis opsiyonlar

olarak da ifade edilebilir.

- Gayrimenkul Sertifikalari: Gayrimenkul projesini gergeklestiren ihraggilar tarafindan
gayrimenkul projelerinin finansmaninda kullanilmak {izere ihra¢ edilen menkul

kiymetlerdir.

- Varliga ve Ipotege Dayali Menkul Kiymetler: Menkul kiymetlestirme islemi bir varligin
nakit akisina dayali ise varliga dayali menkul kiymetler olarak adlandirilir. Menkul
kiymetlestirme islemi bir ipotek altina alinmig varliga dayali ise ipotege dayali menkul

kiymet olarak adlandirilmaktadir.

- Kira Sertifikalari: Her ¢esit varlik finansmanini saglamak amaciyla araci kurumlar

tarafindan ihrag¢ edilen menkul kiymetlerdir.

- Tiirev Sozlesmeler: Kisaca degeri bir bagka finansal aracin veya malin degerine direkt
olarak bagli olan finansal araglar olarak tanimlanabilir. Tiirev s6zlesmelerin temel olarak
Forward Sozlesmeler, Futures S6zlesmeler, Opsiyon S6zlesmeleri ve Swap Sozlesmeleri

olmak tizere dort tiirli bulunmaktadir. (Giindogdu, 2021:77)

1.2.1.2 Birincil piyasa ve ikincil piyasa

Birincil piyasa tahvil, bono ya da hisse senetleri gibi menkul kiymetlerin ilk kez ihrag
edildigi piyasadir. Ikincil piyasalar menkul kiymetlerin birincil piyasalarda ihrag
edildikten sonra alim satim yapildig1 yerlerdir. Ikincil piyasalara 6rnek olarak Borsa

Istanbul verilebilir. (Karan, 2021:20)

Devlet yeni tahvil ya da bono ihra¢ etmek istediginde veya bir sirket yeni hisse senedi
ihrag etmek istediginde birincil piyasa kullanilir. Ikincil piyasalarin temel gorevi,
paydaslara yatirimlar icin likidite ve menkul kiymetlerinin piyasa fiyati hakkinda

devamli olarak bilgi saglamasidir. (Antelo & Peon, 2012)

1.2.1.3 Organize piyasa Ve tezgahiistii piyasa
Belirli bir fiziksel alan kurulmus, belirli islem kurallar1 ile diizenlemis ve {iyeleri olan

piyasalar organize piyasa olarak tanimlanabilir. Organize piyasalar sadece kendisine kote

7



olmus menkul kiymetlerin alim satiminin yapilmalidir. Bir¢ok finansal kurumun
teknolojik cihazlar (telefon, bilgisayar vs.) ile birbirlerine baglanarak ya da iletisim
kurarak olusturdugu piyasalar tezgahiistii piyasa olarak adlandirilir. Borsa Istanbul ve

Londra Menkul Kiymetler Borsasi organize piyasaya ornek olarak gosterilebilir.

Organize piyasalar, listelenen menkul kiymetlerin siirekli agik arttirma yontemi ile islem
gordiigii, yalnizca borsaya tiye olan kisilerin islem yapabildigi kayith piyasalar olarak
kabul edilmektedir. Giinlimiizde islemlerin biiyiik bir kismi internet aglar1 araciligi ile
elektronik olarak gergeklestirilmektedir. Organize piyasalarda islem gormeyen biitiin
menkul kiymetlerin alim satiminin gerceklestigi piyasalar tezgahiistii piyasalar olarak
nitelendirilmektedir. NASDAQ borsasi tezgahiistli piyasalara 6rnek olarak verilebilir.

(Karan, 2021:20)

1.2.1.4 Spot piyasa ve vadeli piyasa

Finansal piyasalarda islem goren finansal varliklar hem aninda teslim hem de 6nceden
belirlenen ileri bir tarihte teslim edilebilir. Finansal varliklarin 6demesi ve teslimi aninda
yapilan piyasalar spot piyasa olarak tanimlanmaktadir. Odeme ve teslimat islemlerinin
onceden belirlenen bir fiyattan yapildig1 piyasalar ise vadeli ya da tiirev piyasa olarak
tanimlanmaktadir. Vadeli piyasasinda islem goren finansal tlirevlerden en Onemlileri

futures ve opsiyon sozlesmeleridir. (Giirsoy, 2012)

Spot piyasalarda finansal araglarin anlik alim satim islemlerinin miimkiin olmasi1 ve
O0demenin anlik olarak gergeklesmesi finansal piyasalarda kilit rol oynamaktadir. Finansal
varliklarin fiyat degisimi olmadan eszamanli alim sattmimin yapilmasi kur riskini
engellemektedir. Anlik olarak gerceklesen satin alim ve 6deme islemleri her iki taraf

icinde hizli likidite akis1 saglamaya olanak tanimaktadir. (Mishkin & Eakins, 2021)

1.3 Gelismis ve Gelismekte Olan Piyasalar

Piyasalar faaliyet gosterdigi iilkenin ekonomik gelismislik ve olgunluk diizeylerine gore

gelismis ve gelismekte olan piyasalar olarak siniflandirilmaktadir.

1.3.1 Gelismis piyasalar
Gelismis piyasalar, giiclii ekonomilere ve koklii finansal altyapiya sahip tilkelerin finansal
sistemlerini ifade etmektedir. Gelismis finansal piyasalar sahip olduklar1 seffaflik ve

istikrar ile taninirlar. Etkin finansal kurumlar sayesinde ileri teknolojik altyapidan



faydalanmaktadir. Bdylece hem sirketlerin hem de yatirimcilar gilivenle finansal
islemlerini gergeklestirmektedir. Ayrica gelismis piyasalar diizenleyici kurumlar
tarafindan yasal diizenlemeler cergevesinde denetlenmektedir. Buradaki kapsamli
diizenlemeler yatirnmcilar1 korumak, piyasa biitiinliigiinii saglamak ve finansal istikrari

stirdiirmek amaci ile tasarlanmastir.

Gelismis piyasalar, yatinmciya giivenli ve ¢ok ¢esitli yatirnm firsatlar1 sunmaktadir.
Bunlar hisse senedi, fon, tahvil gibi geleneksel araglardir. Geleneksel finansal araglarin
yaninda yenilik¢i ve daha karmagik yatirim araglarini da yatirimcilar ile bulusturmaktadir.
Bu araglara ise opsiyonlar, swaplar ve vadeli islemler 6rnek verilebilir. Ayrica
yatirimeilar ticaret ve yatirim faaliyetlerini kolaylastiran altyapisi saglam, koklii borsa ve

finansal kurumlara rahatlikla erisebilmektedir. (Karan, 2021:45)

Gelismis piyasalar ic¢in seffaflik ve giiven ilkeleri ilk sirada gelir. Bu ilkeler
dogrultusunda finansal raporlama standartlar titiz bir sekilde belirlenir ve sirketlerin
paydaslara dogru ve zamanin bilgi vermesini saglar. Paydaslarin bilingli yatirim kararlari

vermesini desteklemek i¢in giivenilir veri ve dogru analiz sunmaktadir.

Gelismis piyasalar emeklilik fonlar1 ve yatirnm fonlari gibi kurumsal yatirimeilarin
onemli katilimini icermektedir. Kurumsal yatirimcilarin katilimi sermaye piyasalari i¢in

hayati rol oynayarak piyasa likiditesine katkida bulunmaktadir.

Geligmis piyasalar yabanci yatirimlar ve tilkelerarasi fon akislarini kolaylastiran kiiresel
baglantilara sahiptir. Uluslararas1 finansin en 6nemli kanali olarak dogrudan yabanci
yatirim i¢in merkez gorevi gormektedir. Ayrica ekonomik biiylimeyi ve kiiresel

ekonomiye entegrasyonu desteklemektedir.
Gelismis bir piyasaya ornek olarak Londra Menkul Kiymetler Borsasi verilebilir.

Londra Menkul Kiymetler Borsasi resmi olarak 1801 yilinda kurulmugtur fakat kokleri
1600°’li yillarin sonuna dayanmaktadir. Finans piyasalarin kiiresellesmesinde ve
gelismesinde onemli bir role sahip olmustur. Borsa, piyasa degerine gore diinyanin en
bliyiik borsalarindan biri haline gelmistir. Hisse senetleri, fonlar, tahviller ve tiirev iirtinler
gibi menkul kiymetlerin alim satimin1 gergeklestirir. Finans, teknoloji enerji, imalat

sanayi gibi bircok sektorden sirketlere ev sahipligi yapmaktadir. (Karan, 2021:49)



Londra Menkul Kiymetler Borsasi iki ana piyasay1 biinyesinde bulundurmaktadir. Bu
piyasalar Ana Piyasa ve Alternatif Yatirim Piyasasi olarak gegmektedir. Ana piyasa daha
koklii sirketleri igerirken Alternatif Yatirnm Piyasasi halka agik kiiciik ve biiylimek

isteyen sirketleri igermektedir.

Londra Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem gérmek hem sermaye arttirmak hem de
kiiresel goriinlimlerini arttirmak isteyen sirketler i¢in kag¢inilmaz bir hedeftir. Londra
Borsas1 sayesinde sirketler genis bir yatirimer tabanina erisebilir ve borsa itibarindan

yararlanabilir. Dinyadaki gelismis piyasalarin dnciilerindendir.

Londra Menkul Kiymetler Borsasi listeme, ticaret, agiklamalar, kurallar ve standartlar
icin siki bir diizenleyici kurumun goézetimi altinda faaliyet géstermektedir. Bu sayede
piyasa biitiinliigli ve yatirimeinin borsa giiveni artmaktadir. Gelismis teknolojik altyapisi
ile etkin, seffaf ve emir odakli sistemlere sahiptir. Diinya ¢apindaki diger borsalar ve
finans kuruluslari ile yaptig1 isbirlikleri sayesinde kiiresel baglantilara sahiptir. Bu sayede

uluslararasi sermaye akisi ve yatirim firsatlar1 erisimi kolaylasmaktadir. (Michie, 1999)

1.3.2 Gelismekte olan piyasalar

Gelismekte olan piyasalar terimi ilk kez Diinya Bankasi Uluslararasi Finans Birimi
tarafindan kullanilmistir. Bu terim 1980°1i yillarda ekonomilerini bagimsizlagtirma amaci
giiden, piyasalarinin 6zellikle yatirnm ve ticaret alanlarin1 yabanci firmaya agmayi
hedefleyen belli miktarda borca sahip ve orta gelirli iilkeleri ifade etmek igin
kullanilmistir. Gelismekte olan piyasalar, hizli biiyiime ve yiiksek oranda getiri
potansiyeline sahiptir. Bu potansiyele karsilik olarak ¢esitli ekonomik, sosyal ve siyasi

belirsizlik riskleri barindirmaktadir. (Movassaghi, 2004)

Gelismekte olan piyasalar ekonomileri gecis siirecinde olan ancak kiiresel sermaye
piyasasina katilmak icin siyasi ve mali yap1 reformlarin1 uygulama baslayan iilkelerin
piyasalar1 olarak ifade edilebilir. Bu piyasalar yatirimcilar siyasi risk ve para birimlerinin
istikrarsiz degerinden kaynaklanan, fiyat dalgalanmalarina maruz birakabildigi ve
finansal piyasalarin kisa donem faaliyet gosterdigi iilkelerin piyasalaridir. (Drake &

Fabozzi, 2010:30)

Gelismekte olan piyasalar, genisleyen niifus ve buna bagli olarak artan tiiketici talebi gibi
faktorler nedeni ile 6nemli biiylime potansiyeline sahiptir. Bu pazarlar yiiksek getirili

yatirim ve pazar genislemesi potansiyeline sahiptir fakat gelismis piyasalara kiyasla daha
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fazla risk unsuru barindirir. Riski arttiran unsurlar arasinda siyasi istikrarsizlik, kur
dalgalanmalari, yetersiz denetim, giiglii olmayan finansal ve teknolojik altyap1 ve sinirlt
seffaflik bulunmaktadir. Bahsedilen sorunlarin giderilmesi, altyapilarin giiglendirilip
modernize edilmesi i¢in gosterilen ¢aba yabanci yatirim ve sermaye girigleri ile kiiresel
piyasalara entegrasyonu arttirmak icin kritik role sahiptir. Gosterilmesi gerek ¢abalardan
bir digeri ise hiikiimet ve denetim otoritelerin finansal piyasalardaki giiven ve istikrari
arttirmak amaci ile yapacagi reformlar olacaktir. Tiim kriterlere tam anlami ile sahip

olundugunda piyasaya ve iilkeye pozitif olarak yansiyacaktir. (Karan, 2021:50)
Gelismekte olan piyasalarm en somut drneklerinden biri Borsa Istanbul'dur.

Borsa Istanbul 1985 yilinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi ismi ile anonim sirket
olarak kurulmustur. 2013 yilinda kiiresellesme amaci ile ismi “Borsa Istanbul” olarak
degistirilmistir.

Borsa Istanbul Tiirkiye’nin finansal altyapisinin énemli bir parcasini temsil etmektedir.

Finans, yenilenebilir enerji, dayanikli tiiketim mallari, telekomiinikasyon ve demir-gelik

gibi sektorleri biinyesinde barindirmaktadir.

Borsa Istanbul BIST 30, BIST 100, BIST Katilim, BIST Kurumsal Y6netim gibi birgcok
endeksi isletmektedir. Borsa Istanbul sagladigi birden fazla piyasa segmenti ile farkli
sitket ve farkli yatirimer tiirlerine hitap etmektedir. Pay piyasasi, Bor¢lanma Araglari

Piyasasi, Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi sagladig1 segmentler arasinda yer almaktadir.

(Karan, 2021:75)

Borsa Istanbul, iilkedeki sermaye piyasasi faaliyetlerini diizenleyen ve denetleyen
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) gozetimi altinda faaliyet gdstermektedir. Borsa,
piyasa biitiinliiglinii ve yatirrmcinin korunmasini saglamay1 amaglayan siki kurallara ve
diizenlemelere tabidir. Borsa, piyasa seffafligin1 ve erisilebilirligini artirmak igin siirekli

olarak teknoloji giincellemelerine yatirim yapmaktadir. (Karan, 2021:76)

Borsa Istanbul, Tiirk sirketlerine ve menkul kiymetlerine yatirim yapmak isteyen yerli ve
yabanc1 yatirimcilarin ilgi diizeyini arttirmaktadir. Emeklilik fonlar1 ve varlik yonetim
sirketleri de dahil olmak iizere kurumsal yatirimcilar ve sayilari son zamanlarda artan
bireysel yatirimcilar, borsanin likiditesinde ve piyasa dinamiklerinde dnemli bir rol

oynamaktadir.
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1.4 Finansal Piyasalarin Kiiresellesmesi

Kiiresellesme terimi 1980’11 yillarda finansal piyasalar1 ve finansal hizmetler sektoriinii
karakterize etmek i¢in kullanilan en popiiler sozciiklerin basinda geliyordu. 1980’lerdeki
modern diinyada insanlar birbirleri ile neredeyse aninda ve maliyetsiz olarak iletisim
kurmakta ve bu sebeple bilgi hizla yayilmaktadir. Hiikiimetler ise fon hareketleri
tizerindeki baskisin1 6nemli Slgiide azaltmis veya tamamen kaldirmigtir. Uluslararasi
ticaretin gelismesi ile bir¢ok iilkenin biiylime oranlar diisiik seviyede kalmis ve bunun
sonucunda uluslararasi ticarete cok daha bagimli hale gelmislerdir. Yasanan bu olaylar,
doviz yonetimi ve yabanci para birimlerinde bor¢lanma ve bor¢ verme olanaklarina olan
talebi arttirmistir. Sabit doviz kuru sisteminin ise yaramaz hale gelmesi doviz birimlerini
daha degisken hale getirtmistir. Bu olaylarin bir diger sonucu olarak ise isletmeler daha
kiiresel hale gelmis, yatirimcilar ise uluslararasi yatirnm firsatlarina daha fazla ilgi
gostermistir. Tiim bu faktorler tek bir biitiin olarak diisiiniildiiglinde finansal piyasalarin

kiiresellesme stireci hizlanmistir. (Pilbeam, 2018)

Modern ekonomilerde en ¢ok dikkat ceken egilimlerden biri finansal piyasalarin
kiiresellesmesidir. Kiiresellesme diinya genelinde iilke ekonomilerine birbirine bagl ve
bagimli hale gelmesi olarak ifade edilebilir. Mal ve hizmet ticaretindeki kiiresellesme her
ne kadar Biiyiik Buhran ve Diinya Savaslar1 yiiziinden belirli bir siire kesintiye ugramis
olsa da 1800’lii yillardan beri gelismeye devam etmektedir. Kiiresellesme artik
gelismekte olan piyasa finansmanlarint da kapsami altina almaktadir. Gelismekte olan
piyasalar arasinda sermayenin iilkeler arasinda daha kolay hareket etmesine yonelik
gozlemlenebilir bir egilim vardir. Sermayenin serbestlestirilmesine olanak veren eylem
sermaye hesabinin liberalizasyonu olarak adlandirilmaktadir. Bu eylem yabancilarin
hisse senedi ve tahvil gibi finansal varliklara yatirnm yapmasi, yabanci yatirimlarin
yapilara, ekipmanlara ve kuruluslara yapilmasi ve iilkeler arasindaki nakit akisi

tizerindeki engellemelerin kaldirilmasini igermektedir. (Knoop, 2013)

Finansal piyasalarin katilimcilart ulusal sinirlarin 6tesinde ticaret yaptiklarinda bir piyasa
kiiresel kimlik kazanmaya baglamistir. Sirketler yurtdisinda menkul kiymet ihrag ederek
fon toplamaktadir. Yatirimcilar ise yurtdisi finansal piyasalarinda hisse senedi veya
bor¢lanma senetlerine yatirnm yapmaktadir. Bankalar yabanci ilkelerde sube agma

yoluyla gelismeleri kiiresellesme siirecini hizlandirmistir. Mevduat, kredi ve tahvillere
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yonelik Euro piyasalari finansal kiiresellesmenin en agiklayici 6rneklerindendir. (Kiibler,
2022:7)

Kiiresellesmenin ekonomilere dogrudan ve dolayli olarak 2 acidan yararlarn
bulunmaktadir. Ulkelerin ithal mallarin ve yabanci yatirimlarin iilkeye girislerine izin
vermesi daha rekabet ortamimi kizigtiracaktir. Tempoya ayak uyduramayan yerel
firmalarin gelirleri diismesi ve nakit akiglar1 negatif olarak etkilenmesi firmalar1 dis
finansman kaynagina yonlendirecektir. Bagvurulan finansal kaynaklari, firmalara sadece
asimetrik bilgi sorunu ¢oziildiigiinde fayda saglayacagindan dolayi yerel firmalarin
finansal sistemin daha iyi islemesini saglamak icin gerekli kurumsal reformlar
destekleme ihtimalleri artacaktir. Bu uygulamanin sonucunda finansal piyasalarin
gelismesi ekonomik biiyliimeye fayda saglayacaktir. Bu durum finansal sisteme dolayl
olarak fayda saglayacaktir. Yabanci finansal kurumlarin finansal piyasalara girisi ise
ekonomik kalkinmanin tesvik edilmesinde dogrudan role sahiptir. Yabanci finansal
kurumlar piyasa girdiginde rekabet ilkesi geregi yerel finansal kurumlar daha verimli
calismak zorundadir. Yabanci kurumlar yerel piyasalara girerken en iyi uygulamalari,
uzmanliklarini ve kullandiklar1 yeni teknolojileri beraberinde getirir ve yerel kurumlar
tarafindan yeni uygulamalarin benimsenmesi yerel piyasalarin gelismesine olanak tanir.
Ayrica yabanci finansal kurumlarin yerel piyasaya girmesi piyasadaki bilgi kalitesini
tyilestirmeyi amaglarin kurumsal reformlarin hayata gecirilmesini kolaylastirmaktadir.

(Mishkin F. S., 2007:271)

1.5 Finans Alanminda Bilgi Problemleri

Finans alaninda bilgi sorunu, karar alma ve yatirim siireglerinde finansal bilginin
mevcudiyeti, dogrulanabilirligi, giivenirligi, yorumlanmasi ve dogru degerlendirilmesi ile
ilgili zorluklar1 ifade etmek i¢in kullanilmaktadir. Bu sorun kisisel finans, kurumsal
finans, analiz, yonetisim, ¢esitli yatirim kararlar1 veya mevzuata uygunluk gibi cesitli

alanlarda zaman zaman boy gostermektedir.

Finansal bilgi sorununu arttiran yayilmasini saglayan bazi etmenler bulunmaktadir. Ilgili
verilerin paydaslar i¢in hazir ya da erisilebilir olmadig1 durumlarda finansal bilgi sorunu
ortaya ¢ikmaktadir. Bu sorun yetersiz raporlama yontemleri, tam olarak uygulanmayan
seffaflik ilkesi ya da eksik veri erisimden dolay1 kaynaklanmaktadir. Yayilan finansal

bilgilerin kalitesi de paydaslar acisindan 6nem arz etmektedir. Diisiik kaliteli, kolayca
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dogrulanamayan bilgiler yaniltic1 veya eksik olmasindan dolay1 paydaslarin karar alma
stireglerinde daha fazla risk almalarina ve dengeli olmayan kararlar vermelerine sevk
edebilir.

Finansal bilgi sorunu, finansal verilerin manipiilasyonu veya yanlig beyani gibi konulari
da biinyesine dahil etmektedir. Finansal raporlarin hile ile degistirilmesi, muhasebe
ilkelerine aykir1 davranarak sayisal verilerin degistirilmesi ve agiklamalarin yaniltici
0zelligi sahip olmas1 paydaglarin finansal kayiplarina neden olabilir. Finansal kayiplarin
paydaslarin psikolojik olarak negatif etkilenmesine yol agabilir. Bu tiir uygulamalar
kasitli dolandiricilik sugu kapsaminda degerlendirilir ve finansal raporlamanin

biitiinltigline ve seffafligina olumsuz olarak etki eden sonuglar dogurabilir.

Finansal bilgi sorununun agis1 da finansal veriler yorumlanirken yasanan zorluklar olarak
ortaya cikmaktadir. Finansal veriler, ozellikle sinirli finansal okuryazarliga sahip
paydaslar tarafindan kolaylikla yorumlanamayabilir. Finansal verilerin hatali ya da eksik

yorumlanmasi yanlis yatirim kararlar1 alinmasi ve mali kayiplar yasanmasina yol acabilir.

1.5.1 Asimetrik bilgi
Finansal bilgi sorunundaki en temel konularin basinda gelen olgu asimetrik bilgi olarak

tanimlanmaktadir.

Bir konu hakkinda iki taraftan birinin digerine gore daha fazla bilgiye sahip olmasi
olgusuna asimetrik bilgi olarak tanimlanmaktadir. Bilgi asimetrisinin mevcut oldugu
kosullarda bireysel yarar sosyal yara iistiinliik saglayarak basarili olma ihtimalini
azalmaktadir. Asimetrik bilginin baslica kaynag: bilginin belli bir amaca yonelik olarak
sunulmasidir. Bilgi {izerinde giic sahibi olmak bilginin eksik, yanlis veya tarafli
sunulmasina yol agmaktadir. Bu durum asimetrik bilginin yayilmasina neden olmaktadir.

(Y1ldirim, 2019:219)

Bir bor¢lunun ya da yatirnm yapilan kurum ya da kuruluslarin 6deme kabiliyetlerini
degerlendirmek genellikle daha kolaydir ¢iinkii bor¢lu tarafin verileri daha kolay
ulagilabilir durumda olabilir. Bor¢lunun &deme istekliligi gdzlenemedigi igin
degerlendirilemez. Borg veren tarafin sahip oldugu bilginin eksikligi bilgi asimetrisine
yol agmaktadir. Asimetrik bilginin en biiylik kaynagi, bor¢lunun gelecekteki 6demeleri
yapma taahhiidii ve bu 6demeleri yapma olasiligin1 azaltabilecek faaliyetlerde bulunma

niyetinde olup olmadigi yani borcun 6denmeme riski konusunda bor¢ verenden daha fazla
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ve daha kaliteli bilgiye sahip olmasidir. Asimetrik bilginin var olusu, finansal piyasalarin
tam rekabetci olmadigin1 ve bilgi dissalliklar1 yaratarak piyasa basarisizligia yol

agmaktadir. Asimetrik Bilgi, ters se¢cim ve ahlaki tehlike olmak tizere 2 tiir probleme yol

agmaktadir. (Knoop, 2013:22)

1.5.2 Ters se¢cim

Ters Se¢im asimetrik bilgiden kaynakli bir sorun olarak finans alaninda rol almistir.
Amerikali Ekonomist George Akerlof tarafindan 1970 yilinda yayinladig1 “The Market
for Lemons: Quality, Uncertainty and Market Mechanism” adli makalesi asimetrik bilgi
ve ters se¢im tlizerinde yapilmis dnemli bir ¢alisma olarak kayitlara gegmistir. George
Akerlof calismasinda limon olarak adlandirdigi sorunlu otomobilleri incelemistir.
Sorunlu arabalara limon olarak hitap etmesinin nedeni ise Amerikan konusma dilinde
sorunlu arabalarin limon olarak bahsedilmesinden kaynaklidir. Akerlof bu ¢aligmasinda
taraflar arasindaki bilgi farkindan kaynaklanan dengesiz durumu agiklamay1

amaglamaktadir. Akerlof ters se¢imin ger¢eklesmesini dort kosula baglamistir:

- Taraflardan birinin iiriin malzemesinin kalitesi hakkinda daha fazla bilgiye sahip olmasi,
- Her iki tarafinda iiriin kalitesini degerlendirebilmesi

- Fiyat1 belirleyen tarafin daha fazla bilgiye sahip olmasi,

- Uriiniin saglam hammaddeye sahip olmasmin kaliteye iliskin belirsizligi ortadan

kaldiramamasidir.

Diistik kaliteli otomobil satan taraf, otomobili i¢in verilen teklifin otomobilin gergek
degerinden daha tstteki seviyede oldugunu bildiginden dolay1 kendisine yapilan teklifi
kabul edecektir. Daha kaliteli otomobile sahip olan taraflar piyasadan geri ¢ekilecegi igin
kalitesiz olarak nitelendirilen otomobiller (limonlar) piyasada hakim konuma gelecektir.
Eger piyasadaki mevcut kalitesiz otomobillerin sayisi, kaliteli araglarin sayisini gecerse
ters se¢im olayr meydana gelecektir. Sonug olarak ters se¢im, bilgilerin gizlenmesinden
kaynaklanan bir problem olarak tanimlanmaktadir. (Akerlof, 1970 ve Yildirim, 2019:220)

Akerlof, limon piyasasinda yasanan durumun finansal piyasalarda da
gerceklesebilecegini One siiriip sigorta sektdriinii bu duruma 6rnek olarak gostermistir. 65
yas ve listlindeki insanlar saglik sigortasi yapmalar1 konusunda zorluk yasamaktadir.

Ciinkii yas ilerledik¢e artan saglik kaybi riski, sigorta sirketlerini saglik sigortasi
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konusunda hazirlikli olmasina zorlar. Fakat saglik sigortasi fiyatlart bu riski karsilayacak
kadar yiiksek seviyede belirlenmemektedir. Ornek verilen durumun nedeni olarak ters

secim etkisi gosterilebilir. (Alp ve Karakas, 2008:219)

Finansal piyasalarda potansiyel hisse senedi yatirimcisi, beklenen yiiksek seviyedeki
karlar1 ve riski diisiik saglikli sirket ile diislik seviyede beklenen kar ve yliksek riskli sirket
arasinda kolaylikla ayrim yapamaz. Bu durumda yatirimei, ortalama kalitedeki hisse
senedi bedelini 6demeye istekli olacaktir. Odenen fiyat kaliteli sirket ile kalitesiz sirket
hisse senedi fiyatlarinin arasinda kalacaktir. Eger kaliteli firmanin sahipleri ya da
yoneticileri yatirimcidan daha fazla bilgiye sahipse ve sirketlerinin kalite oldugunun
farkinda iseler ortalama kaliteli firmanin hisse senedi bedelinden kendi sirketlerinin
hisselerini satmay1 arzu etmemektedirler. Hisse senetlerini ortalama kalitedeki bir sirketin
hisse senedi fiyatindan satmaya razi olan sirketler, sirketlerinin ederinden fazla fiyata
satilacaginin farkinda olan kalitesiz girketlerdir. Yatirimci kalitesiz sirketlerin hisselerine

yatirim yapmak istemeyecegi icin hisse senedi piyasasi etkin olarak ¢aligmayacaktir.

(Sen, 2015:3)

1.5.3 Ahlaki tehlike

Asimetrik bilginin yarattig1 bir diger sorun ise ahlaki tehlikedir. Bor¢ veren taraf borg
alan kisinin gerceklestirdigi projenin asagi yonlii riskinin bir kismina ortak olmaktadir.
Eger bor¢ alan kisinin ¢alistig1 proje basarili olamazsa ve bor¢ temerriide diiserse borg
veren parasinin tamamini ya da bir kismini geriye alamamam riski ile karsi karsiyadir.
Buna karsin, eger proje basarili olursa bor¢ veren kisi projenin getirilerinden kendisine
herhangi bir hak iddia edememektir. Borg alan kisi biiyiik karlar etse de borcu disindaki
kismin1 borg veren kisi ile paylagsmak zorunda degildir. Borg alan kisilerin bir proje ya da
bir yatirnmin riskli kisimlarini baskalar: ile paylasip risksiz ya da basarili kisimlarimi
sadece kendilerine saklayabilmeleri borg alan tarafin kendi parasini kullanirken alacagi
riskten daha fazla risk almasina yol acabilir. Bu durum ahlaki tehlike olarak adlandirilir.
Finansal sistemlerde ahlaki tehlikeye bir¢ok kaynak neden olabilir. Bir¢ok finansal
kurumun ya da bireyin hem bor¢ alan hem de bor¢ veren konumunda oldugu
diisiiniildiiglinde bir ekonomik sistemde bir aktoriin hem ahlaki tehlike magduru hem de

ahlaki tehlike sorununa yol agmasi miimkiin gézilkmemektedir. (Knoop, 2013:22)

Ahlaki tehlike sorununu gizli eylem yaratmaktadir ve islem bittikten sonra meydana gelen

bir sorundur. Ahlaki tehlike bir sekilde iliski i¢inde olan her iki taraftan birinin digerine
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gore daha fazla bilgiye sahip olma durumudur. Bu kavram ilk defa sigortacilik sektorii
icin kullanilmigtir. Sigorta yaptiran kisilerin sigorta yaptirmadan Oncesi kadar tedbirli
davranmamalar1 maliyet unsuru olarak dikkate alinmasi gereken ahlaki tehlike

durumudur. (Yildirim, 2019:222)

Ahlaki tehlike sorunlari finans ve kredi piyasalarinda siklikla gézlenmektedir. Kredi alan
taraf kredi veren tarafin goriisiine gore ahlaki olmayan faaliyetlerde bulunarak kredi
vereni zor duruma diisiirmektedir. Bu davranislar, temerriit olasiligini énemli derecede
arttirmaktadir. Krediyi alan taraf, krediyi veren tarafa basarisindan pay vermezken
basarisizliginin sorumlulugunu krediyi veren tarafin omuzlarina yiiklemektedir. Finansal
piyasalar 6diing verecegi fonu kaybetmektense daha az sayida giivenilir kigilere borg
vermeyi tercih etmektedir. Bu tercih finansal sistemin etkin ¢alismamasina neden olarak
piyasa dengesini bozmaktadir. (Alp & Karakas, 2008:221)
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2. YATIRIMCI ILiSKILERI

Bu bdliimde yatirimer iliskileri alaninin tanimi, paydaslari, stratejisi ve kullandigi en iyi
uygulamalar tizerinde durulmaktadir. Boliim sonunda daha 6nce yapilan benzer

calismalar hakkinda literatiir taramasi1 yapilmistir.

2.1 Yatirimar lliskileri Tanim

Ekonominin ve finans piyasalarmin kiiresel hale gelmesi ve internetin hiz kesmeden
gelisip tiim diinyaya yayilmasi iletisimi ve bilgiye erisimi oldukca kolay hale getirmistir.
Finansal iletisim oOnciilerinden biri ise sirketlerin yatirimer iliskileridir. (Valentine,

2015:2)

Yatirimer iligkileri, bir sirketin mevcut ve ileriye doniik potansiyeli ile ilgili olarak
operasyonel ve finansal performansini, sermaye piyasalari diizenleyici kuruluslarinin
belirledigi diizenlemeler cercevesinde hisse senetlerinin adil degerlemesine katkida
bulunan stratejik bir birimdir. Yatirimci iliskileri boliimii, sirket yonetim kurulu ve tst
yonetimi ile kurumlar, yatirimcilar, analistler gibi sermaye piyasasi paydaslari arasindaki
cift yonlii iletisimi saglamakla yiikiimliidiir. Bunun yani sira, sirket yoneticilerinin verdigi
mesajlarda tutarliligi ve uyumu goézetmek adina, kurumsal iletisim bdliimii ile yakinen
caligsarak, yatirnm toplulugu ve finansal medyaya 6zellikle strateji ve finans alaninda
verilen mesajlarin tutarli olmasini temin etmektedir. Yatirimcei iligkileri bu stratejik yonii
yerine getirebilmek i¢in etkin bir program gelistirir, dogru iletisim ile algiy1 olustururken
en iyi yatirimci iligkileri uygulamalari ile de itibar1 yonetir. (Tiiyid, Yatirimer iliskileri

[letisim Araglari, 2022:4)

Yatirimer iliskileri, finansal bilgileri hazirlayan yonetim ve yonetim kurulu ile bu
bilgilerin kullanicilart olan yatirimcilar, analistler, medya ve diger paydaslar arasinda bir
koprii gorevi gormektedir. Sirket ile yatirim toplulugu arasinda verimli ve etkili bir
etkilesim kurmay1 amaglamaktadir. (Brennan & Tamarowski, 2000) Yatirimer iligkileri,
bir sirketin profilini ve kurumsal yatirimcilar nezdindeki giivenirligini arttirmanin yani

sira analistlerin firma tizerindeki dikkatini arttirmay1 hedeflemektedir. (Marston, 2008:1)

Yatirimer iligkileri finans, iletisim, pazarlama ve hukuk disiplinlerinin birbirleriyle uyum

icinde entegre oldugu sirket, finansal topluluk ve diger c¢evreler arasinda ¢ift yonlii en
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etkin iletisimin kurulmasini amaglayan ve nihai olarak sirketin varliklarinin adil olarak

degerlenmesini saglayan stratejik yonetim sorumlulugudur. (Niri, tarih yok)

Almanya Yatirimei Iliskileri Dernegi (DIRK) ise yatirimer iliskilerini sirketin meveut ve
potansiyel yatirimcilari ile ve sermaye piyasasi aracilartyla iliskilerin kurulmasi ve

gelistirilmesine yonelik stratejik yonetim gorevi olarak tanimlamaktadir. (Dirk, 2021)

2.1.1 Yatirimai iliskilerinin gelisimi

1929°da yasanan ve tiim diinyay1 etkileyen Biiylik Buhran yatirimcilarin finansal
piyasalara olan glivenini 6nemli derecede azaltmistir. Amerikan Hiikiimeti yatirimcilarin
giivenini geri kazanmak ve finansal piyasalari canlandirmak amaci ile 1933 ve 1934
yillarinda SEC’i kurarak Menkul Kiymetler Kanunlarmi yasalastirmigtir. Ikinci Diinya
savasi nedeniyle yine zor zamanlar yasayan finansal piyasalar, 1950°’1i yillarda askerlerin
is giiciine katilmasi, dogum oranlarinin artmasi gibi nedenler ile piyasalarda durgunluk
sona erdi ve gii¢lii ekonomik gelismeler yasandi. Tahvil faiz oranlarinin diisiik olmasi ve
enflasyonun olmamasi borsanin iyi bir yatirim olarak goriilmesine yol agti. Buna ek
olarak yatirnm fonlari, emeklilik fonlar1 ve sigorta sirketlerinin yani sira bireysel

yatirimeilarin sayisi hizla artis gosterdi.

Borsaya olan bireysel yatirimer akimi, sirketleri zor duruma soktu. Sirketler daha 6nceki
yillarda ozellikle diisiik sayida hisseye sahip bireysel yatirimcilara 6nem vermiyordu.
Fakat yasanan bu degisim hem piyasanin hem de sirketlerin ihtiyag¢larini1 degistirmis oldu.
Sirket tiriinlerinin potansiyel alicilar1 olan sirket hissedarlarinin sayist artmasi biiytlik
degisikliklerden biriydi. 1956 yilinda halka arz olan Ford Motor Company,
sigortacilardan satig ¢cabalarin1 200 veya daha az hisseye sahip alicilara odaklanmalarini
istemistir. Bu istegi arkasinda Ford’un otomobil ve kamyonlarini satabilmeleri i¢in yeni
miisteri havuzu olugturma amaci yatiyordu. Ford’un halka arzi donemine gore en biiyiik

halka arzdi ve kiiciik hisse sahibi stratejisi biiyiik bir basar1 olarak kayitlara gegmistir.

1953 yilinda General Electric Company Y 6netim Kurulu Bagkani sirketin liderlik yapisim
tekrar diizenleyerek sirket yonetiminde Onemli degisikliklere imza atti. Yapilan
organizasyon degisikligi bilinen ilk Yatirimci iliskileri Departmani’ni ortaya gikardi.
Yatinmer Iliskileri Departmani yatirimeilarla iliskilerini  resmilestirme yoniinde
sistematik cabalarin1 destekledi ve hissedarlar ile iletisim konusundaki ilk derinlemesine

aragtirmay1 gerceklestir.
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Yatirima yonelik ilginin artmasi hisse senedi fiyatlarinin artmast ve ekonominin
canlanmasina yardimci oldu. Sirketler agisindan olumsuz tarafi ise yeni hissedarlarinin
kendileri s6z hakkina sahip olarak gérmesi ve seslerini ¢ikarmak istemeleriydi.
Hissedarlar tarafindaki bu yeni yapilanma sirket yonetimin otoritesine ve geleneksek
hissedar davranisi beklentilerine meydan okuyordu. Biiyliyen hissedar tabani ile iletisim
kurma ihtiyaci artinca sirketler halkla iligkiler profesyonellerine yoneldi. Halka agik
sirketler hissedar iliskilerine onem vererek halkla iliskiler boliimiinii gelistirmeyi
amagcladi. Su anda yatirimei iliskilerinin kullandig1 faaliyet raporlari, yillik toplantilar ve

gosterigli iirlin brostirleri o donemde 6n plana ¢ikmaya basladi.

1970’11 ve 1980°1i yillarda yatirimcilar profesyonel yardim i¢in danigmanlara yonelmesi
ile birlikte yatirim fonu endiistrisinde giiclii bir biiylime gergeklesti. Bu biiylime, halka
arz olan firma sayisinin artmasiyla birlikte 1990’11 yillarda da devam etti. Boylece
sirketler yatirimcilarla olan iletisimin saglikli olarak kurulabilmesi ig¢in yetenekli ve

egitimli yatirimen iligkileri uzmanlara ihtiyag duydu. (DiStaso, 2018:10)

2000’11 yillarda finansal piyasalarin gelismesi ile beraber finansal piyasa katilimeilart da
sirketlerin yatirnmct iligkilerine karst beklentilerini arttirmistir. Finansal piyasa
katilimcilari, sirket icindeki ve cevresindeki durum hakkinda eksiksiz bilgi saglamasi
sayesinde yatirimci iliskilerini sistematik ve spesifik finansal yatirim riski seviyesini
azaltacak bir arag¢ olarak algilamaya basladilar. Bu gelismeler ile birlikte giiniimiizde,
yatirimer iligkileri faaliyetleri diinya ¢apinda kabul gormekte ve gelismeye devam

etmektedir. (Dziawgo, 2012:60)

2.1.2 Yatirimei iligkilerinin 6nemi ve amaci

Halka agik sirketlerin mevcut ve potansiyel yatirimcilarla faaliyet raporlari, finansal
tablolar gibi belirli bilgileri paylagmalari diizenleyici otoriteler tarafindan zorunlu
tutulmustur fakat sirketler bu bilgileri yatirimeilara saglayabilmek i¢in yatirimer iligkileri
departman1 kurmak zorunda degildir. Sirketlerin yatirimci iligkileri fonksiyonlar
bulunmadiginda yatirimeilar yalnizca medya, internet ve sirketin yayinladigi raporlar ile
yetinmek zorunda kalirlar ki bu durum hem yatirimcinin yapacagi analizi hem de sirketin
dogru anlasilmasini olumsuz olarak etkilemektir. Bu simirli bilgi havuzu ile yatirimcilar
sirketin hisselerini almaya daha az meyillidir ve sirket genellikle karsilastirildigi

sirketlerin ortalama piyasa degerinin lizerine ¢ikmasini engellemektedir.
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Hissedar iligkilerine 6nem vermeyen sirketlere talep az olacagindan dolay: hisse fiyati
diisiik seviyelerde seyredecektir. Bu sebeple sirketin sermaye maliyeti daha yiiksek olma
egilimindedir clinkii hisse basina daha az fon elde edilecektir. Ayrica sirketler tarafindan
tutarli yatirim mesajlari verilmediginde agiga satis yapanlar, kar edebilecekleri kisa vadeli
fiyat diisiislerini tetikleyebilmek i¢in piyasaya hatali bilgi vermeye daha meyilli olacaktir.
Hisse fiyatinin diisiik olmasi sirketin piyasa degerini de diisiirecegi icin sirket yonetimi
bu durumdan memnun olmayacaktir ¢iinkii satin alma ya da birlesmeler oldugunda bu

durum sirket yonetiminin aleyhine olacaktir. (Bragg, 2010:2)

Sirketler bahsedilen olumsuz durumlari engelleyebilmek icin faaliyet raporu, finansal
tablolar gibi zorunlu paylasimlarin disinda sirketin faaliyetleri, pazarlama stratejileri,
yatirim hedefleri, operasyonel ve finansal kararlar, gelecege yonelik beklentileri, satin
almalar ve genel sektér durumu gibi yatirnmcinin kararini etkileyebilecek bilgileri
yatirnmeilar ile siirekli, detayli ve seffaf bir bigcimde paylasmasi gerekir. Mevcut ve
potansiyel yatirimcilar ile iletisim kanallar1 basin biiltenleri, konferans gériismeleri, genel
kurul toplantilar, fiziksel ya da internet lizerinden yapilan yatirimci sunumlari araciligi
ile yapilabilir. Sirketle alakali kritik bilgilerin dagitimi yatirnmer iligkilerinin
sorumlulugundadir ¢iinkii yatirimci iligkileri sirketten ¢ikan tiim finansal iletisim
stiziildiigi filtredir. Yatirnmci iliskileri sadece sirketle ilgili bilgileri agiklama
sorumlulugunu yonetmekle kalmaz, ayn1 zamanda sirketin 6zkaynak degerini korumak
veya arttirmak icin ugras vermektedir. Sermaye piyasasi bilgisi ve sektore 6zgii bilgi
birikimi olan yatirimer iligkileri ¢aligsani hisse senetlerinin neden ve sonuglarini anlamakta

ve bu bilgiyi sirketin stratejik planin dahil etmektedir. (Ryan & Jacobs, 2005)

Yatirimcilar, hedeflerine ve alabildikleri risk ¢ercevesinde kendilerine yatirim stratejisi
belirlemektedir. Yatirim stratejileri biiylime, temettii ya da az talep goren sirketleri
igerebilir. Farkliliklar ne olursa olsun, yatirnmcilar sirketler tarafindan bilgileri alir ve
kantitatif modellerden gegirir. Daha sonra sonuglar1 ayn1 sektdrdeki benzer sirketler ile
karsilastirarak ve kendi stratejisine uygun gostergelere dayanarak yatirim karari
almaktadir. Bu bilgiler sirketin bilancosu, gelir tablosu ve nakit akis tablosunda
aciklanmasi gereken mali bilgilerden elde edilen, herkesin rahatca ulagip modelleme
yapabilecegi temel bilgilerdir. Bir de maddi olmayan unsurlar vardir ki, bu alanda
yatirimet iligkilerin oyunun zirvesinde olmasi gerekmektedir. Maddi olmayan degerler,

degerin niianslari, beklentilerin ve algimnin yonetilmesi, sirketin finansal performansi,
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sektoriindeki konumu, sirketi tanimlama, sunma ve diyalog yaratma becerisidir. Maddi
olmayan varliklar degeri en iist diizeye ¢ikarmanin 6nemli bir bilesenidir. Bir sirketin
degeri ylizde 20’si ile 40’1 dogrudan maddi olmayan unsurladir. Yatirimer iliskilerinin
buradaki en biiylik sorumlulugu sirket yonetiminin degerlemeyi en {ist diizeye

cikarmasina ve yatirimcilarin bunu anlamasina yardimer olmaktir. (Irwin, 2023:5)

Sekil 1. Yiiksek hisse fiyati dongiisii (Ryan & Jacobs, 2005:8)

Hisse
Fiyatinin
Artmasi

Artan Caligan Daha Diisiik
Mutlulugu ve Sermaye
Verimlilik Maliyeti

Daha Fazla

Daha lyi Finansman

Medya imajt

\ Artan Karhilik

Yetenegi

ve Bliylime
Firsatlari

Sekil 1°de yiiksek hisse fiyat1 dongiisii verilmistir.

Sermaye maliyeti bir sirketin 6zsermaye degeri tarafindan belirleniyorsa, herhangi bir
zamanda bu degeri en iist diizeye ¢ikarmak sirket agisindan 6nem arz etmektedir. Sekil
1’de belirtildigi tizere finansal getirilerin 6tesinde, ¢alisanlara ve ortaklar tesvik eder,
onemli stratejik faaliyetleri destekler, medyayi etkiler ve rakiplerinden daha iistiin bir
yatirrm getirisi yatirabilir. Hisse fiyatinin artmasi sirkete olan talebin arttigin
gostermektedir. Artan talebin sebebi yatirimer iliskilerinin stratejik ve tutarli iletisimi
olmalidir. Bu iletisim hisse fiyati, fiyat-kazang orani ya da diger degerleme modellerinde
onemli ve pozitif etkiye sahip olmalidir. Yatirimei iliskilerinin uygulayacag kaliteli ve
seffaf iletisim sirketin piyasa degerinin artmasinda dnemli bir role sahiptir. (Ryan &

Jacobs, 2005:8)
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Efektif bir yatinmci iligkilerinin temel amaci hissedarlar ve daha genis finansal
piyasalarla iletisimi saglayarak sermaye maliyetini en aza indirmek ve bdylece sirketin
tam ve adil piyasa degerine ulasmasini saglamak olmalidir. Sermaye maliyetinin
diisiiriilmesi gelecekte finansal piyasalar araciligiyla sermaye artirrmini kolaylastirmali
ya da bir sirketin hisselerini para birimi olarak kullanarak satin alim veya birlesme islemi

gerceklestirmelidir.

Yatirnmer iliskileri, hisse fiyatina istikrar getirebilir, oynaklig1 en aza indirebilir ve
stratejik planlamanin temeli olarak bir sirketin degerlemesine daha fazla 6ngoriilebilirlik
saglamaktadir. Ayn1 zamanda hissedar tabanindaki istikrari da destekleyebilir, bu da
sirketin stratejisinin sadik bir c¢ekirdek yatirnmeci grubu tarafindan desteklenecegi
anlamina gelmektedir. Olumlu ve gelisen yatirimci iligkileri uygulamalari, hisse
senedinde likidite diizeylerinin artmasina yol agacak ve bu da sirket sermayeye daha
kolay ve daha ucuz erisim saglayacaktir. Dolayisiyla yatirimc talebi artacak ve temel

hissedarlarin destegini gii¢lenecektir. (Tadawul, 2018:10)

2.1.3 Yatirimai iliskilerinin rolii ve sorumluluklari

Yatirimer iligkileri birimi olusturulurken ilk adim olarak departmanin amaci ve hedefleri
belirlenmelidir. Yonetim kurulu bu hedefleri belirlerken titiz davranmalidir. Nihayetinde
yatirimet iligkilerinin temel amaci sirketin piyasa degerini maksimize etmektir. Bu sayede
sirket minimum hisse senedi karsiliginda maksimum piyasa degerini elde edecektir.

(Bragg, 2010:2)

Yatirime iligkileri birimi, iy1 yonetilen bir sirketin yetenekleri ve uzun vadeli beklentileri
acisindan is diinyasinda taninma ve giivenilirlik kazanmasina katkida bulunmalidir.
Taninma ve giivenilirlik, calisanlar1 ve ailelerinin moralini ve sirkete sadakatini
arttirabilir, yeni ¢alisanlarin ve yoneticilerin ise alinmasini kolaylastirabilir, satiglari
arttirabilir ve hiikiimet yetkilileri, diizenleyici otoriteler ve kamu kurumlariyla saglikli

iliskiler kurulmasina destek olabilir. (Ellis, 1985)

Yatirimer iliskileri icerik ve bigim agisindan zaman igerisinde tutarlilik saglamaktan
sorumludur. Bu sorumlulugu yerine getirmek i¢in birimin her zaman diizenli bir i¢ aga ve
ozellikle de sirket operasyonlarinin yoneticilerine erisimi olmasi énem arz etmektedir.

Yatirimer iligkileri sirketin mesajlarinin sekillendirilmesinde yer almali ve zaman ig¢inde
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mesajlarin gelisimleri konusunda s6z sahibi olmalidir. Yatirimer iligkilerinin sirketin

iletisimi yonetiminde iki rolii vardir.

Bunlardan ilki uyar1 rolidir. Yatirimer iliskileri analistlerin tavsiyelerindeki
degisiklikler, analist tahminleri ile sirket i¢i tahminler arasindaki uyusmazliklar,
sOylentiler, halk acik oranindaki degisiklikler, yeni degerlendirme kriterlerinin getirilmesi
ve rekabetle ilgili piyasa raporlar1 hakkinda yonetimi bilgilendirir. ikinci rol ise oneri
getirmedir. Yatirnmer iligkileri finansal ve stratejik iletisimin yani sira ticari ve endiistriyel
mesajlarm icerigi hakkinda oneri sunmaktadir. Ornek olarak analistler tarafindan
kullanilan finansal modellerde secilecek sirketin kritik performans gostergelerinin
hangileri oldugu konusunda 6neride bulunur. Yatirimci iliskileri sayesinde hazirlanan
kurumsal yonetim ilkelerinin 6ziinii olusturan bilgilendirme politikasi sayesinde tigiincii

taraflar sirketin ciddi ve profesyonelce yonetildigi anlasilacaktir.

Yatirimer {liskileri departmani hukuk, mali isler ve finans birimleri ile siirekli dirsek
temasinda bulunmak zorundadir. Sirket bilgilerinin {igiincii taraflara yayilmasini
diizenleyen yasal yikimlilikler hakkinda farkindalik ve bunlara uyumlulugun
stirdliriilmesi hakkinda hukuk boliimii ile stirekli iletisim halinde olmalidir. Sirket
icindeki tiim c¢alisanlarin diizenleyici otorite kurallarindan ve igeriden dgrenilenlerin
ticareti konusunda ilgili yasalardan haberdar olmasi konusuna yatirimer iligkileri
biriminin Ozellikle dikkat etmesi gerekmektedir. Bu sayede, sirket ¢alisanlar tigiincii
taraflar ile toplant1 yaparken hangi bilginin paylasip paylasilmayacagi konusunda bilgi
sahibi olmaktadir. Yatirimer iligkileri kurumsal yonetisim ¢ercevesinde finansal bilgilerin
diizenlenmesindeki degisiklikler ve yeni muhasebe standardina gegislerinden finansal

iletisimin saglikli ve verimli olabilmesi i¢in haberdar olmasi gerekmektedir. (Guimard,
2008:33)

Yatirimer iliskileri biriminin temel rolii ve sorumluluklarsi,

- Finansal piyasalarda sirkete duyulan giiveni arttirmak ve sirketler arasinda ayirt
edilebilir profil olusturmak,

- Sirketin 6ykiisiinii ve rekabet avantaji yaratacak unsurlar1 paydaslara, kapsamli ve
dogru bir sekilde iletmek,

- Sirketin gelirleri, net bor¢ kalemleri gibi finansal unsurlarin kurumsal strateji ve

piyasa kosullar1 ¢cer¢evesinde piyasalara seffaf bir sekilde iletilmesi,
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- Sirketin ve yonetimin giivenirligini giliglendirmek i¢cin mevcut ve potansiyel
yatirimcilarla iliskilerin saglikli bir sekilde kurulmasi,

- Yatirimc iliskilerinin fonksiyonu ve yararlar1 konusunda sirket ¢alisanlarini
bilgilendirerek sirket i¢i farkindaligin olusturulmasi,

- Genel olarak piyasanin dinamiklerini ve piyasada yasanan sorunlar karsisinda
paydaslarin ve yonetimin seffaf ve eksiksiz olarak bilgilendirilmesi,

- Diizenleyici otoriteler tarafindan belirlenen kurallarin tam olarak yerine
getirilmesi,

- Kurumsal yonetim ¢ergevesinde sirketin bilgilendirme yonetiminin istikrarl

olarak siirdiiriilebilmesi olarak ifade edilebilir. (Irwin, 2023:6)

2.2 Yatirimar lliskileri Paydaslar

Yatirimce iliskileri vasitasiyla yonetim kurulu ve {ist yonetim finansa piyasa paydaslari
ile seffaf, profesyonel ve duyarli bir sekilde iletisim kurmaktadir. Yatirimer iligkileri
ekibi, sirket adina finansal analistler, portfoy yoneticileri, kurumsal ve bireysel
yatirimcilar ve diizenleyici otoriteler ile bilgiyi esit ve tutarli kullanarak iletisim

kurmaktadir. (Prat, 2023:57)

Yatirimer iligkileri organizasyon i¢inde merkezi ve merkezilestirici bir islev gérmektedir.
Kurumsal stratejide kilit bir rol oynar ve bu da borsada islem goren sirketlerin hisselerinin
gercege uygun degerinin belirlenmesinde rol oynar. Sirket ve finansal piyasalar arasinda
araci olarak belirleyici role sahiptir. Bu rol sirketin kimligini iletmek, yeterli degerlemeye
yonelik pazar konumunu belirlemek ve kurumsal itibar1 arttirmak olarak ifade edilebilir.

(Valentine, 2015:25)
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Sekil 2. Yatirimct iliskileri paydagslar: (Tiiyid, Yatirimer iliskileri Nedir, 2023:4)

Yoénetim Ust Yonetim
Kurulu

Diizenleyici YATIRIMC[ Kurumsal Med
Kurumlar ILISKILERI edya

MX

Kredi
Analist Yatirimen Derecelendirme

Kuruluslari
[ Satici Taraf ][ Aler Taraf ] [ Bireysel ][ Kurumsal }

Sekil 2’de yatirimce iliskileri paydaslart gosterilmistir.

2.2.1 Yonetim kurulu ve iist yonetim

Sermaye piyasalarinin gelismesi, halka arz olan sirketlerin artmasi ve alternatif yatirim
araglariin ¢ogalmasi sirketlerin operasyonel rekabetinin yaninda yatirimcinin ilgisini
¢cekme, koruma ve ¢esitlendirme gibi konularda da rekabet edilmesine yol agmistir. Bu
baglamda yatirimci iliskilerinin rolii, sirket yonetim kurulu ve iist yonetime sadece
yatirimer geribildirimi aktarmanin Otesine ge¢mis; farkli yontemler ile Olciilebilen
yatirimer beklentileri ve onceliklerini iilke, sektor ve sirket hakkinda diislince ve
oOnerilerini, piyasa ve rekabet analizini ve potansiyel riskler ile firsatlar iceren kapsamli
bir stratejik danismaliga donlismiistiir. Bu stratejik damigmanlik yo6netim kurulunun
sermaye tahsisinde, sirket hedeflerinin belirlenmesinde, operasyonel veya finansal
stratejiler gelistirilmesinde ve kurumsal yonetimde piyasa bilgisi ve yatirimel
beklentisine dayanan, daha bilingli bir sekilde kararlar verilmesine yardimci olmaktadir.
Kriz yonetimi gerektiren durumlarda yatirimer iliskilerinin bilgi, istihbarat ve geribildirim

saglamasi seffaflik, itibar ve tutarlik agisindan kiymetlidir. (Yagci, 2023:1)

Yonetim kurulunun ve sirket {ist yonetiminin hissedarlara karst sorumlulugu
bulunmaktadir. Yonetim kurulu, hissedarlarin ne diislindiigii ya da ne arzu ettiklerini
ogrenebilmek icin yatirimer iligkileri ekibi ile siirekli olarak iletisim halinde olmalidir.
Yatirimcr iligkileri yonetim kuruluna anlagilabilir bilgi aktariminda bulunmahidir ve

yonetim kurulu toplantilarina siirekli olarak katilmalidir. Yatirimer iligkileri faaliyetleri
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hakkinda toplantilar diizenleyerek onlar1 bilgilendirmeli ve bu sayede yonetim kurulu ile

iist diizey kisisel iliski kurmalidir.

Yatirimer iligkileri, yonetim kurulu ile belirli bir ¢caligma iligkisi kurduktan sonra, emsal
bir grupla ya da hisse senedi endeksiyle karsilastirilan hisse senedi fiyat performansi,
yabanci yatirimer orani, yatirnmci ya da analist toplantilar1 hakkinda 6zet bilgiler,
hissedarlar1 ayrintili olarak listeleme gibi yatirimci iligkileri temel gostergelerini igeren
standart raporlama paketi gelistirmelidir. Sirketin durumunu daha iyi analiz edebilmek
i¢in buradaki piif nokta yonetim kuruluna karsilastiritlmali verilerin iletilmesidir. (Bragg,
2010:178)

2.2.2 Diizenleyici kurumlar

Yatirimer iligkilerindeki en Onemli paydaslardan biri, diizenlemeleri uygulayan
kurumlardir. Her tilkede diizenlemeleri uygulamaktan sorumlu en az bir kurum ya da
kurulus bulunmaktadir. Diinyada ilk kurulan diizenleyici kurum 1929 yilindaki biiyiik
cokilis sonrasit kurulan Amerika Birlesik Devletleri Menkul Kiymetler ve Borsa

Komisyonu’dur (SEC).

Diizenleyici kurumlar yetki alanlarindan bagimsiz olarak birka¢ ortak amaca hizmet
etmektedir. Bu amaglar arasinda finansal piyasalarin istikrarini korumanin yani sira
yatirimcilari ve bir biitiin olarak kamuyu dolandiricilik ve diger yasa disi faaliyetlere karsi
korumak yer almaktadir. Ozellikle borsada islem goren sirketlerin kurumsal ve bireysel
yatirnmcilar adina hisse senedi alip satan yatirim yoneticileri ve yatirim firmalarinin

denetiminden sorumludur. (DiStaso, 2018:17)

Diizenleyici kurumlar sirketin finansal olaylari, operasyonel faaliyetleri, yonetim
haberleri ve 6zel durum agiklamalarin kamuoyu nasil agiklayacaklari ve yatirimcilar ile
nasil etkilesim kuracaklarina dair ¢esitli kurallar ve yonetmelikler uygulamaktadir.
Diizenleyici kurumlarin buradaki temel amaci finansal piyasalarda olusan bilgi
asimetrisini minimalize etmektir. Bunu engellemek i¢in igsel bilgilere erisen kisilerin
ilgili hisse hakkinda islem yapmasi yasaklanmasi gibi diizenlemeler gelistirmistir.
Yatirime iligkileri sirketin raporlama ve agiklama ytikiimliiliiklerini etkileyen yonetmelik
degisiklikleri hakkinda bilgi sahibi olmak zorundadir. Yatirimci iliskilerinin buradaki

kritik rolii ise sirket faaliyetine devam ederken tabii olunan kural ve diizenlemelere
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sirketin uyumlu olmasimi saglamak ve ilgili glincellemeler ve kural degisikliklerinden

sirketin biitiin paydaslarini bilgilendirmektir.

Yatirimer iligkileri, sirketin agiklamalar1 veya yatirimei iletisimleri ile ilgili sorular veya
sorusturmalar sirasinda diizenleyici kurumlar ile dogrudan iletisime gegebilir.
Diizenleyici kurumlar gelen sorular icin irtibat noktasi olarak hizmet verirler ve
diizenleyici kurumlarla ilgili sorunlar1 etkili bir sekilde alabilmek i¢in sirketin hukuk

boliimii ile birlikte galismalidir. (Ryan & Jacobs, 2005:27)

2.2.3 Kurumsal iletisim ve medya

Yatirimer iliskileri ve kurumsal iletisim, her ikisi de sirket disi iletisim ve iligkileri
yonetmeyi amaclayan fakat farkli odak noktalar1 ve hedefleri olan birbiriyle yakindan
iligkili islevlerdir. Yatirimci iligkileri, sirketin finansal paydaslarla olan iletisimini
yonetirken kurumsal iletisim, sirketin itibarini, imajin1 ve markasini yonetmektedir. Her
iki islevde etkili dis iletisim ve paydas katilimi i¢cin 6nemlidir. Medya ise kurumsal
iletisim kritik bir roliinii iistlenir ¢iinkii medya bir sirketin haberlerde ya da sosyal medya
uygulamalarinda nasil tasvir edildigi, hakkinda neler konusuldugu gibi kamu algisini

sekillendirmede kilit bir 6neme sahiptir. (Prat, 2023:121)

Medya ile olan iletisim sorumlulugu genellikle kurumsal iletisim birimlerinde olsa da
zaman zaman ekonomi, finans ya da yatirim basinindan medya yetkilileri yatirimei
iliskileri ile dogrudan iletisime ge¢me girisiminde bulunabilirler. Kurumsal iletisimin
amaglar1 ve hedefleri yatirimen iligkileri ile paylasilarak medyaya karsi tutarli ve saglikli
aciklamalarin yapilmasi gerekir. Sirket sozciilerinin uygun sekilde bilgilendirilmesi ve
sirket s6zciisii medya ile iletisim kurdugunda yatirimer iliskileri ekibinden ya da kurumsal
iletisim ekibinden bir temsilcinin eslik etmesi gerekmektedir. Sirket s6zciileri tarafindan
dogru mesajlarin verilmesi medya kapsaminda yatirnrmci duyarliligin artmasma ve
sirketin kamuoyu nezdindeki olumlu etkisine katki saglamaktadir. Sonug olarak yatirimet
iligkileri ve kurumsal iletisim birimlerinin etkin isbirligi dis iletisimin etkisini arttirir ve

paydaslara verilen giiveni korumaktadir. (Tadawul, 2018:17)

2.2.4 Yatirimcilar
Yatirim finansal biiyiime elde etmek ya da belirlenen finansal hedefleri yerine getirmek
amaci ile finansal varliklara, isletmelere ya da girisimlere kaynaklarin taahhiit edilmesi

olarak tanimlanmaktadir. Yatirimci ise zaman iginde pozitif getiri ya da yiiksek oranda
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kar elde etme beklentisine sahip sermayesini tahsis eden birey ya da kurulus olarak ifade
edilmektedir. Yatirimcilar, finansal piyasalarin vazgecilmez paydaslaridir ve ekonomik

bliylime ve kalkinmanin kolaylastirilmasinda oldukga énemli rollere sahiptir.

Yatirimct iliskileri, hissedar tabanin1 miimkiin oldugunca dogru bir sekilde belirlemek ve
finansal piyasalarin nasil isledigine dair derinlemesine anlayisin1 ve farkli yatirnmcilar
hakkindaki bilgisini kullanarak sirketin stratejisine en uygun yatirnmel tlrini

belirlemekten sorumludur. (Prat, 2023:98)

2.2.4.1 Bireysel yatirumcilar

Bireysel yatirimcilar, genellikle kendi adlarina yatirim yapan bir finansal varligin bireysel
sahipleridir. Bireysel yatirnmcilar, analistlerin raporlar1 ve tavsiyeleri ile kendi kendini
yonlendiren ve bireysel yatirim karar1 veren kisilerdir. Bireysel yatirimcilarin piyasaya
katilim oran1 ve sayisi, teknolojik gelismeler, finansal piyasalara erisimin kolaylasmasi
ve finansal okuryazarlik oranin artmasi sayesinde piyasalar olan tutumun degismesinden

dolay1 6nemli 6lcilide artmis gostermistir. Bu yatirimeilar genellikle ikiye ayrilir:

- Bireysel olarak hisse senetlerine veya tahvillere yatirim yapanlar

- Yatirim fonlarina yatirim yapanlar.

Bireysel yatirimeilar, kiiglik ve orta simif yatinmeilarin  biiyiikk ¢ogunlugunu
olusturmaktadir. Diger bireysel yatirnmcilar risk algisina gére emtialara, vadeli islemlere
ve giinliik olarak spekiilatif yatirnmlar yapmaktadir. Bireysel yatirimcilar son zamanlarda
ise devlet katkisi, vergi avantajli emeklilik yatirim araci olan bireysel emeklilik sistemi

yatirimlarina ilgi gostermektedir. (DiStaso, 2018:60)

Bireysel yatirnmcilar finansal piyasalarda yatinm yaparken c¢esitli hedeflerini
gerceklestirmeyi amaclamaktadir. Bu hedeflere genellikle kendilerine servet yaratma ya

da emeklilik planlamas1 6rnek verilebilir.

Bireysel yatirnmcilar farkli yas gruplari, gelir diizeyleri, egitim ge¢misleri, yasadiklar
cografya ve meslekleri kapsamaktadir. Yas ve gelir gibi faktorler risk toleransi
etkilemektedir. Risk toleransi yatirim kararlarini etkileyen en 6nemli faktorlerin baginda

gelir.

Bireysel yatirimcilar finansal piyasalar iizerinde hem olumlu hem olumsuz etkileri vardir.

Bireysel yatirimcilar hisse senedi ve diger menkul kiymetlerin alim satimini yaparak
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piyasa likiditesine katkida bulunmaktadir. Bu durum piyasa etkinligini arttirmaktadir.
Diger etkisi ise piyasanin hem ¢oskulu oldugu déonemlerde hem de ¢okiis donemlerinde
bireysel yatirnmcilarin davraniglari, 6zellikle duyarliligin arttifi donemlerde piyasa
oynakligin arttirabilir. Yatirnme iliskileri bireysel yatirimcilarin stratejilerini iyi sekilde

anlayip sirketi onlarin hedeflerine uygun bir sekilde aktarmalidir. (Bechan, 2011)

2.2.4.2 Kurumsal yatirimcilar

Kurumsal yatirimcilar, tasarruf sahiplerinin birikimlerini finansal piyasalarda
degerlendirmek tlizere kurulmus kurumlardir. Kurumsal yatirnmcilara emeklilik fonlari,
sigorta sirketleri, yatirim fonlar1, portfoy sirketleri 6rnek olarak gosterilebilir. Kurumsal
yatirimet olarak faaliyet gosteren kurumlarin ortak 6zellikleri yatirima yonlendirdikleri

fonlarin sahibi olmamalidir. (Temizel, 2005:15)

Portfoy yoneticileri tarafindan yonetilen kurumsal yatirimcilar, piyasada islem goren
biiylik miktarlardan sorumludur. Bu yatirime1 siifi vakiflardan, emekli maaslarindan,
miilklerden, yiiksek net degere sahip bireyler, sigorta sirketleri ve ticari bankalar gibi

biiylik nakit bakiyeleri olan sirketlerden fon almaktadir.

Yatirimcen iligkileri rolii kapsaminda dogru yatirimceiyla iletisime gegmesi sadece sirkete
degil yatirimciya da fayda saglamaktadir. Birgok portfoy yoneticisi sorumlu olduklari
para ile maksimum kazanci elde etmeyi hedeflemektedir. Eger yatirimce iligkileri sirketin
hikayesini, portfoy yoneticisinin duymaya alistk oldugu sekilde aktarirsa, portfoy
yoneticisinin inceledigi sirketler arasinda sirketin siyrilmasi daha kolay olur. Portfoy
yoneticisi yatirimei iligkileri ekibinin yetenekleri ve sermaye piyasalart hakkindaki
bilgisine saygi duyuyorsa, yatirimci iligkileri hikayenin temellerini ileterek daha kolay
ikna edebilmektedir. Ydnetici bir sirkete uzun vadeli yatirim yapma karar1 aldiginda, bu
yonetici ile nasil iletisim kuracagini bilen yatirimcei iligkileri ekibi bu sayede sirketin 6z
sermaye degeri siirdiiriilebilir sekilde arttiracaktir. Yatirimer iligkileri ekibinin deneyimli
ve liyakatli olmas1 kurumsal yatirimcilar ile olan iligkileri korumak ve ilerletmekte 6nem

teskil eder. (Ryan ve Jacobs, 2005:21 ve Bebchuk, 2017)

Yatirimer iligkileri, kurumsal yatirimeilar ile iletisime gegmeden Once, karsi tarafin
stratejisini anlayip bu stratejiye uygun noktalar1 6n plana ¢ikarmalidir. Kurumsal
yatirimcilar stratejisine uygun maddeleri 6grendiklerinde sirkete olan ilgilileri

artmaktadir. Kurumsal yatirimer ya da portfoy yoneticilerinin ilgilendikleri bir diger
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unsur ise girketin yer aldigi endekslerdir. Yeni bir endekste yer almak ya da endeksten

cikarilmak sirkete ve hisse fiyatina hizlica etki edebilir.

Kurumsal yatirimcilar genellikle mikro captaki sirketlere yatirim yapmamay1 tercih
ederler ciinkii hisse senetlerindeki alim satim miktar1 azdir. islem miktarinin az oldugu
durumlarda fon yoneticisi biiylik miktarda hisse almakta ve daha sonra portfoyiindeki
hisseleri hisse senedi fiyatina etki etmeden elden ¢ikarmakta biiyiik zorluk ¢ekecektir. Bu
durumlarda kiigiik ¢aptaki sirketlerin yatirimer iliskileri ekibi kurumsal yatirimcilarla
diizenli olarak iletisim kurup sirket potansiyelini seffaf ve dogru bir bigimde aktarmalidir.

(Bragg, 2010:153)

2.2.5 Analistler

Analistler, bazen hisse fiyatin1 yiikseltebilen bazen de hisse fiyatini diisiirebilen siirekli
olarak yonetim ekibi ve yatirimci iligkilerinin vermeye hazir oldugu bilgiden daha
fazlasim talep eden ve yatirimcilarin deger verdigi kisiler olarak tanimlanmaktadir.
(Bragg, 2010:136) Analistler genel olarak calistiklar1 aracit kurumlarin ya da yatirim
bankalarinin miisterileri olan yatirimcilara borsada islem goren sirketlerin yatirim kalitesi
hakkinda yatirim tavsiyelerinde bulunmakta ya da sirketin gelecekte kazanglarina iliskin
modellemeler yardimiyla tahminler iceren raporlar yayimlamaktadir. Bunlara ek olarak
sirketlerin hisse fiyat performansi i¢in hedef belirler ve yatirimeilarin hisse alip almamasi
gerektigine dair tavsiyelerde bulunabilirler. Piyasaca taninmis araci kurumlarda goérev
alan analistlerin ya da 6nde gelen analistlerin tahminleri hisse senedi fiyatlarina olumlu
ya da olumsuz olarak dogrudan etki edebilir ya da yatirim diinyasinda sirkete olan algilari
yonetebilir. Analistlerin sirket degerlemelerine iliskin tahminleri genis bir agiyla
yorumlaniyorsa bu durum piyasada hisse senedinin adil degerlenmesi konusunda
belirsizlik yaratabilir. Bu durum risk algis1 artarak piyasada volatilitenin artmasina yol
acacaktir. (Valentine, 2015:24)

Analistler bir sirketi incelerken bazilar1 6lgiilebilen bazilari yargisal olan unsurlara 6nem

verirler:

- Sirketin mali yapis1 ve performansi
- Sirketin faaliyet gosterdigi sektor dinamikleri ve ekonomik baglam
- Sirketin degerlendirilmesi gerek menkul kiymetler piyasasinin nitelikleri

- Sirketin kurumsal yonetimi
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- Sirketin bliylime planina iliskin projeksiyonu

- Gelecege dair yatirimlari ve gelecek vizyonu

- Bilango disindaki varliklar ve yiikiimliiliikler

- Olaganiistii ve tekrarlanmayan masraflarin agiklamalar1
- Sirkete a¢ilan davalar ya da yasal islemler

- Hasilatin muhasebelestirilmesi kriterleri

Yatirimet iligkileri analistlere sirketi aktarirken yukaridaki maddelerde belirtilen unsurlari
belirtmeli ve analistin ilgisini ¢ekecek diger bilgilere odaklanmalidir. Analistlerin
ihtiyaglarin1 daha iyi karsilayabilmek icin analistlerin karsilastigi baskilar1 ve faaliyet

gosterdikleri ortami1 anlamak sirket i¢in daha faydali olacaktir. (Marcus, 2005:128)

Yatirim piyasasi, satici taraf (sell side) ve alici taraf (buy side) olarak ikiye ayrilir. Satis
tarafi sirketlere finansman bulma konusunda yardimci olan veya sirket hisselerinin
yatirimcilara satilmasina yardimci olan aracilardir. Alict taraf ise emeklilik fonlari,
yatirim fonlar1 veya bireysel yatirimcilar gibi sermaye fonlarin1 yoneten aracilardir.
Yatirime iligkileri sorumlulugu dogrudan ya da satici taraf araciligi ile dolayli olarak alict
taraf analistleri ile iliski kurabilir. Bu iligki yatirimer iligkileri i¢in 6nem arz etmektedir
c¢linkii alic1 taraftaki taninmis bir analistin sirket hakkindaki pozitif yorumlari hisse senedi
fiyat1 ve piyasa degerinde ¢arpan etkisi yaratabilir. Bir sirketin yatirimer iligkileri ekibi
analistlerle olan iliskiye sifirdan yaratmak ya da mevcut olani ilerletebilmek igin

analistlere siirekli olarak bilgi akisi saglamalidir. (Bragg, 2010:140)
2.2.5.1 Satici taraf (sell side)

Satic1 taraf analistleri, sermaye analistlerinin finansal bilgilerinin dagitimini
kolaylagtirmasinda 6énemli bir rol oynamakta ve piyasa katilimcilarina degerli bilgiler
saglayarak sermaye piyasalarinin sekillenmesine yardimci olmaktadirlar. (Merkley,
2017:1285) Satici taraf analistleri sirketlerin detayli analizlerini yapmak ve tahmin ya da
tavsiyeler iceren raporlar1 yazmak iizere genellikle fon yoneticileri emeklilik fonlar1 ve
ya kendi fonlarint yoneten kurumlarda gorev alirlar. Analistin alacag bir hisse senedini
takip edip etmeme karari, analistin bagli bulundugu kurumun stratejisi, sirketlerin

piyasaya degeri ya da likiditesi gibi ¢esitli faktorlere baghdir. (Jegadeesh, 2004)

Analistler, sirketin borsaya yaptig1 bagvurular takip etmeli, yatirimer iligkileri ve sirket

yonetimleri ile siirekli olarak iletisim halinde olmali, sirketin rekabet igerisinde oldugu
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benzer sirketleri ve iginde bulundugu sektoriin dinamiklerini analiz etmelidir. Analist
rapolarinda genellikle kazang tahmin modellemelerini kullanirlar. Analistler raporlarinda
hisse fiyat1 hedefleri ve al-sat-tut tavsiyelerine yer vererek sirketlerin degerlemesini
yatirimcilara sunar. Bu yontem araci kurumlarin satig giiglerinin kurumsal yatirimet
miisterilerine yatirnm stratejileri dnermek icin kullanabilecekleri etkili bir pazarlama
aracidir. Sirket, sirketin degeri ve hisse fiyatini etkileyen analistler ile siirekli iletisim
halinde olmasi1 elzemdir. Yatirnmer iligkilerinin buradaki en kritik goérevi analistin
sektoriin temellerini, sirketin faaliyet gosterdigi rekabet ortamini, stratejisini,
goriinlimiinii ve maruz kaldig: riskleri net bir sekilde anlamasini ve dikkate almasini
saglamasidir. Yatirime iliskileri analistin goriiglerinin bagimsizligina saygi gosterirken,
satici analist tarafindan yapilan hatalara dikkat etmeli ve kamuoyu ile paylasilmadan 6nce
miidahale etmelidir. Temel olarak yatirimcr iligkileri-analist iligkilerinde dort ilkeye
dayanilmaktadir: Sorumluluk, diirtistliik, kalite ve esit erisim. (Kirk, 2014:1424 ve Prat,
2023:111)

2.2.5.2 Alict taraf (buy side)

Alict taraf yatirimlar1 bizzat ve dogrudan yapan yatirimer ekibinin bir pargasidir. (The
Swiss Stock Exchange Group [SIX], 2023, s.66) Alici taraf analistleri kurumsal
yatirimcilar tarafindan istihdam edilmektedir. Kurumsal yatirimcilar finansal varliklar
yonetir ve miisterilerinden topladiklari fonlar1 hisse senetleri ya da tahviller gibi finansal
araglara yatirirlar. Bu fonlar yatirim fonlar1 gibi araglarla toplu sekilde yonetilebilir. Alict
taraf analistleri, satic1 taraf analistleri gibi sirketleri analiz eder ve kendi goriislerini
olusturur. Alici taraf analistleri tarafindan verilen tavsiyeler yalnizca portfoy
yoneticilerine yoneliktir. Portfoy yoneticileri alim emirlerini zamaninda ve giivenilir bir

sekilde gerceklestirmek i¢in brokerlara giivenmektedir. Bu iliski sermaye piyasalarinin

ayrilmaz bir pargasidir. (Ryan ve Jacobs, 2005:23 ve SIX, 2023:66)

Alic taraf analistleri i¢in, sirketlerin yatirimer iligkileri ve iist diizey yonetim ile yapilan
toplantilar yatirim kararinin alinmasinda 6nemli ve vazgegilmez bir adimdir. Sirketlere
hakimiyetleri yliksek oldugu i¢in bazi kurumlarda analistler portfoy yoneticiligi de

yapabilir. (Groysberg, 2008)

Yatirimcilar biiyiime, deger, momentum, endeks, hedge, katilim ve siirdiiriilebilirlik
odakli olmak {izere ¢esitli yatirim stratejilerine gore kategorilendirilebilir. Analistler,

yatirimer iligkileri ile yaptig1 toplantilarda sirketi degerlendirirken fonlarin hitap ettigi
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yatirimel kitlesine gore kriter belirlemesi gerekmektedir. Yatirimei iligkileri ekibi ise
analistleri tantyip degerlendirdikleri kriterlere gore sirketi tanitmalar sirketin yatirim

imajina katkida bulunacaktir. (Prat, 2023:111)

tavsiyeleri, mevcut portfoye eklenecek yeni yatirim firsatlarinin belirlenmesinin yani sira
mevcut pozisyonlarin kapatip kapatilmayacagina karar vermek icin de kullanilmaktadir.
Alict taraf analistleri, satici tarafin tiim arastirmalarina erisebildiklerinden dolay1 satici
taraf analistlerinden daha fazla sirket takip etmektedir. Alic1 tarafin biiyiik alim satim
gerceklestirmelerine izin verecegi timidiyle satici taraf analistleri derinlemesine aragtirma

saglar ve alic1 taraf analistlerine sinirsiz erigsim verir. (Laskin, 2017:119)

2.2.6 Kredi derecelendirme kuruluslari

Kredi derecelendirme kuruluslari, sirketin borcunu geri 6dememe ihtimaline gore yani
temerriit riskine gore not verirler. Sirketin mali sagligina not verirken, kredi analistleri
ithrag ettigi bor¢clanma araglarina, ekonomik ve finansal oranlara, bilangoya iliskin 6deme
giicli, serbest nakit akis1 yaratma giicii, bor¢larinin faiz oranlari, vade plan1 ve borg
maliyetine ve mevcut sozlesmelerini dikkatle incelemektedir. Kredi derecelendirme
kuruluslari, ilgili tilkenin diizenlemeleri g¢ergevesinde segilmelidir. Finansal piyasalar
genellikle bu notlarin diisiiriilmesine, ylikseltilmesinden daha fazla tepki vermektedir. Bu
derecelendirmeler sirketlerin miimkiin oldugunca minimum faiz oranlariyla birlikte

mevcut finansman kosullarinin belirlenmesinde rol oynamaktadir. (Guimard, 2008:38)

Bir sirket en yiiksek kredi notunu alabilmek i¢in derecelendirme kurulusu ile iliski
kurarken kredi derecelendirme konusunda tecriibesi olan yetkili bir kisiyi
gorevlendirilmelidir. Yatirnmer iligkileri ekibi bu konuda direkt sorumlu olmasa bile
sirkette bu konuda yetkilendirilen bir kisi ile beraber ¢alismalidir. Buradaki temel amag
kredi analistlerine verilen mesajlarin tutarli olmasidir. Degerlendirmenin daha detayl
olabilmesi i¢in sirketin ekonomik detaylarina yatirimer iligkileri ekibinden daha hakim
olan CFO’dan yardim istenebilir. Kredi analistinin temel analizi gelecege yoneliktir.
Analiz sirasinda isletme ve hedeflerini 6zeti, Pazar payi, biiyiime beklentilerinin benzer
sirketler ile karsilagtirilmasi gibi unsurlar sorgulanacaktir. Sorgulamalarin temel amaci,
sirketin mevcut finansal durumunu stratejik hedefleri ile karsilastirmak ve finansal
yapinin sirket yonetiminin sirketi gotiirmek istedigi yeri destekleyip desteklemeyecegini

gormektir. (Bragg, 2010:167)
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Kredi derecelendirme notlari, derecelendirme kurulusunun inisiyatifiyle finansal tablolar
aciklandiginda ya da sirketin finansal durumunda kritik bir degisme meydana geldiginde
kamuoyu ile periyodik olarak paylasilmaktadir. Derecelendirme notlari, piyasanin
sirketin riskine iliskin degerlendirme yaptigindan dolay1 finansman maliyeti {izerinde
onemli bir etkiye sahiptir. Yatirimer iligkileri veya kredi derecelendirme sorumlusu, kredi
analistlerine devamli olarak bilgi ve veri saglamakla yiikiimliidiir. Ayrica yatirimci
iliskileri finansal durumun 6ne ¢ikarilmasini saglayan ve kredi analistlerini hedef alan

0zel sunumlar ya da toplantilar diizenleyebilir. (Prat, 2023:108)

2.3 En Iyi Yatirnma Tliskileri Uygulamalari

Yatirimer iligkileri 6zelinde en iyi uygulamalar terimi, bir sirket ile paydaslar1 arasinda
olumlu iligkilerin gelistirilmesinde verimli ve etkili oldugu kabul edilen bir dizi kapsamli
strateji ve eylemleri ifade etmektedir. Bu uygulamalar seffafligi, iletisimi ve katilimi
gelistirmek icin tasarlanmis olup, nihayetinde giliven insa etmeyi ve hissedarlar ve

paydaslar i¢in iletisimi en iist dlizeye ¢ikarmay1 amaglamaktadir.

Sekil 3. En iyi uygulamalarin temel ilkeleri (Tadawul, 2018:9)

EEEE—
En lyi
Uygulamalar

_I_J

I ] | ] |

s ™
[ Baghhk ] [ Tutarhhk ] Giivenilirlik [ Seffafhk ] [ fletisim ]
\ y

Sekil 3’te yatirimcei iligkileri en 1yi uygulamalariin temel ilkeleri verilmistir.

En iyi yatirnmer iligkileri uygulamalari temel olarak bes ilkeye dayanmaktadir:

- Baghlik: Ilke, yoénetim kurulunun ve iist ydnetimin yatinmecr iliskileri
uygulamalarina bagliligini ifade etmektedir. Piyasa giivenirligi arttirmak ve sirket
geneline sirket kiiltiiriinii yerlestirmek i¢in en tepeden destek ve baglilik sarttir.

- Tutarhilik: Ilke, sirketin hem iyi hem de kétii zamanlarda sirketin paydaslarina

tutarli mesajlarin iletilmesini ifade etmektedir.
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- Giivenilirlik: Tlke, yatinmer iliskileri ekibine, sirketin sozciilik gorevini
iistlendigi icin hem sirket yonetiminin hem de piyasanin giivenmesi gerektigini
ifade etmektedir.

- Seffaflik: ilke, verilen mesajlarin seffaf, kesin, stratejik olmas1 ve kilit noktalara
dikkat cekmesi gerektigini ifade etmektedir.

- lletisim: ilke, yatirimc iliskilerinin iki y&nlii bir bilgi akisini saglayabilmek icin

iletisim kanallarin1 etkili kullanmasi gerektigini ifade etmektedir.

En iyi yatirnmci iligkileri uygulamalari yatirimer iligkileri araglarini yiiksek verim oraniyla
kullanilmasidir. Sirket, yatirimer iliskileri araglarii verimli olarak kullandiginda adil
sirket degerlemesi, sermayeye kolay erisim, giiclii hissedar destegi gibi faydalar elde

edebilir. (Tadawul, 2018:10)

Kiiresel olarak kabul goérmiis en iyi yatirimet iliskileri uygulamalarinin temelinde dogru
iletisim ve seffaflik yer almaktadir. Kiiresel capta kabul goren uygulamalarin temel

kurallari:

- Piyasadaki rekabeti anlamak ve sirketin rekabet giiciinii arttirmak

- Diizenleyici Kurumlar ile diizenli iletisim ve diizenlemeler ¢ergevesinde faaliyet
gostermek

- Finansal piyasalarin kosullarina goére kisa vadeli ve uzun vadeli hedefleri
belirleyip kamuoyu ile paylagsmak

- Analistlerin ve yatinmcilarin dikkat ¢ekmesini saglayan pazarlama araglarini
sirket ile optimize etmek

- Sirket organizasyon yapisini yatirimcei iligkileri ekibine gore sekillendirmek,

- Yonetim kurulu ve list yonetimin diizenli olarak bilgilendirmek,

- Kurumsal yatirimeilar ve medyaya diizenli dogru ve seffaf bilgi akisi saglamak,

- Kurumsal iletisimin yatirimer iligkileri ile tutarli s6ylemlere sahip olmak,

- Sirket galisanlarini igsel bilgi konusunda bilgilendirmek olarak ifade edilebilir.
(Guimard, 2008:159)

En iyi yatinnmci iliskileri uygulamalar, sirketlerin zayif operasyonel ve finansal
sergiledikleri zamanlarda da devrede olmalidir. Finansal paydaslar ile aradaki baglanti
higbir zaman kopmamalidir. Zor zamanlarda, sirket yOnetimi yatirnmer iliskileri

uygulamalart araciligiyla daha dnceki tecriibelerine dayanarak zorluklari nasil yonettigini
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ve siireci finansal rakamlarla destekleyerek anlatmali ve bu donemde aldig: tedbirlerin

iletisimini yaparak giiven tazelemelidir. (Uzgur, 2019:4)

2.4 Yatirima lliskileri Iletisim Araclar

Yatirinm araglarmin giinden giine gelisip ¢esitlendigi, bilgiye erisimin kolaylastigi ve
siirlarin engel olmadigi kiiresel diinyada, kurumlarin uzun vadeli kaynaga erigme imkani
artmakta, 6te yanda artan rekabet nedeni ile bir o kadar da zorlagsmaktadir. Yatirimcilarin
goziinde pay sahibi olmanin istendigi sirketler arasinda 6ne ¢ikmak, finansal basarmin
siirdiiriilebilmesi amaciyla belirlenen stratejik hedeflerin, alinan aksiyonlarin ve bu
dogrultudaki gelismelerin dogru sekilde ve zamaninda ¢ift yonlii iletisim saglanmasi ile

miimkiin olabilmektedir. (Ozbérgek, 2020:1)

fletisim araglar1 kullanilirken sirketin tiim sozciileri tarafindan tiim iletisim kanallarinda
verilen mesajlar tutarli olmalidir. Finansal piyasalarin dinamik yapisindan dolay1, kamu
ve paydaslarla olan iletisimde herkesin anlayacagi nitelikte icerik olusturulmali ve jargon
ve kisaltma kullanilmamalidir. Tletisimi gii¢lii tutmak ve iletisim araclarini etkin bicimde
kullanabilmek i¢in var olan 6nemli hissedarlar dnemli 6zel durum aciklamalar1 sonrasi
proaktif olarak aranabilir, ofis toplantilar1 roadshowlar ve yatirimei konferanslari ile

yatirimcilar birebir ya da grup halinde bir araya gelinebilir. (Uzgur, 2019:3)

Yatirimer iliskilerinin iistlendigi stratejik rolii yerine getirebilmesi igin farkli iletisim
araclarini siklikla kullanmasi gerekmektedir. Ayn1 zamanda makro bakis acisi ile ilgili
iletisim araglarinin birbiri ile konusmasin1 saglamasi ve yapilan tiim iletisimin sirket
stratejisine uyumlu olmasi sirket itibarmin korunmasi ve gelistirilmesi i¢in 6n plana

cikmaktadir. (Tiiyid, Yatirimer Iliskileri Iletisim Araglari, 2022:5)

Yatirimer iliskileri iletisim araglar1 giiniimiizde biiyiik oranda dijital ortam {izerinden
kullanilmaktadir. Dijital faaliyet raporlari, ¢evrimig¢i yatirnmci ve analist toplantilari,
cevrimici roadshowlar ve elektronik genel kurullar bu sdylemi destekleyecek en iyi
orneklerdir. Sirketlerin fiziksel iletisim yerine dijital iletisimi tercih etmelerinin gesitli
nedenleri bulunmaktadir. 2020 yilinda boy gosteren ve tiim diinyadaki yasami ¢ok ciddi
sekilde etkileyen Covid-19 pandemisi iletisimi internet aglari tizerinden gergeklestirmeye
mecbur kilmstir. Sirketlerin siirdiiriilebilirlik hedefleri kapsaminda daha az basili

materyal kullanimi internet tabanli tanitim ve iletisime sirketleri tesvik etmistir. Ayrica
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dijital iletisimi tercih etme nedenlerinden bir digeri ise dijital iletisimin sirket

maliyetlerine olan olumlu etkisidir.

2.4.1 Internet sitesi

Giliniimiizde internet yasamimizin her alaninmi etkilemistir. Diinyanin her yeri ile iletisim
ve bilgiye ulasmak internet sayesinde oldukg¢a kolaylasmistir. Sirketler, kiiresel bilgi
tedarigini internet {izerinden karsilamakta ve ayn1 zamanda olusturduklari internet siteleri

ve internet tabanli iletisim kanallar ile tliim paydaslariyla siirekli ve etkin bir iletisim

kurabilmektedir. (Akin, 2001)

Internet siteleri, internetin gelismesi ile birlikte degisen medya yapisi sonucunda
iletisimsel pratige donmektedir. Tek yonlii mesaj akisindan ¢ok yonlii mesaj akisina

evrilmistir. (Kiling & Akyol, 2019:662)

Internet siteleri, zaman ve maliyet tasarrufu yoluyla her tiir organizasyon icin genis
kitlelere iletisim olanagi sunmaktadir. Bu ozellikleri nedeniyle internet siteleri ait
olduklar1 organizasyonlar i¢in hem 6nemli bir iletisim hem de statii sembolii haline
gelmistir. (White & Raman, 1999) Yogun rekabetin yasandigi is diinyasinda sirketler iyi
tasarlanmis ve kolay kullanilabilen internet sayfasina ihtiya¢ duymaktadir. Siirekli
kullanilan ve kullanigh internet sayfalari kurumsal etkinligin ve finansal iletisimin

artmasina yardimci olmaktadir. (Tuna, 2007)

Yatirimer iligkileri agisindan internet sitesinin Onemi, sirketin operasyonel faaliyetleri,
finansal sonuglari, kurumsal yonetim ve siirdiiriilebilirlik c¢alismalar1 yatirimcilar ve
analistler agisindan 6nemli bilgilerini, seffaf bir tutum ile paylagsma istekliliginin bir
gostergesi olmasidir. Bunun yani sira kapsamli bir sekilde donatilarak yatirim diinyasinin
sirket hakkinda elde ettikleri bilgi seviyesinin derinliginin artmasini saglayan internet
siteleri, yatirimer ve analistlerin karar alma siirecinde énemli role sahiptir. Internet
sitelerini gilincel ve aktif olarak kullanan sirketler yatirimcilar ile etkin sekilde iletisim
kurmaktadir. Internet siteleri her zaman ve internetin oldugu her yerde ulasilabilir
oldugundan giivenilebilir bir bilgi kaynagi olmalarinin yani sira marka bilinirligi ve

sayginligimi arttirmaktadir. (Tiiyid, 2020:7)

Yatirnmcilar ve diger paydaslar, yatirimci iliskileri internet sitesine sirketin faaliyetleri,
yatirim planlamasi, kurumsal strateji hakkinda bilgi edinmek, temel verilere ve finansal

rakamlara erigsmek, kurumsal yonetim ve stirdiiriilebilirlik ¢alismalar1 hakkinda bilgiye
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ulasmak icin dnemi yiiksek bir platform olarak gérmektedir. Internet sitesinde yer alan
biitiin bilgilerin hem anadil hem de ingilizce ya da Fransizca gibi farkli dillerde sunulmasi

bilgiye es zamanli erisim olanagina yardimci olmaktadir. (Agar, 2019:2)

Yatirimct iligkileri alaninin, sirketlerin internet sitelerinin giris sayfalarinda listelenen ana
basliklardan biri olarak yer almasi, kullanicilarin ilgili igerige kolaylik erismesini saglar.
Bazi sirketlerin bagimsiz olarak yatirnmci iliskileri internet sitesi olusturmasi
yatirimcilarin aradiklar1 bilginin erisimini kolaylastirmaktadir. En iyi uygulamalara gore
internet sitesinde yatirimcilara sunulmasi gereken bilgileri dort temel kategori altinda

toplayabiliriz.

Bu kategorilerden ilki sirket bilgisidir. Internet siteleri “Hakkimizda” gibi ana baslik
altinda toplanan ve tiim kullanicilara sunulan Tarihge, vizyon, misyon, strateji gibi
basliklarin yani sira sirketin yaptiklari ve ileriye doniik yapacaklari gibi paydaslarin
ilgisini ¢eken tutarh bilgilere yer verilmelidir. Bu bilgiler, siklikla giincellenmeli ve her

tiir yatirimetya hitap etmelidir.

Sirket hakkinda temel bilgilere sahip olmak i¢in internet sitesi, sirket profili ve
faaliyetleri, ¢alisan sayilari, faaliyet gosterdigi lokasyonlar ve tarihgesi gibi boliimler
icermelidir. Sirketin faaliyet gosterdigi alan derinlestirilerek sirketin pazara sundugu iiriin
ve hizmetler, pazardaki rekabet durumu, pazar payr ve makroekonomik unsurlar yer
almalidir. Internet sitesi genel olarak yatirimcilarin temel sorusu olan “Neden yatirim
yapmaliyim?” sorusuna cevap verecek sekilde sirketin kisa ve uzun vadeli biiylime
stratejisini en iyi anlatacak veriler ile hazirlanmalidir. Biiylime stratejisinin yani sira
sermaye maliyetleri ve nakit akislar1 gibi, yatirim kararlarin etkileyebilecek unsurlara da

yer verilmelidir.

Ikinci kategori ise finansal bilgilere internet sitesinde kolayca ulagilmasidir. Yatirimeilar,
sirketlerin mevzuat geregi acgiklamakla yiikiimlii oldugu donemsel finansal tablolarin
yaninda sirketlerin faaliyet alanlar1 ya da verdikleri hizmetlere ait kirimlar, detayli ve ham

veriyi anlasilir ve 6zet seklinde sunmalari beklenir.

Sirketlerin mevzuat geregi zorunlu yayinladiklar1 finansal tablolar disinda sirketler
misteri sayilari, gelir kirilimi, satis adetleri gibi operasyonel performans verileri de
verilmelidir. Sirketin finansal performansi hakkinda gelecege yonelik beklentiler seffaf

olarak internet sitesi iizerinden paylasilmali ve siklikla giincellenmelidir. Yatirimcilarin
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kolaylik analiz yapabilmesi i¢in finansal tablolarin ya da diger verilerin excel, pdf gibi
dosyalarda da paylasilmasi en iyi uygulamalar arasinda yerini almaktadir. Ozel durum
aciklamalar ise diizenleyici kurumlarin zorunlu tuttugu platformlar haricinde internet
sitesinde yer almahidir ¢iinkii 6zel durum agiklamalar1 yatirirmcmin kararlarini

etkileyebilecek 6nemli haberlerini igermektedir.

Diger kategori ise hissedar bilgisi olarak tanimlanmaktadir. Paydaslar sirketin ortaklik
yapist ve hisse bilgilerine detayli ve seffaf olarak erisebilmelidir. En iyi uygulamalar
icinde yer alan hisse fiyati ve grafigi, sirketin finansal sonuglar1 agiklanacagi ve katilacagi
onemli etkinliklerin bilgilerinin yer aldig1 takvim, sirketi takip eden analistlerin listesi,
yatirimeilarin siklikla merak ettigi sikca sorulan sorular sekmesi, yatirimer iligkileri ya da
sirket yetkilisine ulasabilmek i¢in iletisim bilgileri, komiteler, sirket politikalari, genel
kurul dokiimanlar1 gibi kurumsak yonetim dosyalari gibi bilgiler internet sitesinde

erisilebilir olmalidir.

Doérdiincti kategori ise siirdiiriilebilirlik sekmesidir. Kiiresel olarak hayatimizin her
alaninda 6nemli bir yere sahip olan siirdiiriilebilirlik kavrami, hem sirketler hem de
paydaslar i¢in 6nemli bir hale gelmistir. Sirketler yaptiklar1 ve yapacaklari faaliyetlerin
stirdiiriilebilirlik ilkelerine uyumlu olmasina dikkat etmekte ve bu konu tizerinde titizlikle
calismaktadir. Internet sitesinde mutlaka siirdiiriilebilirlik konusu icin ayr1 bir bélim
tasarlanmalidir. Sirketler bu boliimde siirdiiriilebilirlik stratejilerini ve onceliklerini agik
bir sekilde paydaslar ile paylasmalidir. Siirdiiriilebilirlik raporlarini hazirlamaya ve
internet sitesi lizerinden kamuoyu ile paylasmaya ozen gostermelidir. Yayinlanan
raporlarin hazirlanma sekli ve uyum gosterdigi uluslararasi kriterler belirtilmelidir.

(Tiyid, 2020:9)
Yatirimeilar ile en iyi iletisimi kurmay1 saglayan internet sitesi en iyi uygulamalar::

- Son 5 yila ait yatirinmer sunumlar1 ve webcast ve podcast kayitlari,

- Sirket halka arz oldugu tarihten itibaren biitiin faaliyet raporlar1 ve yonetici
aciklamalari,

- Sirket halka arz oldugu tarihten itibaren biitlin finansal raporlar,

- Hisse senedinin son 5 yillik fiyat bilgileri ve grafigi,

- Toplam hisse getirisi ve temettii hesap makinesi,

- Diizenleyici kurum bildirimleri ve analist listesi,
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- Kurumsal Yonetim Bilgi Dokiimanlari,

- Finansal tablolarin excel, pdf gibi ¢esitli dosya formatlarinda verilmesi,

- Finansal takvim ve etkinlik takvimi,

- Ozel durum aciklamalari,

- Pazar, sektor, operasyonel, makroekonomik veriler,

- Sirdiiriilebilirlik raporlart,

- Tutarli ve abartisiz beklentiler,

- Sirket birlesme ve boliinmeye dair bilgi dokiimanlari,

- Organizasyon yapisi ve faydali linkler olarak 6zetlenebilir. (Q4, 2017:20 ve Agar,
2019:2)

Internet sitelerinin yaninda telefon ve tablet gibi mobil cihazlarin yayginlasmasi dijital
iletisimde mobil uygulamalar1 6n plana c¢ikarmistir. Yatirnmci iliskileri agisindan,
sirketlerin internet sitesinin mobil uygulamasinin olmasi, hem yerel yatirimcinin hem de

uluslararasi yatirimcinin bilgiye erisimini kolaylastirmaktadir.

2.4.2 Faaliyet raporu

Faaliyet raporu, her seyden Once, bir sirketin bastan sona biitiin bilgilerinin bulundugu
yillik ve ¢eyreklik olarak yayinlanan yasal gerekliliklerin karsilandig1 bir yayindir. Bu
nedenle yasal bir belge olarak gegmektedir. Bununla birlikte, ayn1 zamanda en 6nemli
yatirimet iliskisinin araglarindan biridir. Yatirime iligkileri araci olarak sadece bir
sirketin finansal durumu hakkinda paydaslari bilgilendirmek icin degil, cok daha 6nemlisi
Oziinii anlatarak yani sirketi bir yatirirm durumu olarak anlatarak sirketi potansiyel ve
gergek yatirimcilara cazip hale getirmek igin kullanilir. Burada bir sirket, gelecekte
basarili olma ihtimali hakkinda bir izlenim birakmak i¢in basarilarini ve hisselerinin
yatirim potansiyelini gosterir. Yatirim acisindan 6z kaynaklarinin degerini artirmak ve
sermayesini etkin bir sekilde kullanmak anlamina gelen gelecekteki basari, yonetimin
liyakati ve sirket hedeflerini planlama ve gergeklestirme yetenegi gibi biiylik 6l¢iide
finansal olmayan faktorlere baglidir. Yatirimcilar i¢in cazip hale gelmek igin, sirketin
olumlu bir imajin1 olusturan ve giivenilir bir sirket hikayesi anlatmasi gerekir. (Marcus,

2005:119)

Yatirimcilar her ne kadar sirket hakkinda bilgi edinmek i¢in sirketin internet sitesini
kullansa da halka agik bir sirketin faaliyet raporu birincil ve kapsamli bilgi kaynagidir.

(Irwin, 2023:29) Tiim iletisim kanallar1 arasinda tutarlilik saglamak ve faaliyet raporlarini
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farkli hedef gruplar tarafindan kullanilan ayr1 bir bilgi kaynagi olarak diisiinmemek

onemlidir. (Ditlevsen, 2012:380)

Faaliyet raporlarinda, okuyucular sirketin ve iiriin ya da hizmetlerinin bir tanimini
bulmalidir. Cesitli iiriin ve hizmetler sundugu takdirde her bir iirlin grubuyla ilgili kisa da
olsa bilgilere yer vermelidir. Sirketin pazardaki konumu, rekabet avantajlar1 ve sektor
bilgisi yatirimcilar ile seffaf olarak paylagilmalidir. Yatirimer iliskileri, faaliyet raporunda
Yénetim Kurulu ve Ust Diizey yéneticilerinin mesajlarina da yer vermelidir. Bu mesajlar
sirketin stratejisi dogrultusunda ydneticilerin vizyonunu ve sirketin gelecek potansiyeli
hakkinda yatirimciya bilgi veren paha bigilemez bir iletisim aracidir. Mesajlar yil i¢cinde
meydana gelen 6nemli olaylar1 ve ekonomik gelismeleri detayli olarak igermelidir.
Sirketin finansal tablolarina ek olarak sirketin faaliyetlerini, mevcut ve gelecek
potansiyelini etkileyen muhasebe standartlari, yonetim tarafindan kullanilan ekonomik
gostergeler gibi finansal analiz verilerini faaliyet raporlarinda 6ne ¢ikarilmalidir. Hisse
fiyat1 ve hisse performans grafigine yer verilmeli ve yatirimct iligkileri ekibinin yil
icindeki faaliyetleri belirtilmelidir. Faaliyet raporu yatirimecilar tarafindan kolay
okunmali, yatirimcinin ilgisini ¢ekecek konsept taragima sahip olmali ve igerik ve

gorsellik agisindan zengin olmalidir. (Guimard, 2008:128)
Faaliyet raporlarinin temel olarak hedefleri ve faaliyet raporu en iyi uygulamalari:

- Mevcut ve planlanan faaliyetleri hakkinda bilgi vermek,

- Mevcut ve potansiyel paydaslar1 bilgilendirmek,

- Yonetim kurulunu ve iist yonetimi tanitmak,

- Sirketin gelecegini yatirimcilara detayl olarak iletmek,

- Sahip oldugu avantajlar1 ve riskleri paylagsmak,

- Sirketin faaliyet gosterdigi sektor dinamikleri ve Pazar durumu hakkinda bilgi
vermek,

- Personel sayisi, calisan haklar1 ve kurumsal sosyal sorumluluk c¢alismalari
hakkinda bilgi vermek,

- Kurumsal yonetim cergevesinde komiteler, politikalar ve genel kurul
toplantilarina ait dokiimanlarin detayli olarak sunulmasi,

- I¢ ve dis denetim uygulamalarinin yatirimeilar ile paylasiimast,

- Sirket kurumsal stratejisinin yonetim kurulu mesajlari ile yatirimciya anlatmak,

- Detayl olarak sirketin finansal durumunu mali gdstergeler ile desteklemek,
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- Sonuglart genis bir baglamda dis faktdrler ve piyasa durumu ile birlikte
yorumlamak,
- Siirdiiriilebilirlik kapsaminda yapilan c¢alismalart ve hedeflenen projeleri

anlatmak olarak ifade edilebilir. (Icr, 2022:6)

Faaliyet raporlari, yatirnmeilarin erisimi kolaylasmasi i¢in dijital olarak da sirketlerin
internet sitesinde yayinlanmaya baslamadir. Bu durum sirketin paydaslarla olan

iletisimini arttirmak ve sirketin stirdiiriilebilirlik hedeflerini gergeklestirilmesine yardimci

olmaktadir. (Q4, 2017:23)

2.4.3 Yatirnmel sunumu

Yatirimc1 sunumlari, sirketin operasyonel faaliyetleri, finansal sonuglari, uzun vadeli
stratejileri, yatinmlart ve gelecege yonelik degerlendirmeleri paylasmak igin
kullanabilecekleri 6nemli bir iletisim aracidir. Yatirimer sunumlari etkin kullanildigi
zaman yatirim kararlart agamasi kolaylastirmaktadir. Uzun vadeli diisiiniildiigiinde
paydaslarin ihtiya¢ ve beklentilerine cevap verebilen sunumlar yatirimcilar i¢in deger
yaratmaktadir. Yatirimer sunumlari, profesyonel bir yaklagim ile hazirlanmali ve
yatirrmcinin dogru ve seffaf bilgilendirilmesi amaci ile kurgulanmalidir. En 6nemli
noktalardan birisi ise yatirimeinin sirkete neden yatirim yapmasi gerektigini kisa ve 6z
mesajlarla, yatirnmcilarin zihnini bulandirmadan net bir sekilde vurgulamasi gerektigidir.

(Tiiyid, Yatirimer Iligkileri iletisim Araglar, 2022:7)

Yatirimcei sunumlarinda, kamuoyu ile paylasiimayan bilgiler ve finansal veriler, sunumda
yer almamalidir. Sunum, paydaslar1 hedefleri ve ihtiyaglarii karsilamali, sirketin
hedeflerini gelecek zamanlarda da takip etmelerini saglamalidir. Sunumlar, mevcut veya
gelecek yillara iligkin goriiniimiin 6zetlenmesi ile bitirilmemelidir. Aksine, sunumun
dinamik bir yapida ve dinleyicileri heyecanlandirmasi gerekmektedir. Yatirimeilar,
sunum sirasinda dogaglamadan hoslanmadiklart igin, sunumun yazili bir metni ve
sunumu yapacak kisilerin 6nceden prova yapmasi ve kilit noktalar1 tasarlamas1 gerekir.
Bu durum, sunumun profesyonelligine katkida bulunarak yatirimcinin odagmni
arttirmaktadir. Sunumlarin farkli dillerde de kamuoyu ile paylasilmasi uluslararasi
yatirimcilarin sirkete olan ilgisini arttirmaktadir. Sunumlar diger kanallar ile verilen
mesajlarla tutarli ve giincel olmali, her dinleyici kitlesine gore uyarlanmalidir. (Guimard,

2008:122)

43



Yatirimcr sunumlart hazirlanirken 6nemli noktalardan biri ise paylasilan stratejik
hedeflerin operasyonel veriler ve sermaye kullanimi1 gibi unsurlar ile bagdastirilmasidir.
Sirketlerin paylastigr hedefleri desteklemek icin bu hedeflere ulasmak i¢in ne gibi
aksiyonlar aldig1, organik ya da inorganik biiylime mi oldugu veya finansmanin nasil
saglanacagi gibi kritik noktalar da sunumda yer almali ve yatirimcilara direkt olarak
iletilmelidir. Bu sayede sirketin stratejisi ve iist yonetim kredibilitesi artacaktir. Yine
dogrulanabilir bilgilerin verilmesi, abartili ve yalan ifadelerden kaginilmasi, bilgilerin
objektif olmasi, sirketin hem olumlu hem de olumsuz yonlerinin anlatilmas1 ve benzer
sirketleri asagilamadan sirketin {istiin oldugu noktalara vurgu yapmak, sirketin itibarini

ve kredibilitesini arttiracaktir.

Yatirimc1 sunumlarinda 6nemli olan bir diger hususta, sunumun kimin yapacagidir.
Sunumun sirketin yonetiminde yer alan sunum becerilerine iyi olan yetkili bir kisi
tarafindan yapilmasi yatirimcilarin sirkete olan giivenlerini arttirir ve ilk agizdan
eristikleri bilgileri daha kolay benimsemektedir. (ICR, 2022:23 ve TUYID, Yatirimci
Mliskileri iletisim Araglar1, 2022)

Yatirimc1 sunumlarinda paydaglara verilemesi gereken ana mesaj, belirli unsurlar

etrafinda kurgulanmalidir. Bu unsurlar:

- Uzun vadeli biiyiime stratejisi,

- Bu hedeflere ulasmaktaki amag ve yapilan yatirimlar,

- Sermaye ve borglarin kullanilma stratejisi,

- Finansal amaglar1 da kapsayan kisa ve uzun vadeli hedefler olarak ifade edilebilir.

(Ttyid, Yatirrmcir Sunumlari, 2022:4)
Yatirime1 sunumunda yer almasi gereken temel olarak en iyi uygulamalar,

- Yatirimcilar1 yonlendiren kapak ve igindekiler listesi,

- Diizenleyici yasalar kapsaminda yasal uyari,

- Sirket performansinin ve sirket hedeflerinin 6zet olarak verildigi yonetici 0zeti,

- Sirketin mevcut ve potansiyel faaliyetlerini belirten sayfalar,

- Sirketin faaliyet gosterdigi tilkelerdeki makroekonomik durum, yer aldig1 sektor
dinamikleri, gelir ve gider kirilim 6zetleri,

- Sirketin rekabet avantajlar1 ve hacim bakimindan benzer sirketler ile

karsilastirilmast,
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- Sirketin Ar-Ge ve inovasyon faaliyetleri,

- Satis ve pazarlama stratejileri,

- Operasyonel ve finansal performans gostergeleri

- Kurumsal yonetisim c¢aligsmalari,

- Siirdiriilebilirlik hedefleri ve yapilan ¢aligmalar,

- Yatirimer iliskileri iletisim bilgileri olarak ifade edilebilir. (TUYID, Yatirimci
Miskileri Iletisim Araglari, 2022 ve SIX, 2023:78)

2.4.4 Yatirimel ve analist toplantilar

Yatirimcilar ve analistler ile kurulacak dogru iletisimin hisse degerine yapacag etkinin
farkinda olan yatirimer iligkilerinin en 6nemli araglarindan birisi de fiziki ve dijital
toplantilardir. Diinya’da Covid-19 Pandemisi yasandiktan sonra iletisim kurmak biiyiik
oranda dijital iletisime ddniismiistiir. Almanya Yatirimer iliskileri Dernegi (DIRK) ve
EY’in 2021 yilinda ortaklasa gergeklestirdigi ankette dijital ortamda yapilan roadshowlar
ve yatirimcl sunumlarinin glinlimiizde ve gelecekte daha sik kullanilmasi gerektigi
sonucuna ulasilmistir. Dijital ortamda yapilan yatirimer ve analist toplantilar sirketlere,
zaman tasarrufu, maliyet tasarrufu ve daha genis kitlelere daha az zahmet ile ulasma

imkani tanimaktadir. (Dirk ve Ey, 2021:9)

Yatirimcei iliskilerinin etkin bir iletisim araci olarak diizenledigi toplantilar; yatirimei
konferanslari, birebir toplantilar, roadshowlar, analist ve yatirimecr giinleri, saha
ziyaretleri, medya turlari, telekonferanslar, webcastler ve podcastler gibi farkl
formatlarda diizenlenmektedir. (Tiiyid, Yatirime iliskileri Iletisim Araglari, 2022:4) Hem
iist yonetimin hem de yatirimcei iligkilerinin bu toplantilara zihinsel olarak tam odakli bir
sekilde katilmas1 hayati 6nem tagimaktadir. Analistler ve yatirimcilar sirket yonetiminin

azmine ve kararliligina tanik olmak isteyeceklerinden toplanti 6ncesi hazirlik ve prova

6nemli bir konudur. (Tadawul, 2018:16)

Yatirimer iligkileri ekibi toplanti dncesinde hissedar tespiti ve yatirimci hedeflemesi
caligmalar1 kapsaminda toplantiya katilacak kisilerin egitimleri, tecriibeleri, yatirim
stratejileri, daha dnce yatirim yaptig: sirketler, dikkat ettikleri unsurlar, beklentileri ve
ihtiyaclari, tutum ya da tepkilerini tespit edip hazirlik yapmalidir. Toplanti sirasinda bir
sonraki toplantilar i¢in goriisiilen kisiler hakkinda yeni kriterler tespit etmek ya da var

olanlar1 daha detayli tespit etmek i¢in ¢aba sarf etmelidir.
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Birebir toplantilar ya da grup toplantilari, yatirimeilarin direkt talepleri ile ya da kurumsal
yatirimeilarin, yatirim firsat1 gordiikleri sirketleri daha yakindan tanimak igin toplanti
talep edebilir. Sirketi yakindan takip eden analistler de son gelismeler hakkinda bilgi
almak icin sirketin yatirimci iliskileri ve sirket yonetimi ile toplanti talep etmektedir. Ayni1
zamanda bu toplantilar kii¢iik gruplar halinde de gergeklesebilir. Bu toplantilar fiziksel
ya da ¢evrimigi olarak gergeklesebilir. (Tiiyid, Yatirimcir Toplantilari, 2022:4)

Roadshow toplantilari, sirket yoneticileri ve yatirnmcilar arasinda bir dizi dogrudan
toplantidan olusur ve sirketin mevcut hissedarlariyla diyalogu siirdiirmek ve potansiyel
yatirimcilar arasinda farkindaligi arttirmak amaci ile bir ya da birden fazla piyasada belirli
bir siire boyunca diizenlenmektedir. (Prat, 2023:113) Roadshow toplantilari, “Deal
Roadshow” ve “Non-Deal Roadshow” olarak ikiye ayrilmaktadir. Deal roadshowlar
birincil halka arz, ikincil halka arz, bono veya tahvil ihract 6ncesi gibi belli bir amag
giiden toplantilar olarak tanimlanmaktadir. Non-deal roadshowlar herhangi bir belli amag
olmadan mevcut ve potansiyel yatirimcilara sirketi tanitma ve sirket hakkinda bilgi
aktarma maksadiyla yil icinde diizenli yapilan toplantilardir. (Tiyid, Yatirimci
Toplantilari, 2022:4) Non-deal roadshowlar ayrica hissedarlar1 ile aktif bir iletisim
kurmaya calisan bir sirketin yatirnmer iliskilerine bagliligi hakkinda net bir mesaj
iletmektedir. Toplantinin verimini ve iletisim etkinligini yiikseltmek i¢in bu toplantilar
genellikle yatirimcr hedefleme ¢alismalari ile yiriitilmektedir. (Tadawul, 2018:31)
Roadshow toplantilar1 halka agik ve birebir toplantilar: birlestiren bir yapiya sahiptir. Bu
toplantilarda finansal analistler ve kurumsal yatirimcilar ile goriisiilmektedir. Roadshow
toplantilarinin basariya ulagmasi igin yatirimer iligkileri tarafindan en ince ayrintiya kadar

planlanmasi gerekmektedir. (Guimard, 2008:136)

Webcast, podcast ve telekonferans toplantilart yatirimcr toplantilarimin  diger
formatlaridir. Sirketler, dijital iletisimin faydalarindan yararlanmak amaci ile ¢evrimigi
toplantilara daha fazla egilim gostermektedir. Sirketler genel olarak stratejik hedefleri
paylasma ve c¢eyreklik finansal sonu¢ aciklamalarini bu toplantilar vasitasiyla
gerceklestirmektedir. Bu toplantilar kriz giinlerinde acil miidahale etme, ¢esitli yatirimci
kitlelerine ayni anda bilgi erisimi sunma ve bilgi arsivi yaratma konusunda sirketlere
fayda saglamaktadir. (Guimard, 2008:145) Webcast ve podcast yaymlari sirketlerin

internet sitelerin arsivlenmis olarak bulunmali ve yatirimcilar ile sifresiz olarak
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paylagilmalidir. Ayrica bu yayinlarin transkriptine uluslararas: yatirimer kitlesine hitap

edebilmek icin internet sitesinde hem yerel dil hem de Ingilizce olarak yer verilmelidir.

Analist ve yatirimci giinleri, sirkete olan ilginin artmasi ve sirketin kendini daha iyi ifade
edebilmesi amaci ile diizenlenmektedir. Bu tiir etkinliklere alic1 ve satici taraf analistleri,
kurumsal yatirimcilar, tahvil yatirimeilari, derecelendirme kuruluslari ve finans basini
katilmaktadir. Genelde fiziksel olarak yapilmasi tercih edilse de ¢evrimigi olarak da
diizenlenebilir. (Prat, 2023:112) Bu toplantilarda sirket yonetimi ve yatirimer iliskileri,
finansal sonuglardan gelecek yilin finansal goriiniimiine, yeni iiriinlerden kurumsal
stratejiye ve finans gevrelerinin ilgisini ¢ekebilecek konularda derinlemesine bilgi akisi
saglamaktadir. Bu toplantilar mevcut yatirimcilarin yani sira potansiyel yatirimciya
ulagsmanin bir anahtaridir. Yatirimc1 giinleri sirketin merkezi ya da tesislerinde
diizenlenebildigi gibi Londra ya da New York gibi kiiresel finans merkezlerinde de

diizenlenebilir. (DiStaso, 2018:98)

2.4.5 Medya ve sosyal medya

Sirketlerin, yazili, gorsel ve dijital mecralarda gerceklestirdigi roportaj, etkinlik, basin
aciklamalari ve bilgilendirilmeler genellikle sirketin kurumsal iletisim ekipleri tarafindan
gergeklestirilmektedir. Bu siirece yatirimer iliskilerinin de kontrol mekanizmasi olarak
dahil edilmesi, igeriklerin tutarli ve mevzuata uyumu agisindan onemlidir. (Tiyid,
Yatirime {liskileri Iletisim Araclar1, 2022:7) Medya biiltenleri, haberlerin hizl1 ve etkili
sekilde iletilmesi ve yayilmasi i¢in 6nemli bir aragtir. (Six, 2023:84) Sirketin medya ve
basin iligkileri, sirketin biiyiikliigline ve yatirimci iliskileri ekibinin yeteneklerine bagl

olarak degismektedir. (Tadawul, 2018:17)

Sosyal medya terimi, kullanicilarin diger kullanicilar ile etkilesime girmesine ve igerik
liretmesine olanak taniyan internet tabanli dijital platform olarak tanimlanabilir. Cesitli
arkadaglik siteleri, bloglar, bilgi paylasim siteleri, dosya paylasim siteleri ve sohbet

uygulamalari gibi kategorilere ayrilmaktadir. (Valentine, 2015:66)

Bagaril1 bir sosyal medya kullanimi, bir sirketin yatirimer iliskileri internet sitesine gelen
ilgiyi arttirabilir, sirketin verdigi stratejik ve kurumsal mesajlarin mevcut ve potansiyel
kitlelere erisimi genisletebilir. Aktif sosyal medya kullanimi, sirket hakkinda
kamuoyunun neler diisiindiigii ve hakkinda neler sdylendiginin izlenmesine olanak

tanimaktadir. Bu sdylentilerin yanlis olmasi durumunda bu bilgileri diizeltmek ve sirketi
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sosyal medya hesaplar1 ve kurumsal internet sitesini yatirimecilarin ilgisine gore

diizenlemeye yonlendirmektedir. (Tadawul, 2018:35)

Sosyal medyanin sirketlere ve yatirimei iligkileri ekibine faydasi oldugu kadar potansiyel
risklerde barindirmaktadir. Sosyal medya dogas1 geregi hizli, nemsiz, eglence icerikli,
gecici ve dedikodu agirlikli olma egilimdedir ve igerik anlaminda zengindir. Sosyal
medya platformlar1 giinlimiizde kiiresel olarak tiim kitlelere hitap ettiginden dolay1 haber
akisinin iy1 yonetilmesi ve zamaninda miidahale edilmesi gerekmektedir. Sirket hakkinda
sosyal medya ilizerinden yayilan yanlig soylentileri ya da yatirimcilarin yatirim kararlarini
etkileyecek, sirketin hisse fiyatina etki edebilecek nitelikteki bilgileri, diizenleyici
kurumlarin mevzuatina uygun olarak gerceklestirecegi 6zel durum agiklamalari ile dogru
bir sekilde kamuoyu ile paylasmalidir. Sirketler sosyal medyanin potansiyel risklerini
zamaninda yapacaklar1 6zel durum agiklamalar ile engellemektedir. Ozel durum
aciklamalari, medya ve sosyal medyanin potansiyel risklerini engellemekle beraber
kamuoyunu dogrudan bilgilendirmek i¢in 6nemli bir isleve sahiptir. (Valentine, 2015:67
ve TUYID, Yatirime Iliskileri iletisim Araglari, 2022:7)

Bir¢ok sosyal medya platformu iliski tabanli olarak kurulmustur. Miisteriler ve
yatirimcilar, sosyal medya iizerinden sirketlerin kendileri ile iletisime ge¢mesini arzu
ederler. Yatirimcilar sosyal medya daha fazla ilgi, zamaninda giincellemeler, seffaflik ve
gercek zamanh etkilesime deger vermektedir. Bunlarin yan1 sira yatirimcilar piyasa ve
ekonomi trendleri, yeni iiriin bilgileri, yatirnm ve planlanan faaliyetler hakkinda bilgiler,
sirket gecmisi ve sirket yonetimi gibi bilgilere erismek istemektedir. Sirketler ve yatirime1
iligkileri ekipleri, markalarinii pazar konumlarin1 ve rekabet avantajlarin1 gliglendirmek
i¢cin yatirimcilar ve kamuoyu ile iletisimlerini kontrol merkezi ¢ergevesinde medya ve

sosyal medya iizerinden arttirmalidir. (Valentine, 2015:70)

2.4.6 Genel kurul toplantilar

Genel kurul toplantilari, halka agik sirketler tarafindan gerceklestirilen yasal olarak
zorunlu etkinliktir. Genel kurullar, sirketlerin yoneticilerinin se¢imi ve diger yonetisim
konularini ele almak i¢in hissedarlar ile yapilan toplantilardir. Genel kurullara katilim, bir
sirketin sicilinde yer alan hissedarlar ve yasal olarak belirledikleri vekiller ile sinirladir.
Genel kurul toplantilari, yoneticilerin hissedarlari sirket gelismeleri hakkinda bilgi ilettigi
toplantilardir. Ayn1 zamanda yoneticiler ve hissedarlar i¢in bir etkilesim firsatidir. Genel

kurul toplantisinda kullanilan stratejiyi sirketin, yoneticilerinin ve yonetim kurulunun
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erigsebilirligini, seffafligi1 ve etkinliini gostermesi amaci c¢ergevelemelidir. Bu
toplantida sirket bir 6nceki yilin sonuglarini sunarak faaliyetler hakkinda degerlendirme

yapmaktadir. (DiStaso, 2018:97)

Genel kurul toplantilarinda yatirimer iligkileri ekibi, CEO gibi iist diizey yoneticilerin
konusmalarini ya da konugmalarin igerdigi bilgileri es zamanli olarak ¢esitsi raporlar ya
da basin biiltenleri arayaciligi ile kamuoyu ile paylagsmalidir. Bu konugmalar sirketin bir
girisimi  hakkinda bilgiler veya stratejik bakis agismni icermelidir. Genel kurul
toplantilarinda soru cevap oturumu diizenlemeler ¢ercevesinde mutlaka gerceklesmelidir.
Sirket yOnetimi tarafindan verilen cevaplarin kalitesi, yonetimin ciddiyetini
gostermektedir. Genel kurul toplantilar1 hem sirket hem de hissedarlar i¢in muazzam bir
diyalog firsati sunmaktadir. Yabanct hissedarlarin ¢ogunlugu ve Covid-19 pandemisinin
getirdigi zorunlu kisitlamalar gibi sebeplerle genel kurullar, elektronik ortamda
gerceklestirilebilir. Ayn1 zamanda genel kurul toplant1 belgelerini sirketler ingilizce gibi
yabanci bir dilde de yayinlamalidir. Genel kurul 6ncesinde ve toplant1 boyunca kurumsal
iletisim ve yatirimer iliskileri ekipleri sirketin degerini ve kiiltiiriinii aktarmak i¢in beraber
calismalidir. Bu toplantilar girket itibarinin yiikseltilmesi ve imajinin tanitilmasi i¢in bir
firsat olarak goriilmeli ve odak her firsatta sirketin stratejisini sunmak olmalidir. Bireysel
yatirimeilarin, kurumsal yatirnmcilarin ve analistlerin beklentileri seffaf bir sekilde

karsilanmali, yapilan sunumlar biitiin kitlelere hitap etmelidir. (Guimard, 2008:148)

2.5 Yatirima lliskileri Uygulamalarinda Yapay Zeka

Son zamanlarda diinyanin giindemin oturan ve ciddi yatirnmlar alan yapay zeka, insan
zekast gerektiren bir ¢cok gorevi yerine getirebilen makineler olusturmay1 amaglayan
bilimsel bir disiplin olarak tanimlanmistir. Yapay zeka calismalar1 yaklasik 60 sene 6nce
baslamistir. Temel olarak iki farkli aragtirma alani i¢ermektedir. Birincisi kurallara,
mantiga ve sembollere dayanir. Aciklanabilir nitelige sahip olmakla beraber eger sorun
dogru bir sekilde tanimlanmigsa belirli bir sorun i¢in her zaman dogru bir ¢dziim
bulmaktadir. Diger arastirma alani ise Orneklere, veri analizine ve korelasyona
dayanmaktadir. Coziilmesi gereken problemin eksik ya da kotii tanimlanmis oldugu
durumlarda uygulanabilir. Ancak bu tiir yapay zeka cok fazla veri gerektirir, genellikle
daha az aciklanabilir ve her zaman kiigiik bir hata payr bulunmaktadir. Yapay zeka

hakkinda yapilan bu iki ¢aligma ve diisiinme bigimi, her ikisinin de avantajlarini
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maksimize etme ve dezavantajlarini minimalize etmek igin gliniimiizde daha fazla

birlestirilmektedir. (Rossi, 2019)

Yapay zeka, yiikselen trendiyle beraber yatirnmci iligkilerinin bir araci olmaya
baslamistir.  Yatirimecir  iligkilerine  ¢esitli  faydalar  sunarak  ¢alismalarini
kolaylagtirmaktadir. Yapay zeka destekli yazma araglar ile yatirimciya sunulan ilgi
cekici rapor ve belgeleri olusturmak miimkiin hale gelmistir. Bu araglar sunulan icerigin
yaraticiligini arttirarak raporun dilini daha kolay anlasilabilir hale gelmesine yardimci
olmaktadir. Yazma araclarinin bir diger iyi yani ise yazdirilan belgenin profesyonel
bicimde farkl dillere ¢evrilmesidir. Yapay zeka kisisellestirmenin merkezinde giiclii bir
sekilde kendine yer edinmistir. Yapay zekanin bu 6zelligi sayesinde ge¢mis etkilesimleri
veri olarak kullanarak yatirimcilarin  kriterlerine goére wuyarlanmig raporlar
olusturmaktadir. Bu 6zelligin en kullanish yani ise finansal ve teknik dili anlamakta
zorlanan yatirimcilar i¢in daha basit raporlar olusturabilmesidir. (Yiicel, 2024:1) Ayrica
iletisimi belirli yatirnmci1 profillerine gore kisisellestirmesi, yatirimci ile etkilesimi
arttirmaktadir. Yine kisisellestirme o6zelligi ile yatirimcilarin gegmis yatirimlari ve
tercihlerini analiz ederek potansiyel yatirimcilart belirleyebilmektedir. Giiglii 6zellikleri
sayesinde finansal raporlarin 6zetlenmesine de yardimci olabilmektedir. Ayrintili olarak
3 aylik ve yillik finansal raporlardan ydnetici 6zeti ve dnemli noktalar1 hizli bir sekilde
olustururken finansal paydaslar i¢in daha anlasilabilir hale getirilebilir. Finansal sonug
aciklama toplantilart 6ncesinde bu toplantilar i¢in anlamli metinler yapay zeka yardimi
ile olusturulabilir. Yapay zeka daha onceki transkriptleri analiz ederek iyilestirilmis bir

rapor olusturabilir. (BNY Mellon, 2023:5)

Yapay zekanin Dogal Dil Olusturma (NGL) arac1 sayesinde ge¢cmis verilere ve analist
raporlarina dayanarak taslak rapor olusturma ve toplantilarda sorulabilecek en olasi
sorular1 tahmin edebilir. Toplantilara hazirlanirken yapay zeka destekli tasarim araglari
sayesinde finansal verilerin ya da projeksiyonlarin gorsel olarak dikkat ¢ekici sunum ve
grafikler yaratilabilir. Yapay zekanin tasarim yoniinii efektif olarak kullanarak yatirimei
sunumlar1 yatirimel da heyecan uyandiran hale gelebilir. Yapay zeka tasarim aracglari
Yatirimcr sunumlarinda verilmek istenen mesajlar1 ve finansal verileri daha agik bir

sekilde on plana ¢ikarabilir. (Gebhardt, 2023 ve Yiicel, 2024:2)

Internet sitesine eklenecek yapay zeka sohbet robotlari, yatirimcilara hisse senedi

performansi, temettii politikalari, finansal sonug¢ 6zeti ya da yaklasan etkinlikler gibi
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sorulara aninda cevap verebilir ve site arayliziinde kolayca yonlendirebilir. Yapay zeka
sayesinde duyarlilik analizi araglari sayesinde yatirimci duyarliliginda, sosyal medya ve
cesitli haberlerde yer alan c¢esitli egilimleri ve ortaya ¢ikarabilmek icin biiyiik verileri
analiz etme yetenegine sahiptir. Analiz sonucunda sirket tarafindan verilen mesajin
kamuoyu tarafindan nasil anlasildigina dair bilgiler vermektedir. Hisse fiyat1 ve hisse
performansina yonelik olarak ge¢mis verilere ve piyasa duyarliligina dayali olarak piyasa
dinamikleri ve potansiyel riskleri i¢eren analizleri yatirimer iligkilerinin Oniine serebilir.

(BNY Mellon, 2023:5 ve Yiicel, 2024:2)

Yapay zekanin giiclii yapist ve kullaniglarini araglarina ragmen biinyesinde ¢esitli riskleri

de barindirmaktadir:

- Yapay zeka giinimiizde hala gelistirme asamasindadir. Tam olarak bitmis bir
makine olmadigindan dolay1 sonuglarin dogrulanmasi gerekmektedir.

- Yapay zeka yardimi ile olusturulan calismalar seffaflik ve giiven ilkelerine aykiri
olarak sonug¢ verebilir. Bu konuda kontrol mekanizmasinin devreye girmesi
gerekir.

- Her teknolojik siiregte oldugu gibi yapay zeka teknolojisinde gizlilik gibi etik
hususlar dikkatle incelenmelidir. (Yiicel, 2024:2)

2.6 Literatiir Taramasi

Yatirimer iliskileri konusunda yapilan yerel ve uluslararasi ¢aligmalar bu bdliimde yer

almaktadir.

Craven ve Marston (1997), Birlesik Krallik sirketleri yatirimen iligkileri siireglerine dair
bir calisma gerceklestirmistir. Calismanin amaci yatirimer iliskilerini arastirirken,
yatirnmet iligkileri faaliyetleri ile kurumsal yonetim arasindaki iliskiyi incelemektir.
Caligsma sonucunda sirketin biiytikliigii ile gelismis yatirimer iligkileri degerlendirilmeleri

arasinda pozitif iliski bulunmaktadir.

Brennan ve Tamarowski (2000), calismalarinda yatirimer iliskileri, likidite ve hisse
fiyatlar1 arasindaki iliskiyi ortaya koymay1 amacglamistir. Arastirma sonucunda, etkin
olarak kullanilan yatirimer iligkileri uygulamalarinin hisse fiyatinin fiyat hareketlerine

pozitif etkisi oldugu tespit edilmistir.
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Chang, D’ Anna, Watson ve Wee (2006), yatirime iliskilerinin bilgi asimetrisine etkisini
arastirmak amaci ile Avustralya borsasindaki sirketlere internet tabanli bir anket
uygulamustir. Yatirimer iligkileri tarafindan yapilan agiklamalarin bilgi asimetrisini

etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Kara, Sarikaya ve Temizel (2009), piyasa ile yatirimer iligkilerinde gliven olusumunun
onemi ve ekonomiye olan katkilarini ele almistir. Calismada gliven olusumda etkin bir
ara¢ olarak Kurumsal Sosyal Sorumluluk incelenmistir. Calisma sonucunda isletme
temelinde Oriilen giiven iliskisinin makro alanda kendini gosterdigi ve toplum ile orgiite

yonelik katma degerin arttig1 goriilmektedir.

Temizel, Sarikaya ve Bayram (2010), yatirimer iligkileri yonetiminde iletisim ve bilgi
teknolojilerinin rolii kapsamida IMKB-50 endeksinde yer alan sirketlerin internet
siteleri incelenmistir. Sonuglara gore yatirimer iliskileri bakimindan 3 isletme iyi, 12

isletme ortalama ve 34 isletme zayif olarak bulgulanmistir.

Karademirlidag ve Yilmaz (2010), sirket internet siteleri lizerinde yatirimer iliskileri ve
finansal halkla iliskiler kapsaminda sirketlerin paydaslar ile iletisim kurma big¢imlerini
incelemislerdir. Bu dogrultuda, yatirimci iliskileri ve finansal halkla iligkileri alanlari
kavramsal olarak ortaya koymak amaci ile 2008 yil1 Capital 500 listesinde yer alan ilk
100 sirketi analiz etmislerdir. Calisma sonucunda sirketlerin internet sayfasinda finansal
halkla iligkilere dair bir gorev taniminin olmadigi saptanmistir. Elde edilen bir diger
sonug ise yatirimci iligkileri kapsaminda internet sitesi kullanimi paydaglarla iletisim

kurmada 6nemli bir ara¢ oldugudur.

Hoffman ve Fieseler (2011), bir sirketin sermaye piyasalarinda degerlenmesinde rol
oynayan finansal olmayan unsurlar1 belirlemeyi ve yatirimer iliskilerinin stratejik iletisim
islevini 6n plana ¢ikartmayr amaclamistir. Elde edilen unsurlarin, yatirimer iliskilerinin
kurdugu etkin ve kaliteli iletisim sayesinde paydagslara iletilmesi sirkete pozitif katki

sagladigi belirlenmigtir.

Bushee ve Miller (2012), daha kiigiik sermayeli sirketlerin yatirnmer iliskileri
uygulamalarinin etkilerini incelemeyi amacglamistir. Calisma sirasinda, sirketlerle yapilan
goriismede yatirimei iligkileri stratejilerinin kurumsal yatirimcinin ilgisine yonelik

oldugu belirlenmistir. Calisma sonucunda, yatirimci iliskilerini giiglendiren kiigiik
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sermayeli sirketlerin kurumsal yatirnmcinin dikkatini ¢ektigi ve dolayisiyla sirket

goriiniirliigii ve piyasa degerinin arttig1 gozlenmistir.

Alberti-Alhtaybat ve Al-Htaybat (2015), ¢alismasinda Orta Dogu bolgesindeki web 2.0
tabanli sosyal medyanin yatirnmcr iligkileri i¢in kullanimini arastirmaktadir. Calisma
sonucunda Orta Dogu bolgesi icin sirketler tarafindan sosyal medya tabanli yatirimet

iliskileri uygulamalarinin kolaylikla benimsenmeye basladig1 saptanmaistir.

Kostakoglu ve Temizel (2016), Borsa Istanbul’da islem gdren madencilik sektdrii
sirketlerini internet tabanli yatirimci iligkileri agisindan incelemistir. Calisma ilgili

sirketleri birbirleri ile karsilastirarak yatirimei iliskileri alanindaki eksikleri belirlemistir.

Baygelebi ve Temizel (2016), yatirime iligkileri internet siteleri ile TOPSIS performans
siralamasi arasindaki iliski tizerine analiz yapmistir. Arastirma, Dokuma Giyim Sanayi
ve Deri Imalat Sektdriinde islem goren 15 sirketin internet siteleri {izerinden yapilmustir.
Calisma sonucunda, iki sirkette negatif yonli iligki tespit edilirken, diger sirketlerde

herhangi bir iliski tespit edilememistir.

Temizel ve Lafdal (2017), Borsa Istanbul’da islem géren GYO sirketleri internet siteleri
yatirimet iliskileri igeriklerini incelenmistir. Gayrimenkul yatirim ortakligi sektoriinde
faaliyet gosteren sirketlerin birbirleri ile karsilagtirildigr ¢alismada, yatirimer iligkileri

puanlart ile piyasa degerleri arasinda anlamli bir iliski kurulamamaistir.

Ulucan, Esen ve Temizel (2017), calismalarinda Borsa Istanbul endeksinde yer alan
sirketlerin internet tabanli yatirimer iligkileri uygulamalarimin BIST100 endeksinde yer

alan sirketler arasindaki konumunu incelemistir.

Temizel ve Kostakoglu (2017), Borsa Istanbul’a kote olmus sigorta sirketlerini internet
tabanli yatirimer iliskileri bakimindan analiz etmistir. Elde edilen bulgulara gore en

basarili sirket AVISA olmustur.

Basse Mama ve Kotchoni (2017), yatirimci iliskilerinin, sirketin hisse senedinin yanlig
fiyatlamasinin diizeltilme siirecinde roliinii arastirmistir. Calisma sonucunda, genel
olarak gelismis bir yatirnmer iliskileri, etkin hisse senedi fiyatlari olusturma kabiliyetlerini

kolaylastirdig1 saptanmistir.

Nel, Smit ve Briimmer (2017), ¢aligmalarinda Johannesburg Borsasi sirketleri kurumsal

web sitelerinin igerik analizini kullanarak yatirimci iliskilerinin sermaye maliyeti
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tizerindeki etkisini arasgtirmayr hedeflemistir. Arastirma, bor¢ maliyeti ile yatirimci
iligkileri arasinda anlamli ve negatif bir iliski oldugunu gostermistir. Ayn1 zamanda,
yatirimet iliskileri seviyesinin 6zsermaye maliyeti ile de anlamli ve negatif bir iligkisi

oldugu bulunmustur.

Temizel ve Coban (2017), Borsa Istanbul’da islem géren futbol kuliipleri ile ingiltere’de
halka a¢ik futbol kuliiplerinin internet sitelerini yatirimci iliskileri agisindan analiz
etmistir. Calisma sonucunda, Ingiliz futbol kuliiplerinin gii¢lii yatirimer iliskileri ve
yiiksek taraftar sadakati sayesinde sportif basar1 elde edemeseler dahi finansal agidan
kuvvetli oldugu saptanmistir. Tiirk futbol kuliiplerinin yatirimci iliskileri konusunda

mesafe kat etmesi gerektigi sonucuna ulasilmistir.

Merig, Sahin ve Temizel (2018), ¢cimento sektoriinde faaliyet gosteren Isvigre merkezli
Lafarge Holcim, Almanya merkezli Heidelberg Cement ve Tirkiye’den Cimsa
sirketlerini yatirimer iligkileri yonetimi agisindan analizini gerceklestirmistir. Calisma

sonucundan Avrupa sirketlerinin Cimsa’dan daha yiiksek puan aldig1 saptanmistir.

Temizel, Peker ve Meric (2018), iletisim sektoriinde faaliyet gosteren Vodafone, ATveT
ve Turkcell sirketlerinin yatirimer iligkileri bakimindan karsilastirilmasi yapilmaistir.
Sirketlerin faaliyet raporu, finansal sonu¢ aciklama ve internet siteleri bilgi diizeyleri
karsilastirilmis, ayn1 zamanda aldiklar1 puanlar ile piyasa degerleri ve biiyiikliikleri
karsilastirilarak yatirimer iligkileri bakimindan degerlendirilmistir. Turkcell sirketi diger
sirketlere gore kotli performans gostermistir. Calisma sonucunda yatirimer iligkilerine

verilen Onem ile piyasa degerleri arasinda anlamli bir iligki oldugu saptanmustir.

Yalim (2018), finansal halkla iliskiler araci olan y1llik faaliyet raporunu baz alarak Borsa
Istanbul’da islem gdren ulastirma sektdr sirketleri arasinda bir inceleme yapmistir. Bu
calismanin amaci ilgili sirketlerin yillik faaliyet raporlarimi finansal halkla iligkiler
kapsaminda degerlendirilmektir. Arastirma sonucunda faaliyet raporlardaki bilgilerin

asgari diizeyde verildigi tespit edilmistir.

Temizel ve Meri¢ (2019), Avrupa Birligi ve Tiirkiye Borsalarmi yatirnmer iligkileri
acisindan incelemistir. Calismada altt Avrupa Birligi {llkesi borsalari ve Borsa
Istanbul’un internet sayfalar1 degerlendirilmistir. Calisma sonucunda, elde edilen
bulgular dogrultusunda Borsa Istanbul internet sayfasinin diger borsalarma yakin oldugu

saptanmistir.
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Yetgin, Meri¢ ve Temizel (2019), Tiirkiye ve Diinyada yatirimer iligkileri uygulamalari
bakimindan ila¢ sektoriinii analiz etmistir. Calismaya AstraZeneca, Pfizer ve Eczacibasi
dahil edilmistir. En yiiksek puani Pfizer alirken en diisiik puan1 Eczacibasi almistir. Pfizer
ve AstraZeneca sirketlerinin piyasa degeri ve halka acgiklik oranlarinin daha yiiksek
oldugu tespit edilmistir. Daha biiyiik yatirimer kitlesi ile karsi karsiya kalan sirketlerin

yatirimet iligkileri uygulamalarint daha ¢ok dnemsedigi saptanmastir.

Ece (2019), yatirimcr iliskilerinin finansal iletisim diizeyi ile firma piyasa ve finansal
performansi tizerine BIST de bir uygulama gerceklestirmistir. Calismanin amaci sirketler
icin teorik gelismelerin etkilerine dair ampirik kanitlar sunmayir amaglamaktadir.
Arastirmada panel veri metodolojisi kullanilmistir. Calisma sonucunda piyasa degeri
bazinda negatif, piyasa performansi ve finansal performans bazinda pozitif seyirli ve

istatiksel olarak anlamli sonug elde edilmistir.

Kiling ve Akyol (2019), sirketlerin yatirimci iliskileri internet siteleri igeriklerini halkla
iligkiler; iliski siirdiirme stratejileri dogrultusunda analiz etmeyi amaglamistir. Caligmaya
2016 y1li Tiirkiye’nin en biiytlik 500 sirketi siralamasindaki ilk 10 sirket dahil edilmistir.
Calisma sonucunda sirket internet sitelerinde paydaslari ile iletisimi daha ¢ok giivence ve

aciklik stratejileri lizerine insa ettikleri saptanmustir.

Orgun (2020), Borsa Istanbul ulastirma sektorii 6zelinde internet tabanli yatirimei
iliskileri yonetimlerini incelemistir. Sonuglara gére, PGSUS en yliksek skora sahip sirket
olmustur. Ayrica, calismada sirketlerin elde ettikleri skorlar, calismanin gerceklestirildigi
donemde hisse fiyat hareketleri ile karsilastinnlmistir fakat anlamli bir iliski

saptanamamigtir.

Karolyi, Kim ve Liao (2020), 59 iilkeden yatirimci iligkileri yetkililerinin anket verilerini
kullanarak sirketlerin c¢esitli yatirimer iligkileri uygulamalarimi tespit etmeyi
amagclamaktadirlar. Arastirma sirasinda yatirimer iligkileri faaliyetlerinin sirket, sektor ve
tilke bazinda farklilik gosterdigi tespit edilmistir. Medyanin ilgisini daha ¢ok ¢eken biiyiik
sirketlerin yatirimer iligkileri faaliyetlerini daha ¢ok gelistirdigi gozlenmistir. Arastirma
sonucunda, sirketlerin kiiresel yatirimeilara yonelik yatirimer iligkileri faaliyetleri, daha

ylksek Tobin’s Q degerleme oranlari ile iligkili oldugu saptanmistir.

Yalim (2021), BIST30 endeksinde yer alan sirketlerin finansal halkla iliskileri

kapsaminda internet sitesi yatirimer iliskileri boliimii kullanimina dair bir arastirma
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gerceklestirmistir. Calisma sonucunda sirketler icerik ve teknoloji kategorilerinde

giiclityken, diger kategorilerde sirket genel olarak zayif kalmistir.
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3. YATIRIMCI ILISKILERINDE EN iYi UYGULAMALAR: BIST30
SIRKETLERI VE FTSE30 SIRKETLERININ YATIRIMCI ILISKILERI
UYGULAMALARI KAPSAMINDA KARSILASTIRMALI ANALIZI

Bu boliimde yapilan arasgtirmanin yontemi, arastirmanin 6rneklemi ve aragtirmada

aranan unsurlar yer almaktadir.

3.1 Arastirmanin Yontemi

Arastirmaya konu olan sorularin cevaplanabilmesi i¢in igerik analizi temel yontem

olarak belirlenmistir.

Carl Roberts yaptigi ¢alismada igerik analizini bir metine veya diger bir sembolik
materyal uygulanan herhangi bir metodolojik 6l¢meler olarak tanimlamustir. (Roberts,
1997)

Icerik analizi kendini smirlandirarak isleyene bir yontemdir. Daha isin basinda,
yapilan aragtirmanin acik ve net bir sekilde belirlenime kosulunu gbéz Oniine
almaktadir. Igerik analiz kurallara ve ilkelere kesin olarak uymak zorundadir ve bu
ylizden arastirma yapilan malzemelerde dikkate alinacak ve dikkat edilmeyecek
konularin keyfi olarak belirlenmemesi gereken bir yontemdir. Icerik analizi arastiran
tarafindan secilmis aragtirma konusundaki onemli konulara yogunlasan stratejidir.

(Gokee, 2006)

Arastirma kapsaminda Borsa Istanbul’a kote olmus BIST30 endeksi igerisindeki 30
sirket, Londra Menkul Kiymetler Borsasi’na kote olmus 30 sirket olmak iizere toplam
60 sirket incelenmistir. 11 Ocak 2024 tarihi itibari ile Borsa Istanbul BIST30
Endeksi’nde yer alan sirketler ve ayni tarihte Londra Menkul Kiymetler Borsasi’nda
piyasa degeri en yliksek ilk 30 sirket incelenmistir Calismanin devaminda Londra
Menkul Kiymetler Borsasi’'nda calismaya dahil edilen sirketler “FTSE30 olarak

anilacaktir. Incelenen sirketler Tablo 1°de verilmistir.
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Tablo 1. Arastirmaya konu sirketler

FTSE30 Sirketleri

BIST30 Sirketleri

_ o SIRKET _ o SIRKET
SIRKET iSMi KODU SIRKET iSMi KODU
SHELL PLC SHEL TURK HAVA YOLLARI THYAO
ASTRAZENECA PLC AZN TUPRAS TUPRS
HSBC HOLDINGS PLC HSBA BiM BIMAS
UNILEVER PLC ULVR AKBANK AKBNK
BP PLC BP KOC HOLDING KCHOL
GSK PLC GSK IS BANKASI ISCTR
DIAGEO PLC DGE SABANCI HOLDING SAHOL
RELX PLC REL TURKCELL TCELL
RIO TINTO PLC RIO ASELSAN ASELS
EE(I:TISH AMERICAN TOBACCO BATS sl SISE
GLENCORE PLC GLEN ALARKO HOLDING ALARK
EEEKITT BENCKISER GROUP RKT Pl ARCLK
NATIONAL GRID PLC NG. ASTOR ENERIJI ASTOR
BAE SYSTEMS PLC BA. EMLAK KONUT GAYRIMENKUL EKGYO
COMPASS GROUP PLC CPG ENKA INSAAT ENKAI
EXPERIAN PLC EXPN EREGLI DEMIR CELIK EREGL
HALEON PLC HLN FORD OTOSAN FROTO
ROLLS-ROYCE HOLDINGS PLC RR. GARANTI BANKASI GARAN
FLUTTER ENTERTAINMENT PLC FLTR GUBRE FABRIKALARI GUBFR
LLOYDS BANKING GROUP PLC LLOY HEKTAS HEKTS
BARCLAYSPLC BARC KONTROLMATIK KONTR
ASHTEAD GROUP PLC AHT KOZA ALTIN MADEN . KOZAL
ANGLO AMERICAN PLC AAL ESEIDKEMIR KARABUI DEMIR KRDMD
31 GROUP PLC 1l ODAS ELEKTRIK URETIM ODAS
PRUDENTIAL PLC PRU OYAK CIMENTO OYAKC
NATWEST GROUP PLC NWG PETKiM PETKM
TESCOPLC TSCO PEGASUS PGSUS
VODAFONE GROUP PLC VOD TOFAS OTOMOBIL TOASO
ANTOFAGASTAPLC ANTO YAPIKREDI BANKASI YKBNK
SSE PLC SSE SASA POLYESTER SASA

Tablo 1°de arastirmaya konu sirketlerin isimleri ve borsa islem kodlar1 verilmistir.

Arastirmaya konu olmus sirketlerin internet siteleri icerikleri, finansal sonu¢ agiklama
kriterleri ve faaliyet raporlar1 incelenirken TUYID’in ve vergi, denetim ve danismanlik
sirketi KPMG tarafindan hazirlanan skor kart kullanilmistir. Skor kart uluslararasi
literatiire uygun olarak en iyi yatirimci iligkileri uygulamalart ile gilincellenmistir. Bu
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kapsamda internet sitesi icerigi i¢in 75 adet soru, finansal sonug¢ agiklama i¢in 58 adet
soru, faaliyet raporu i¢gin 63 adet soru i¢in cevap aranmistir.

Tarafs1z degerlendirme yontemi belirlenerek ekte listelenen internet sitesi igerigi, finansal
sonug acgiklama ve faaliyet raporu kategorileri altinda siralanan sorular 11 Ocak 2024
tarihi itibari ile Borsa Istanbul ve Londra Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren
sirketler i¢in incelenmistir.

Incelemede cevaplar “VAR” ya da “YOK” seklindedir. Puanlama “VAR” cevabi verilen
sorulara 1 (bir) puan, “YOK?” cevabi verilen sorulara 0 (sifir) olarak gerceklesmistir.

Internet sitesi igerigi ile ilgili sorulara cevap aranirken arastirmalarin gerceklestirildigi
siire zarfinda giincel durumlariyla hem Ingilizce hem Tiirkce olarak incelenmistir.

Finansal sonug¢ agiklama ile ilgili sorulara cevap aranirken 2022 yili yillik ve geyreklik
finansal raporlar, yatirimci sunumlar1 ve basin biiltenleri incelenmistir.

Faaliyet raporlar ile ilgili sorulara cevap aranirken 2022 yili yillik ve geyreklik faaliyet
raporlari incelenmistir.

Aragtirmada cevap aranan sorular EK 1, EK 2 ve EK 3’te sunulmustur.

Bu arastirmada Tiirkiye’deki en biiyilk 30 sirketin yatirimci iligkileri agisindan ne
durumda oldugu, Tiirkiye’deki sirketler ile farkliliklar1 ve Ingiltere’deki sirketler ile
karsilagtirmali sonuglart sunulmustur. Londra Menkul Kiymetler Borsast kiiresel
yatirimeilara hitap eden ve finansal piyasalar agisindan gelismis piyasa olmasindan dolay1
tercih edilmistir. Boylelikle hem gelismis piyasadaki sirketlerin yatirimer iligkilerindeki
durumu incelenmis hem de gelismekte olan piyasasindaki sirketler ile arasindaki farklar

incelenmistir.

3.1.1 Internet sitesi icerigi

Gilinlimiizde internetin gelismesi ve yayilmasi ile birlikte kiiresel dlgekte yatirimeilarin
ve potansiyel yatirnmcilarin borsalara ve sirket verilerine erisimi O6nemli derecede
artmistir. Borsada islem goren sirketlerin hem yerli yatirimcr hem de yabanci
yatirimcilara yogun ¢aba gostermeden ulasabilmesi i¢in internet sitesi iletisim kanalini
gorsellik ve igerik anlaminda efektif bigcimde kullanmasi gerekir. Mevcut yatirimeilarin
sitkete olan giliveninin devaminin saglanmast ve potansiyel yatirimecilarin dikkatini
cekmek ve sirkete ortak olmaya ikna etmek i¢in internet sitesi icerigi anlasilir, yatirimeiya

faydal1 ve detayl veriler sunmalidir.

Arastirmada kullanilan skor kart 6lgegi ile sirketlerin internet sitelerinin igerigine 6lgmek

amaciyla sirketin ticaret sicili, genel hisse bilgileri, hisse fiyat performansi ve islem
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gordiigii borsaya dair bilgiler, genel kurula ait dokiimanlar, sirket politikalari, sirkete ait
finansal tablolar, faaliyet raporlari, yatirimci sunumlari, yatirimer takvimi ve
stirdiiriilebilirlik gibi kriterlere cevap aranmaktadir. Skor kart 6l¢eginde yer alan internet

sitesi igerigi ilgili sorulan sorular detayli olarak EK 1’de verilmistir.

3.1.2 Finansal sonuc ac¢iklama

Sirketlerin finansal sonuglar1 farkli ihtiyaglara sahip analistler, mevcut yatirimcilar,
potansiyel yatirimcilar veya bono/tahvil yatirimeisi gibi kisilere hitap etmektedir.
Sirketler finansal sonuglar1 acgiklarken hazirladiklar1 raporlar ya da sunumlar
yatirrmcilarin farkli ihtiyaglarini karsilamalar1 kamuoyu tarafindan olumlu olarak
kargilanmaktadir. Kiiresel ¢aptaki yatirimecilara hitap edebilmek i¢in finansal sonuglari
doviz bazinda yayinlamak daha detayli analiz sagladigindan dolay1 yatirimcilarin sirkete

ilgisini arttirabilir.

Arastirmada kullanilan skor kart 6lcegi ile sirketlerin finansal sonuglarini agiklama
performansinin 6l¢iilmesi hedeflenmistir. Skor kart 6lcegi ile tiim halka arz tarihinden
itibaren biitiin finansal tablolari, genel anlamiyla gelir gider kirilimlari, finansal sonuca
yardimci olarak grafik ya da sekil kullanimi, finansal sonuglarin déviz bazinda ve farkl
dosya formatlarinda yatirimciya sunulmasi gibi sorulara cevap aranmaktadir. Skor kart
Olgeginde yer alan finansal sonu¢ agiklama ile ilgili sorular detayli olarak EK 2’de

sunulmustur.

3.1.3 Faaliyet raporu

Faaliyet raporlar sirketin kendisini bir biitlin olarak kamuoyuna aktarabildigi, ayrintili ve
ilk agizdan bilgileri igeren raporlardir. Faaliyet raporlar1 diger iletisim kanallarina gore
sirketin daha kapsamli bilgiler icerdiginden dolay1 kamuoyu arasinda bilgi asimetrisini
engellemek adina sirketler tarafindan etkili bilgi iletisim aracidir. Borsalarda islem géren
sirketler faaliyet raporundaki ayrintili bilgiler agik ve dogru bir sekilde aktarildigi
takdirde sirketin vizyonunu, yonetimini ve gelecege yonelik hedeflerini direkt olarak

kamuoyu ile paylagma imkanina sahip olur.

Arastirmada kullanilan skor kart Olcegi ile sirketlerin faaliyet raporlarmin igerik
zenginliginin Ol¢lilmesi hedeflenmistir. Skor kart Olcegi ile sirketin operasyonel ve
finansal verileri, sektor verileri, yonetim kurulu ve ist yonetim, sirket politikalari,

kurumsal yonetim komiteleri, hisse senedi performansi ve yatirimer iliskileri hakkindaki
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sorulara cevap aranmistir. Skor kart 6l¢eginde yer alan faaliyet raporu ile ilgili sorular EK

3’te detayli olarak sunulmustur.
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4. ARASTIRMA VERILERININ ANALiZi, BULGULAR VE YORUM

Bu boliimde arastirma kapsaminda elde edilen bulgularin analizi ve yorumlanmasina

odaklanilmaktadir.

4.1. Internet Sitesi I¢cerigi Skorlar

Borsa Istanbul’a (BIST) kote olan BIST30 endeksinde yar alan 30 sirket ve Londra
Menkul Kiymetler Borsasi’na kote olan 30 sirket (FTSE30) igin ilgili sorulara cevap
aranmistir. Internet sitesi icerigine iliskin inceleme sirketlerin giincel kurumsal siteleri

i¢cin yapilmustir.

Borsa Istanbul’a kote olmus sirketler arasinda en yiiksek skora (63/75) Ko¢ Holding
(KCHOL) ve Garanti BBVA (GARAN) sahiptir. En diistik skora (37/75) ise Bim A.S.
(BIMAS) ve Koza Altin isletmeleri (KOZAL) sahiptir.

Sekil 4. BIST30 sirketleri internet sitesi i¢erigi skor siralamasi

SKOR

75

65

59
58
58
58
58
57
57

47
47

SISE
EREGL

TUPRS IS 52
PGSUS I 59

FROTO
THYAO

ISCTR

TOASO

ALARK measssssssssssssssssssss 53
ASELS 'eessssssssssssssssmm— 51

GUBFR maassssssssssssssssss 49

PETKM masssssssssssssssssms 48
ENKAI

HEKTS 45

OYAKC 45

41

ODAS 41
SASA 41
BIMAS 'eessssssssssss 37
KOZAL -eesssssssssssss 37

EKGYO
ASTOR

GARAN IS 53
YKBNK I 60
KRDMD s 51
KONTR I 48

AKBNK

Sekil 4’te BIST30 endeksinde yer alan sirketlerin internet sitesi igerigi skor siralamasi

verilmistir.
BIST30 sirketlerinin internet sitesi igerigi detayli skor tablosu EK 4’te verilmistir.

FTSE30 sirketleri arasinda en yiiksek skora (66/75) Vodafone PLC (VOD) sahiptir. En
diisiik skora ise (52/75) Lloyds Banking Group PLC (LLOY) sahiptir.
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Sekil 5. FTSE30 sirketleri internet sitesi icerigi skor siralamast
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Sekil 5’te FTSE3O0 sirketlerinin internet sitesi igerigi skor siralamasi verilmistir.
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FTSE3O0 sirketlerinin internet sitesi igerigi detayli skor tablosu EK 5’te verilmistir.

Bu veriler dogrultusunda FTSE30 sirketlerinin BIST30 sirketlerine gore internet sitesi

imkanlarindan daha iyi yararlandig1 sonucuna ulasilmaktadir.

En yiiksek skoru alan sirketlerin (KCHOL, GARAN ve VOD) skorlar1 birbirine yakin
olarak gergeklesmistir. Sirketlerin internet sitelerindeki benzer eksiklikleri ise yatirimct
iligkileri mobil uygulamasinin bulunmamasi, sirketin faaliyet gosterdigi iilkelere detayl
olarak ulasilamamasi, gelecege yonelik beklentilere ulagilamamasi ve yapay zeka

araglarindan yardim alinmamasi gibi kriterler olarak saptanmustir.

En diisiik skoru alan sirketlerin (BIMAS, KOZAL ve LLOY) skorlar1 arasinda fark
bulunmaktadir. FTSE30 igerisindeki LLOY (52/75) sirketi internet sitesinde BIST30
endeksi igerisinde yer alan BIMAS ve KOZAL’n (37/75) internet sitelerine gore daha

fazla kritere yer verilmistir.

LLOY sirketi internet sitesinde sirket boliinme ve birlesmeleri, organizasyon semast,
analist listesi, yatirimer kiti, hisse performans grafigi ve hisse fiyati, yatirimer iliskileri
mobil uygulamasi, baglantilar, gelecege yonelik beklentiler, yatirimlar, yapay zeka

araclari, temel risk unsurlarina ulasilamamaktadir.
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BIMAS ve KOZAL internet sitelerinde yonetim kurulu iiyelerinin 6zge¢misleri, kredi
notlari, sirket birlesme ve boliinmeleri, hisseye ait bilgiler, yatirimer iligkileri iletisim
bilgileri, organizasyon semasi, etkinlik takvimi, hisse performans grafigi ve hisse fiyati,
yatirimcet iligkileri mobil uygulamasi, baglantilar, gelecege yonelik beklentiler, yatirimlar,
6zel durum agiklamalarinin bagimsiz olmasi, yapay zeka araglari, temel risk unsurlarina

ulasilamamaktadir.

Calismaya konu olmus biitiin sirketlerin verileri incelendiginde ise FTSE30 sirketlerinin
internet sitesi skorlarinin birbirilerine daha yakin oldugu gézlenmistir. BIST30 sirketleri
skorlarinin ise birbirlerine kars1 6nemli farklar1 bulunmaktadir. Bu bilgilere gére FTSE30
sirketleri internet sitelerinin daha ¢ok bilgiye sahip oldugu saptamistir. Borsa Istanbul’a
kote olmus sirketlerin ise bilgi eksikliginden dolay1r kamuoyunu yanlis karar vermeye

yonlendirebilir.

4.2 Finansal Sonu¢ A¢iklama Skorlar

Borsa Istanbul’a (BIST) kote olan BIST30 endeksindeki 30 sirket ve Londra Menkul
Kiymetler Borsasi’na kote olan 30 sirket (FTSE30) i¢in ilgili sorulara cevap aranmistir.
Finansal sonug agiklama kriterleri ile ilgili sorulara cevap aranirken yillik ve ¢eyreklik
yatirimer sunumlari, aylik ve yillik strateji sunumlari, sirketlerin finansal sonuglar igin

yaymladiklari ¢eyreklik ve yillik rapolar ve sirket biiltenleri incelenmistir.

BIST30 sirketleri arasinda en yiiksek skora (48/58) Akbank (AKBNK), Is Bankasi
(ISCTR) ve Yap1 Kredi Bankas1 (YKBNK) sahiptir. En diisiik skora (25/58) ise Giibre
Fabrikalar1 (GUBFR) sahiptir.
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Sekil 6. BIST30 sirketleri finansal sonug agiklama skor siralamast
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Sekil 6’da BIST30 endeksinde

siralamasi verilmistir.

SKOR

40
39
38

SASA
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36
35
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KOZAL e 32
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EKGYO == 30
BIMAS = 30
ODAS mamsssss——— 8
HEKTS - 26
GUBFR == 25

alan sirketlerin finansal sonug¢ acgiklama skor

BIST30 sirketlerinin finansal sonu¢ agiklama detayli skor tablosu EK 6’da verilmistir.

FTSE3O0 sirketleri arasinda en yiiksek skora (56/58) Compass Group PLC (CPG) sahiptir.
En diisiik skora ise (41/58) Rolls-Royce Holdings PLC (RR.), 31 Group PLC (IlI) ve
Antofagasta PLC (ANTO) sahiptir.
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Sekil 7. FTSE3O0 sirketleri finansal sonu¢ agiklama skor siralamasi
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Sekil 7°de FTSE30 sirketlerinin finansal sonug agiklama skor siralamasi verilmistir.
FTSE3O0 sirketlerinin finansal sonug agiklama detayli skor tablosu EK 7’de verilmistir.

Bu veriler dogrultusunda FTSE30 sirketlerinin BIST30 sirketlerine gore finansal

sonuclar1 daha detayl1 agikladig1 sonucuna ulasilmaktadir.

En yiiksek skoru alan sirketlerin (AKBNK, ISCTR, YKBNK ve CPG) skorlar

birbirlerinden farkli olarak gerceklesmistir.

CPG sirketi belirlenen kriterleri neredeyse eksiksiz karsilamistir. CPG sirketinin eksik
kriterleri sirket giderlerinin detayl bilgisi ve dijital olarak yatirimci sunumu ya da dijital

finansal sonug raporuna ulasilmamasi olarak belirlenmistir.

AKBNK, ISCTR, YKBNK BIST30 sirketleri arasinda en iyi skorlar1 alirken FTSE30
sirketleri ile yakin skorlari almistir. Belirtilen sirketlerin eksik kriterleri ise sirket
gelirlerinde yasanan artma veya azalmanin nedenlerinin belirtilmemis olmasi, sirket
giderlerinin doviz cinsinden kirilimi, ortalama bor¢ orani, karsilastirilmali yatirim
tutarlari, son yillardaki finansal ve operasyonel gostergelerin tek bir dosya olarak

verilmemesi olarak saptanmustir.
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En diisiik skoru alan sirketlerin (RR., III, ANTO ve GUBFR) skorlar1 arasinda ciddi fark
bulunmaktadir. FTSE30 sirketleri RR., 11I, ANTO (41/58) BIST30 sirketi GUBFR’e

(25/58) gore finansal sonuglarini daha detayli ve 6zenli hazirladigi gozlenmektedir.

RR., 11l ve ANTO sirketleri finansal sonu¢ agiklama yontemlerinde makroekonomik
gostergeler, gelir ve giderlerin doviz cinsi, borg yapisinin déviz cinsi, gelecege yonelik
finansal hedefler, webcast yayinlarina sifresiz ulasma imkani, webcast ait transkript,
doviz kurlari, finansal sonuglarin Microsoft Excel versiyonu gibi kriterlere

ulasilamamaktadir.

GUBREF sirketi finansal sonug agiklama yonteminde geyreklik yatirimei sunumlari, gelir
kirihmlari, operasyonel veriler, giderlerin kirilimi ve gider nedenleri, sirket gelir ve
giderlerinin doviz bazinda verilmesi, ortalama bor¢ orani, temel rasyolar, gelecege
yonelik finansal rasyolar, ¢eyreklik sonuglara ait webcast yayinlari, toplu olarak finansal
bilgiler dosyasi, temettii ayrintilari, doviz kurlari, yatirimcr iliskileri iletisim adresi,

finansal sonuclara farkli para birimi ve farkli dosya formatinda ulasilamamaktadir.

Calismaya konu olmus biitiin sirketlerin verileri incelendiginde ise FTSE30 sirketlerin
finansal sonug aciklama skorlarinin birbirilerine daha yakin oldugu gézlenmistir. BIST30
sirketleri skorlarinin ise birbirlerine kars1 6nemli farklari bulunmaktadir. Bu bilgilere gore
FTSE30 sirketlerinin finansal verilerini kamuoyuna daha seffaf ve daha detayl
aciklandigr saptamistir. BIST30 sirketlerinin ise finansal bilgi eksikliginden dolay1
kamuoyunu eksik veya hatali finansal analiz ile birlikte yanlis karar vermeye

yonlendirebilir.

4.3 Faaliyet Raporu Skorlari

Borsa Istanbul’a (BIST) kote olan BIST30 endeksindeki 30 sirket ve Londra Menkul
Kiymetler Borsasi’na kote olan 30 sirket (FTSE30) i¢in ilgili sorulara cevap aranmuistir.
Faaliyet raporlart ile ilgili sorulara cevap aranirken 2022 yili yillik ve geyreklik faaliyet

raporlar1 incelenmistir.

BIST30 sirketleri arasinda en yiiksek skora (60/63) Tofas Tiirk Otomobil Fabrikasi
(TOASO) sahiptir. En diisiik skora (44/63) ise Oyak Cimento (OYAKC) sahiptir.
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Sekil 8. BIST30 sirketleri faaliyet raporu skor siralamasi
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Sekil 8’de BIST30 sirketlerinin faaliyet raporu skor siralamasi verilmistir.
BIST30 sirketlerinin faaliyet raporu detayli skor tablosu EK 8’de verilmistir.

FTSE3O0 sirketleri arasinda en yiiksek skora (60/63) Astrazeneca PLC (AZN) sahiptir. En
diisiik skora ise (53/63) BAE Systems PLC (BA.) sahiptir.

Sekil 9. FTSE30 sirketleri faaliyet raporu skor siralamast
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Sekil 9°da FTSE3O0 sirketlerinin faaliyet raporu skor siralamasi verilmistir.
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FTSE30 sirketlerinin faaliyet raporu detayli skor tablosu EK 9’da verilmistir.

Bu veriler dogrultusunda FTSE30 sirketlerinin BIST30 sirketlerinin faaliyet raporlarinin
daha fazla kritere sahip oldugu ve kamuoyuna daha fazla bilgi erisimi sagladig1 sonucuna

ulasilmaktadir.

En yiiksek skorlar1 alan TOASO ve AZN (60/63) ayni skora sahiptir. Her iki borsada da
bu iki sirketin arkasindan gelen sirketlerin skorlar1 en yiiksek puani alan sirketlerin
skorlar1 yakindir. Belirtilen sirketlerin faaliyet raporlarinda bagis ve kurumsal sosyal
sorumluluk ¢ercevesinde yapilan etkinlikler, {ist diizey yoneticiler saglanan huzur hakki
veya prim ve yillik hisse senedi performansina ve yiiriitiilen faaliyetler ile ilgili sozliige

ulasilamamaktadir.

En diisiik skoru alan sirketlerin (BA. ve OYAKC) skorlar1 arasinda fark bulunmaktadir.
FTSE30 sirketi BA.’nin (53/63) BIST30 sirketi OYAKC’ye (44/63) gore faaliyet

raporlarinda daha fazla bilgiyi kamuoyu ile paylastig1 gézlenmektedir.

BA. sirketinin faaliyet raporlarinda imzali sorumluluk beyanlari, faaliyetler ile ilgili
sozliikk, bagis ve kurumsal sosyal sorumluluk etkinlikleri, yonetim kurulu iiyelerinin
imzal1 bagimsizlik beyanlari, iist diizey yoneticiler, huzur hakki veya prim tutarlari, yillik

hisse performansi, konsept tasarim ve organizasyon yapisina ulasilamamaktadir.

OYAKC sirketinin faaliyet raporlarinda imzali1 sorumluluk beyanlar, faaliyetler ile ilgili
sOzliik, yatirimer iligkileri biriminin faaliyetleri, yonetim kurulu tiyelerinin 6zge¢misleri,
yonetim kurulu tiyelerinin imzali bagimsizlik beyanlari, list diizey yoneticiler ve huzur
hakki veya prim tutarlari, dijital faaliyet raporu, yillik hisse senedi performansi ve kredi

derecelendirme notlarina ulasilmadig: saptanmaigtir.

Calismaya konu olmus biitiin girketlerin verileri incelendiginde ise FTSE30 sirketlerinin
faaliyet raporu skorlarinin birbirilerine daha yakin oldugu gozlenmistir. BIST30
sirketlerinin faaliyet raporu skorlarinin ise birbirlerine kars1 farklar1 bulunmaktadir. Bu
bilgilere gore FTSE30 sirketleri faaliyet raporlarinda kamuoyu ile daha fazla bilgiye yer
verildigi saptamigtir. BIST30 sirketleri ise faaliyet raporlarinda daha az bilgiye vermesi

piyasadaki asimetrik bilginin artmasina neden olabilecegi riskini arttirmaktadir.
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5. SONUC VE ONERILER

1929 yilinda yasanan Biiylik Buhran ve 1939-1945 yillarinda yasanan II. Diinya Savasi
gibi kiiresel captaki krizler dolayisi ile iilke ekonomileri ve finansal piyasalar
durgunlagmis, halkin ve yatirimcilarin piyasalara olan giiveni kaybolmustur. II. Diinya
savaginin yikici etkisinin geride kalmasi ile birlikte finansal piyasalar canlanmaya, hem
kurumsal hem de bireysel yatirimecilar sahip olduklari finansal piyasalarda
degerlendirmeye baslamigtir. Sirketlerin kendi degerlerini arttirma arzusu, hissedar
iliskilerinin iyilestirilmesine yonelik cabalar vasitasiyla yatirimer iligkileri boliimiiniin

Onemini ve potansiyelini 6n plana ¢ikarmuistir.

Yatirnmer iligkileri, hissedarlar ve diger paydaslar arasinda iletisimi etkin olarak
saglayarak finansal piyasalar icin kritik rol oynamaktadir. Yatirimci iliskilerinin
hissedarlara ve paydaslara aktardigi bilgi sayesinde sirketlerin finansal piyasalardaki
rekabet giici ve market degerleri artarken bilgi asimetrisinin azalmasina katkida

bulunacaktir.

Teknoloji ve bilgi teknolojileri alanindaki gelismeler paralelinde sirketler maliyetinin
diistik olmasi, siirdiirtilebilirlik hedefleri kapsaminda ¢evreye ve dogaya zararsiz olmasi
ve kiiresel ¢aptaki her birime ¢ok kisa siirede bilgi aktarimi saglayabilme yeteneginden
dolay1 interneti, sirketin her alanina entegre etmektedir. Bu alanlarin baginda ise yatirime1
iligkileri boliimii gelmektedir. Yatirimer iliskileri en iyi uygulamalar1 arasinda internet
onemli bir statiiye sahiptir. Yatirimcilarin sirketler ve finansal piyasalar hakkinda temel
bilgileri internet iizerinde kolaylikla elde edebildikleri giiniimiiz kosullarinda yatirimei
iligkileri en iyi wuygulamalarmm biiylik bir boliimiinii internet iizerinden
gerceklestirmektedir. Yatirimer iliskileri sirketin internet sitesi ve diizenleyici kurumlarin
internet siteleri araciligi ile mevcut ve potansiyel yatirimcilara minimum ¢aba harcayarak
ulagsmaktadir. Ayrica internet sitelerine ek olarak yatirimen iliskileri tarafindan yayimlanan
basin biiltenleri, ¢cevrimi¢i faaliyet raporlari ve yatirimci sunumlari, ¢esitli formlar ve

cevrimi genel kurullar gibi ¢evrimi araglar sayesinde bilgi aktarimi kolaylasmistir.

Ulkemizde yatirimer iliskileri etkinligini ve yatirimer iliskileri uygulamalar1 hakkinda
yapilan ¢aligma sayisinin oldukga sinirli oldugu goriilmektedir. Bu ¢alisma, yatirimci
iligkileri alanindaki eksikligi doldurarak literatiire katki saglamayi hedeflemektedir.

Calisma ciktilar1 finansal piyasalarin biitiin katilimcilarina fayda saglayabilir.
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Finansal piyasalarin gelisebilmesi i¢in bilginin dogru ve hizli bir sekilde yayilabilmesi
onemli bir gereksinimdir. Yatirimci iligkileri uygulamalarinin verimli bir sekilde
kullanimi finansal piyasalardaki bilgi sorunun ¢6ziilmesine katkida bulunmaktadir. Bilgi
sorunun minimalize edildigi finansal piyasalarda, paydaslarinin finansal piyasalar1 olan
giiveni ve bagliligi artmaktadir. Calisma, sirketlere yatirimcr iligkileri gelistirilmesi
hakkinda rehber olmakla birlikte yatirimcilarin farkindaligini arttirarak finansal
piyasalardaki var olan giiveni arttirmaya ve dolayisiyla finansal piyasalarin gelismesine
katki saglayabilir. Gelismis finansal piyasalardaki risk oram1 daha diisiik oldugundan
dolay1, bu piyasalari kiiresel ¢apta talep artarak iilke ekonomisinin bilyiimesine yardimci

olabilir.

Calisma, arastirmaya dahil olan sirketler yatirimer iligkileri alanindaki avantajlarini ve
eksikliklerini degerlendirme imkani sunmaktadir. Bu sayede hem arastirmaya dahil olan
hem de dahil olmayan sirketler mevcut durumlarini analiz ederek yatirimer iligkilerini

gelistirmek icin gerekli aksiyonlari alabilir.

Bu calisma, diizenleyici kurumlarin genel olarak sirketlerin uyguladiklart yatirimer
iligkileri uygulamalarin1 gbzlemlemeye olanak tanimaktadir. Bu sayede diizenleyici
kurumlar, finansal piyasalarin saglikli gelisebilmesi i¢in uygun goriilen cesitli yatirimci

iligkileri uygulamalarini zorunlu hale getirebilir.

Calisma kapsaminda Borsa Istanbul BIST30 endeksinde islem géren 30 sirket ve Londra
Menkul Kiymetler Borsasinda iglem géren piyasa degeri en yiiksek ilk 30 (FTSE30) sirket
olmak {izere toplam 60 sirket incelenmistir. Calisma kapsaminda incelenen sirketlerin
yatirimer iligkileri uygulamalar1 kapsaminda faaliyet raporlari, finansal sonug¢ agiklama
uygulamalari ve internet sitelerine skor kart uygulanmistir. Bu suretle yatirimci
iligkilerinin sirketler acisindan ne denli 6nemli oldugunu gdostermistir. Bu suretle

sirketlerin yatirimci iliskilerine verdigi 6nem gozlenmistir.

Toplam skor kart puanlar1 degerlendirildiginde BIST30 sirketleri arasinda en yliksek
puani (166/196) YKBNK almistir. En diisiik puani (115/196) ise KOZAL almistir. Diger
BIST30 sirketlerin aldig1 toplam puanlar Sekil 10°da belirtilmistir.
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Sekil 10. BIST30 sirketleri toplam skorlar
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Sekil 10°da BIST30 sirketlerinin toplam skor siralamasi verilmistir.

YKBNK calismada kullanilan 6l¢ege en fazla uyum gosteren BIST30 sirketi olmustur.
YKBNK yatirimcilar1 ve paydaslari ile iligkisini seffaf ve giivenilir olarak One
cikarmaktadir. Sirket, giiclii kurumsal yapisi ve kiiresel ¢apta bilinirligi ile 6ne gikarak
misterileri ve yatirimcilar1 basta olmak iizere biitiin paydaslarma verdigi 6nemi
gostermektedir. YKBANK sirketini yakin puanla KCHOL, GARAN ve TOASO
sirketleri takip etmektedir.

KOZAL sirketi en diisiik puani alarak c¢alismaya dahil edilen tiim sirketler arasinda en
son sirada yer almistir. KOZAL sirketi yatirimer sunumu, gelir/gider kirilimlari, déviz
bazinda finansal verilerin yaynlanmamasi gibi temel kriterleri karsilayamadigi
belirlenmigtir. Sirket, calismaya konu edilen sirketler arasinda yatirimer iligkilerine en az

Onemi veren sirket olmustur.

FTSE30 sirketleri toplam skor kart puanlari degerlendirildiginde en yiiksek puani
(175/196) VOD almistir. En diisiik puan1 (152/196) ise ANTO almistir. Diger FTSE30
sirketlerinin aldig1 toplam puanlar Sekil 11°de belirtilmistir.
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Sekil 11. FTSE30 sirketleri toplam skorlar
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Sekil 11°de FTSE30 sirketlerinin toplam skor siralamasi verilmistir.

Calismaya konu sirketler arasinda ¢alismada kullanilan 6lgege en fazla uyum saglayan
sirket VOD olmustur. Sirketin sahip oldugu kiiresel marka bilinirligi, kurumsal yapisi,
hizmet kalitesini yatirimer iligkilerine de yansittigi goriilmektedir. Sirket siirdiirtilebilir
yatirimer iligkileri uygulamalar1 sayesinde etkin bir iletisim kurarak yatirimcilarina ve

paydaslarina giiven asiladig1 saptanmustir.

FTSE30 sirketleri arasinda en diisiik puani alan sirket ise ANTO olmustur. En diisiik
puani almasima ragmen calismaya konu olan 60 sirket icerisinde 42. Sirada olmasi
FTSE30 sirketlerinin yatirimer iligkileri verdigi onemi gozler oniine sermektedir. Sirket,
en diisiik puani alan KOZAL sirketine gore 6l¢ekte kullanilan kriterlerden birgogunu

karsilayarak yatirimer iligkilerine verdigi 6nemi gostermektedir.

Gergeklestirilen calisma sonucunda elde edilen toplam puanlara gore en yliksek puani
Vodafone Group PLC (VOD) alirken en diisiik puan1 ise Koza Altin Maden (KOZAL)
almigtir. Toplam puanlara gore en disiik puanlar alan sirketlerin ¢ogunlugu BIST30

sirketlerinden olugsmakta oldugu géze carpmaktadir.

BIST30 ve FTSE30 sirketlerini yatirnmci iligkileri bakimindan karsilagtirma amaci
tagityan bu ¢alisma sonucunda FTSE30 sirketleri ortalama 163,2 puan alirken, BIST30
sirketleri ortalama 144,9 puan almistir. Bu sonug, FTSE30 sirketlerinin yatirimei

iliskilerine daha fazla 6nem verdigini, finansal piyasalar1 siirekli ve yiiksek oranda
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bilgilendirerek bilgi asimetrisini minimalize ettigini, yatirimcilar1 ve paydaslari ile stabil

ve siirdiirtilebilir etkin bir iletisim halinde oldugu gézlenmistir.

Calismaya dahil edilen FTSE30 sirketlerinin piyasa degerlerinin BIST30 sirketlerine gére
daha ytiksek oldugu goriilmektedir. Bu baglamda elde edilen skor kart puanlart ile piyasa
degerleri arasinda anlamli bir iliski oldugu saptanmistir. Bu bilgilerden hareketle piyasa
degeri yliksek sirketlerin yatirimcr iliskileri uygulamalarina daha fazla 6nem verdigi

cikarimi yapilabilir.

Elde edilen sonuglara gore FTSE30 sirketlerinin yatirimci iligkilerinin daha gelismis
olmasi gesitli faktorlere bagl olarak agiklanabilir. FTSE30 sirketlerin koklii ve glivenilir
gecmise sahip olmasi, uluslararasi is modelleri, kiiresel ¢apta taninmasi, marka bilinirligi
ve rekabet avantajini elde tutmasi sirketleri finansal piyasalarda 6ne ¢ikaran unsurlar
oldugunu goz ardi etmemek gerekmektedir. Ayrica, FTSE30 sirketlerinin bir¢ogunun
NASDAQ ya da NYSE gibi borsalarda da islem gormesi, sirketin kiiresel bilinirligini
arttirarak potansiyel ve mevcut yatirimer kitlesini arttiran bir unsur oldugunda yatirimci

iligkileri uygulamalarini gelistirme ihtiyacini dogurmustur.

BIST30 sirketlerinin 11 tanesi FTSE30 sirketlerinin aldig1 puan ortalamasina yakin
performans gosteritken diger sirketler ortalamanin altinda performans gostermistir.
FTSE30 puan ortalamasina yakin performans gosteren sirketlerin giiglii kurumsal
yapilari, ihracat agirlikli is modeli benimsemeleri, yabanci yatirimci oraninin yiiksek
seviyelerde seyretmesi, diger sirketlere gdre marka bilinirliginin yiiksek olmasi gibi
unsurlar sirketlerin yatirimci iliskilerine daha fazla 6nem vermesinde etkili olmustur.
Ilgili sirketler finansal piyasalara daha ¢ok bilgi aktararak mevcut ve potansiyel
yatirimeilar ile piyasa katilimeilarinin giivenini ve sirkete olan bagliligini arttirmayi

hedeflemekte olduklari soylenebilir.

Bu calismada, daha énce Borsa Istanbul’da islem goren ¢esitli sektdrlere ait sirketlerin
Avrupa ve Ingiltere borsalarinda islem goren aym sektorde faaliyet gdsteren benzer
sirketler ile yatirimci iliskileri uygulamalari, piyasa degerleri ve halka agiklik oranlarinin
karsilastirildig1 ¢alismalar ile benzer bulgular tespit edilmistir. Elde edilen bulgular
1s51g¢inda yatirimer iligkileri alanindaki hipotezi destekledigi goriilmiistiir. Bu caligsma

literatiirdeki diger ¢alismalarin bulgularini desteklemekte ve yiiksek piyasa degerine ve
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yiiksek halka aciklik oranina sahip sirketlerin yatirimcer iligkileri uygulamalarin

gelistirmek icin ¢aba gosterdiklerini ortaya koymaktadir.

Halka agik sirketler tarafindan yatirimei iliskileri yonetimi uygulamalarinin gelistirilmesi
ile sahip olunan stratejik ve tutarli iletisim zincir reaksiyon olusturarak hem sirketlere
hem de finansal piyasalara gesitli faydalar saglayacagi Ongoriilmektedir. Yatirimci
iliskileri uygulamalar1 gelistirilmesi sirketin seffaf ve etkin iletisimini arttirarak,
yatirimcilarin ve paydaslarin giiveninin kazanilmasimi saglayacaktir. Ayni1 zamanda
yatirimcilarin  sirkete olan sadakatlerinin artmasma katkida bulunacaktir. Sirket
tarafindan yaratilan giliven ortami, yatirimcilarin sirkete olan talebini arttirarak hisse
senedi fiyatinin yiikselmesine ve daha diizenli fiyat hareketlerine yol acarak yiiksek
volatiliteyi onleyecektir. Bu da dogrudan sirketin piyasa degerinde artisa yol acacak ve

piyasa degerindeki dalgalanmalar1 6nleyecektir.

Sirketin piyasa degerindeki artisin sirket iizerinde olumlu bir etki yaratacagi ve yeni
yetenekler kazandiracagi tahmin edilmektedir. Hisse fiyatlarinin artmasi sayesinde
sirketin sermaye maliyetleri diisecek, finansmana erisim olanaklar1 kolaylasacaktir.
Boylece yatirimlarini artirarak biiylime ve karlilik firsatlarina daha kolay erisebilir ve
bunlar1 daha kolay hayata ge¢irme imkanina sahip olacaktir. Bir diger faydasi da sirketin
kurumsal yonetim anlayisini giiglendirmesi ve bunun sonucunda piyasalarda ve medyada
itibarin1 artirmasi, sirketin piyasadaki rekabet avantajini artirmasi ve paydaslarla
isbirligini kolaylastirmasidir. Piyasa degeri yiikselen bir isletmede c¢alisanlarin mutluluk
ve motivasyon diizeyleri artarak daha {iretken hale gelecek, bu da sirketin faaliyetlerine

dogrudan olumlu katki saglayabilecektir.

Yatirimer iliskileri yonetiminin giliclenmesi, sirket ve finansal piyasalarin seffafligina
katki saglayarak igeriden Ogrenenlerin ticaretini (insider trading) onlemede faydali
olacaktir. Piyasalardaki bilgi asimetrisini minimalize edilmesi hem yerel hem de yabanci
yatirimcinin borsaya olan ilgisini arttiracak ve yatirim yapmasi igin tesvik edecektir. Ek
olarak, yatirimei iligkileri tarafindan paylasilan bilgilerin miktar1 ve niteliginin artmasi,
yatirrmcilarin -~ finansal — okur-yazarlik  dilizeyini  arttirmasina  destek  olmasi

diistiniilmektedir.

Yukaridaki bilgiler 1s1ginda sirketler yatirimer iligkileri yonetimine verdigi Onemi

arttirmalar1  Onerilmektedir. Sirketler, kurumsal internet sitelerinin yani sira,
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yatirimeilarin sirket hakkindaki bilgilere kolay erisimini saglamak igin carpict bir
tasarima sahip ve doyurucu bilgi igeren bir yatirnmcr iligkileri internet sitesi
olusturmalidir. Internet sitesi, yatirimcilar i¢in 6nemli bir iletisim araci olan yatirime1
sunumlar1 ve bu sunumlara ait sifresiz olarak ulasilabilen webcast ve podcast kayitlarini
icermelidir. Internet sitesinde ge¢mis donemlere ait sunum ve kayitlara yer verilmesi
yatirimeilarin sirket hakkinda daha fazla bilgi sahibi olmasi ve sirketin yildan yila
gelisimini analiz edebilmesi bakimindan 6nem arz etmektedir. Bu unsurlara ek olarak,
internet sitesi hisse senedine ait kod bilgileri, genis veri setine sahip hisse performans
grafigi, hisse senedi getiri hesaplama araglar1 gibi yatirimcinin arastirmasini
kolaylastiracak araglar da kendine yer bulmasi onerilmektedir. Ayn1 zamanda sirketin
mali durumu ile ilgili bilgiler excel gibi farkli dosya formatlarinda internet sitesinde yer

almalidir.

Sirketlerin finansal sonuglari, yatirimcilarin yatirnm kararlarini etkileyen en onemli
faktorlerden biridir. Bu sebeple sirketlerin finansal durumlarini seffaf bir bigimde
paylasmasi yatirrmeilar ve paydaslarla nezdinde miihimdir. Ozellikle Tiirkiye gibi
enflasyonun yiiksek seviyelerde seyrettigi iilkelerde, sirketlerin finansal sonuglarini
enflasyondan arindirilmis olarak ya da yabanci para cinsinden kamuoyu ile paylagmalari
Onerilmektedir. Bu Onerideki temel amag, sirketin biiylimesini seffaf olarak ifade
etmektir. Ayrica, sirketin faaliyet gosterdigi tilkenin makroekonomik verilerinin sektor
ve yer aldigi sektoriin dinamiklerinin yatirimcilar ile seffaf bigimde paylasilmasi
onerilmektedir. Boylece, sirketin finansal performansina bagli olarak yabanci yatirimeryi
sirket hissedar1 olmasi i¢in ikna etmek ve hisse senedi fiyat hareketlerini diizenleyerek

sirketin piyasa degeri artabilir.

Sirketlerin faaliyet raporlari, sirket ve sektor hakkinda biitiin bilgileri igermeli ve okuyucu
tarafindan rahatlikla okunmalidir. Rapor dili anlagilabilir olmal1 ve sirket faaliyetlerinin
kolay anlasilabilmesi icin teknik sozliikle (glossary) desteklenmelidir. Yatirimecinin
dikkatini ¢ekme amaciyla sirket faaliyetlerine uygun konsept tasarima sahip olmali ve
gorseller ile zenginlestirilmelidir. Sirketin finansal durumunu agik¢a yansitmali, temel
analiz oranlarina ve makroekonomik verilere yer verilmesi onerilmektedir. Raporlarin
mobil cihazlar ile uyumlu olmasi gibi teknolojik gelismelere ayak uydurmasi yatirimei

nezdinde olumlu karsilanmaktadir.
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Gelecekteki yatirimer iligkileri yonetimi degerlendirme ¢aligsmalari, islem hacmi, yabanci
yatirimel oranlar ve hisse senedi fiyat performanslart gibi degiskenleri de dahil ederek

karsilastirilmali olarak ¢esitli perspektiflerden analiz edilebilir.
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www.reckitt.com/investors/ (Erisim Tarihi: 11.01.2024)
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www.riotinto.com/en/invest (Erigim Tarihi: 11.01.2024)

www.rolls-royce.com/investors.aspx (Erisim Tarihi: 11.01.2024)

www.sasa.com.tr/yatirimci-iliskileri (Erisim Tarihi: 11.01.2024)

www.saudiexchange.sa (Erigim Tarihi: 10.01.2024)

www.shell.com/investors.html (Erisim Tarihi: 11.01.2024)
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www.tuyid.org (Erisim Tarihi: 10.01.2024)

87


http://www.kardemir.com/
http://www.koc.com.tr/yatirimci-iliskileri
http://www.kontrolmatik.com/yatirimci-iliskileri
http://www.kozaaltin.com.tr/
http://www.lloydsbankinggroup.com/investors.html
http://www.londonstockexchange.com/
http://www.nationalgrid.com/investors
http://www.netfed.de/ir-benchmark
https://www.niri.org/
http://www.odas.com.tr/yatirimci-anasayfa
http://www.oyakcimento.com/tr/yatirimci-kosesi
http://www.pegasusyatirimciiliskileri.com/tr
http://www.petkim.com.tr/yatirimci-iliskileri
http://www.prudentialplc.com/en/investors
http://www.pwc.co.uk/
http://www.reckitt.com/investors/
http://www.relx.com/investors/investor-overview
http://www.riotinto.com/en/invest
http://www.rolls-royce.com/investors.aspx
http://www.sasa.com.tr/yatirimci-iliskileri
http://www.saudiexchange.sa/
http://www.shell.com/investors.html
http://www.six-group.com/en/home.html
http://www.sse.com/investors/
http://www.sisecam.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri
http://www.tescoplc.com/investors
http://www.tofas.com.tr/
http://www.turkcell.com.tr/tr/hakkimizda/yatirimci-iliskileri
http://www.tupras.com.tr/tr/yatirimci-iliskileri
http://www.tuyid.org/

www.unilever.com/investors/ (Erisim Tarihi: 11.01.2024)

www.yapikrediinvestorrelations.com/tr/ (Erisim Tarihi: 11.01.2024)

www.yatirimciiliskileri.sabanci.com/tr/ (Erisim Tarihi: 11.01.2024)

88


http://www.unilever.com/investors/
http://www.yapikrediinvestorrelations.com/tr/
http://www.yatirimciiliskileri.sabanci.com/tr/

EKLER

EK 1:

INTERNET SIiTESIi iCERiIGi SORULARI

1) Sirketin yatirimci iligkilerine ait ayr1 bir websitesi bulunuyor mu?

2) Sirketin websitesinin farkli bir dilde hazirlanmis versiyonu bulunuyor mu?

3) Sirketin 6zet tanitimi1 bulunuyor mu?

4) Sirketin ticaret sicil tinvani bulunuyor mu?

5) Sirketin sermaye miktar1 bulunuyor mu? (Taahhiit edilen ve 6denen tutar)

6) Sirketin ortaklik yapisina yer bulunuyor mu? %5 ten yiiksek paya sahip gergek kisi
pay sahiplerinin isimleri, pay miktarlar1 ve hangi imtiyaza sahip olduklar1 belirtilmis
mi?

7) Yonetim kurulu iiyelerine yer bulunuyor mu? Yonetim Kurulu Bagkani ve iiyelerinin
isimleri bulunuyor mu?

8) Yonetim Kurulu {iyelerinin 6zgegmisi bulunuyor mu?

9) Sirketin esas sozlesmesi bulunuyor mu?

10) Genel Kurul’un giindemi bulunuyor mu?

11) Genel Kurul Bilgilendirme dokiimani bulunuyor mu?

12) Genel Kurul i¢ yonergesi bulunuyor mu?

13) Genel Kurul toplanti tutanaklar1 bulunuyor mu?

14) Geri pay alimimna yonelik kararlar bulunuyor mu?

15) Halka arz edilen ortaklik, paylarm islem gérmesinden sonraki iki y1l boyunca
finansal tablolarin kamuya agiklanmasina miitakip on is giicii igerisinde, halka arz
fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi,
gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlayarak
yer verilmis mi ?

16) Bagimsiz denetgiye ait iletisim bilgileri ve tescil edilmis sube bilgisi bulunuyor mu?

17) Son 5 yila ait finansal tablolar bulunuyor mu?

18) Son 5 yila ait faaliyet raporlari bulunuyor mu?

19) Son 5 yila ait ara faaliyet raporlar1 bulunuyor mu?

20) Kuruluslar tarafindan verilen kredi notlar1 internet sitesinde yer aliyor mu?

21) Sirket Birlesmesi var ise buna ait sdzlesme ve rapor bulunuyor mu?

22) Boliinme var ise buna ait s6zlesme, plani ve raporu bulunuyor mu?

23) Kurumsal Yo6netim Uyum Raporu bulunuyor mu?

24) Bilgilendirme Politikasi bulunuyor mu?

25) Kar Dagitim Politikast bulunuyor mu?

26) Ucretlendirme Politikas1 bulunuyor mu?

27) Bagis Politikasi bulunuyor mu?

28) Etik kurallar bulunuyor mu?

29) Komiteler hakkinda bilgi veriliyor mu?

30) Komitelerin ¢aligma esaslarina iligkin bilgi bulunyor mu? (Komite iiyelerine ait
bilgiler vs.)

31) Hisseye ait ISIN, Borsa kodu vs. gibi bilgiler bulunuyor mu?

32) Hisse gruplart bulunuyor mu?

33) Temettii 6deme tarihgesi bulunuyor mu? Temettii 6denmeyecekse buna ait
rapor/belge bulunuyor mu?

34) Yatirimer iligkilerinin iletigim bilgileri bulunuyor mu?

35) Ozel Durum agiklamari bagimsiz olarak yer aliyor mu?

36) Analist Listesi var m1?

37) Sirkete ait organizasyon semasi var mi1?

38) Faaliyet raporlar1 var mi1?

39) Webcast & podcast erigimi var mi1?

40) Biitiin verilere iiye olmadan ve sifresiz sekilde ulagabiliyor mu?
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INTERNET SIiTESI iICERIGI SORULARI (DEVAM)

41) Finansal sonug agiklama i¢in takvim var mi1?

42) Roadshow, toplant1 vs i¢in takvim var mi?

43) Sirket hakkinda sik¢a sorulan sorular var mi?

44) Yénetim kurulu ya da Icra Kurulu ile iletisim bilgisi var mi1?

45) Cekince (Disclaimer) bulunuyor mu?

46) Yatirimei Kiti bulunuyor mu?

47) Hisse performans grafigi bulunuyor mu?

48) Giincel hisse fiyatina ulagiliyor mu?

49) Finansal Raporlar bulunuyor mu?

50) Finansal rasyolar bulunuyor mu?

51) Ozet olarak operasyonel gdstergeler bulunuyor mu?

52) Ozet olarak ekonomik gdsterge ya da ekonomiksel raporlar bulunuyor mu?

53) Sirketin tarihgesi yer aliyor mu?

54) Sagladigi iiriin ve hizmetlere yer verilmis mi?

55) Faaliyet gosterdigi iilkelerin konumlari ya da listesi bulunuyor mu?

56) Faaliyet gosterdigi sektor ile ilgili bilgiler / raporlar yer aliyor mu?

57) Sirket ile ilgili yatirimei iligkileri mobil uygulamasi var mi?

58) Yatirimeilar sirket ile ilgili verilere kolay ulagabiliyor mu?

59) Baglanti (Faydali Linkler) var m1? (SPK, MKK, LSEG, IR Magazine...)

60) Site Haritas1 var m?

61) Akilli telefonlardan ya da tabletten agilabiliyor mu?

62) Kurumsal Sosyal Sorumluluk konularina yer verilmis mi?

63) Sirket stratejisini paylagmig m1?

64) ‘Guidance’ (gelecege yonelik beklentiler) sayfasi bulunuyor mu?

65) Makroekonomik gostergeler bulunuyor mu?

66) Yatirimlar ile ilgili ayri bir sekme var mi?

67) Siirdiirebilirlik ile ilgili ayr1 bir sayfa/sekme var mi?

68) Siirdiirebilirlik ile ilgili yapilan ¢aligmalar anlatilmig m?

69) Siirdiirebilirlik ile ilgili gelecek yillardaki hedefler anlatilmig mi1?

70) Sirdirilebilirlik ile ilgili yapilan projeler ya da kapsaminda olunan programlar yer
aliyor mu?

71) Internet sitesi igin yapay zeka yardimu ile asistan vs. gibi araglar var mi1?

72) Temel Risk Unsurlarina internet sitesinde ayr1 bir boliimde yer verilmis mi?

73) Internet sitesinde Iceriden dgrenenler listesi yer aliyor mu?

74) Borglanma araglar1 yatirimcilari igin ayr1 bir sekme/sayfa bulunuyor mu? (Resmi
evraklar, fonlama strateji, siire vs.)

75) Hisse hesaplama makinesi araci bulunuyor mu? (Getiri, temettii geri alimi vs.)




EK 2:

FINANSAL SONUC ACIKLAMA SORULARI

1) Raporun ilgili oldugu hesap dénemi, sirketin ticaret invani ve internet sitesi adresine
yer bulunuyor mu?

2) Ceyrek bazdaki finansal raporlar KAP platformu linki haricinden sirketin
websitesinden ulasilabiliyor mu?

3) En son dénem finansal rapora ulasilabiliyor mu?

4) Son bes yillik ya da halka arz tarihinden itibaren biitiin finansal raporlar bulunuyor
mu?

5) Ceyrek bazda finansal raporu destekleyen faaliyet raporu yatirimei sunumu vs KAP
linki vermeden bulunuyor mu?

6) Ceyrek faaliyet raporu, basin biilteni ya da yatirnmer sunumunda yonetici 6zeti var
mi?

7) Ceyrek faaliyet raporu, basin biilteni ya da yatirime1 sunumda 6zet tablolar var mi?

8) Ceyrek faaliyet raporu, basin biilteni ya da yatirime1 sunumda grafikler var mi?

9) Ceyrek faaliyet raporu, sunum ya da basin biilteninde makroekonomik gostergelere
yer verilmis mi? (enflasyon vs.)

10) Yonetimin ¢eyreksel sonuglar hakkinda yorum ve analizleri var mi1? (Ceyrek faaliyet
raporlari, sunum ve basin biiltenleri dahil)

11) Donem veya yilbasindan bu yana dnemli operasyonel gelismelerine deginilmis mi?

12) Dénem (veya yilbagindan bu yana) 6nemli finansal gelismelerine (ana bilango / gelir
tablosu kalemleri, rasyolar vb.) yer bulunuyor mu?

13) Sirketin faaliyet gosterdigi sektordeki dinamikler ile ilgili ¢eyrek donemler igin bilgi
bulunuyor mu?

14) Pazar pay1 verisi bulunuyor mu? (en son dénem ve dnceki donemlerle karsilastirmali
olarak)

15) Operasyonel bilgilere (finansal olmayan gostergelere) dikkat cekmek igin tablo ve
grafikler kullanilmis m1? (Finansal kuruluslar icin iglem hacmi, iretilen prim tutari,
ortalama faiz veya komisyon oranlar1 vb.)

16) Ceyreksel donem bazinda bir nceki yilin ¢eyregi ile karsilagtirilmali olarak sirketin
gelirleri (hasilat) gosterilmis mi? (Tablo vs.)

17) Sirketin Hasilatinda olusan degisiklerin nedenleri hakkinda bilgi bulunuyor mu?

18) Hasilat gelir kirilimi var mi?

19) Farkli segment veya iilkelere gore finansal bilgiler bulunuyor mu? (Magaza, tesis,
sirket, istirak vs.)

20) Farkli segment veya lilkelere gore operasyonel bilgiler bulunuyor mu? (Magaza,
tesis, sirket, istirak vs.)

21) Ceyreksel donemde bir 6nceki yilin ¢eyreklik donemine gore sirketin gideri veya
maliyet yapisi karsilastirilmali olarak bulunuyor mu?

22) Giderlerin kirtlimi bulunuyor mu?

23) Giderlerin nedenleri hakkinda bilgi bulunuyor mu?

24) Sirket faaliyetleri hakkinda yatirimetya fikir verecek briit kar, FAVOK, net kar gibi
kalemler kargilastirilmali olarak bulunuyor mu?

25) Sirket faaliyetleri hakkinda yatirimeiya fikir verecek briit kar, FAVOK, net kar gibi
kalemlerdeki degisimler hakkinda bilgi bulunuyor mu?

26) Sirket faaliyetleri hakkinda yatirimerya fikir verecek briit kar, FAVOK, net kar gibi
kalemler ile alakali temel rasyolar bulunuyor mu?

27) Satig gelirlerinin doviz cinsinden kirilimi bulunuyor mu?

28) Sirket giderlerinin dviz cinsinden kirtlimi bulunuyor mu?

29) Farkli bir para birimi bazinda borg yapisi bilgisi bulunuyor mu?

30) Borg¢larin vadesine gore dagilim yapilmig m1?

31) Ortalama borg orani (cost of debt) bulunuyor mu?

32) Ozsermaye ve borgluluk ile ilgili temel rasyolar bulunuyor mu?

33) Gegmis yillarla kargilagtirmali yatirim tutart bulunuyor mu?

34) Gelecege yonelik finansal hedefler (Guidance) bulunuyor mu?
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35) Gelecege yonelik hedefler ile ilgili ayr slayt/sayfa bulunuyor mu?

36) Her ceyrek aciklanmis beklentiler (guidance) ile ilgili bilgi veriliyor mu?

37) Beklentilerin revize edilmesi durumda nedenine dair agiklama KAP linki olmadan
aciklantyor mu?

38) Ceyrek sonuglara iligkin webcast vs yapiliyor mu?

39) Ceyreklik yapilan yayinlara sifresiz vs ulasilabiliyor mu?

40) Webcast&podcast yayinlarinin tarihsel olarak hepsine sifresiz olarak ulasilabiliyor
mu?

41) Webcast&podcast sirasinda kullanilan sunum kamuoyu ile paylasilmis mi?

42) Webcast&podcast’lere ait transkript yayinlanmig mi?

43) Finansal sonuglar dzet gbsterim yerine ayri ayr1 ve detayli olarak yaymnlanmis mi?

44) Son bes yillik ya da halka arz tarihinden itibaren yayinlanan finansallar kapsaml
olarak tek bir dosyada yayinlanmis m1?

45) Son bes yillik ya da halka arz tarihinden itibaren geyreksel olarak operasyonel
KPI’lar tek bir dosyada yayinlanmig m1?

46) Temettii konusunda ayrint1 bulunuyor mu? Dagitmama nedeni, gegmis dagitim
miktari, temettii verimi vsvs

47) Sirketin eger varsa istirakleri belirtilmis mi?

48) Genel sirket profili hakkinda bilgi bulunuyor mu?

49) Ara donemi ilgilendirilen olaylarin finansal tablolara etkisi belirtilmis mi?

50) Ilgi dénemdeki ortalama ve dénem sonu doviz kurlari ile ilgili bilgi bulunuyor mu?
(TL/USD, TL/Euro, USD/EURO, EURO/GBP, DOLAR/GBP vs.)

51) Ceyreklik faaliyet raporunda ya da sunumda ortaklik Yapisi anlagilir sekilde
gosterilmis mi?

52) Yatirimci sunumunda Yatirime iliskileri hakkinda gekince (disclaimer) bulunuyor
mu?

53) Yatirimer sunumunda Yatirimet iligkileri iletisim adresleri bulunuyor mu?

54) Yatirimci Sunumunda Ara Donemi ilgilendiren olaylar verilmis mi?

55) Finansal Sonuglar Excel formatinda verilmis mi?

56) Finansal sonuglar farkli bir para bazinda ayri bir dosya olarak verilmis mi?

57) En son doneme ait (¢eyreklik ya da yillik) yatirimer sunumuna KAP gibi
platformlarin linki verilmeden ulasilabiliyor mu?

58) Yatirimei sunumu ya da yatirimei 6zetine websitesi tizerinden herhangi bir dosya
(PDF,Excel vs.) linki verilmeden dijital olarak ulasilabiliyor mu?




EK 3:

FAALIYET RAPORU SORULARI

1) Internet sitesinin adresi bulunuyor mu?

2) Imzal olarak sorumluluk beyanlar1 bulunuyor mu?

3) Glossary (faaliyetler ile ilgili teknik sozliik) bulunuyor mu?

4) Faaliyet raporuna tablet ya da akill telefondan ulagilabiliyor mu?

5) Sirketin faaliyet gosterdigi sektor hakkinda genel bir bilgi var mi?

6) Sirket profili ve ana faaliyetlerine iligkin 6zet bilgiler verilmis mi?

7) Sirket faaliyetlerinin sonuglar1 hakkinda fikir verecek hususlara iliskin temel rasyolar, bilgiler
((geemis yillarla karsilagtirmali olarak sirketin yil igindeki satislari, verimliligi, gelir
olusturma kapasitesi, karliligi, bor¢ 6deme kapasitesi ve bor¢/6z kaynak orani, yatirimlar,
fiyatlandirma ve satig kosullart vb.) bulunuyor mu?

8) Varsa istiraklere iligkin bilgiye yer verilmig mi?

9) Sirketin performansini ve stratejisini etkileyen ana etmenler belirtilmig mi?

10) Sirketin ileriye doniik hedefleri veya sirketin gelisimi hakkinda 6ngériileri var mi?

11) Personel sayisinda meydana gelen degisiklikler belirtilmig mi?

12) Caliganlarin sosyal haklari, varsa aldiklar1 mesleki egitimler belirtilmis mi?

13) Sirket faaliyetlerine iliskin kurumsal sosyal sorumluluk faaliyetleri hakkinda bilgiye yer
verilmis mi?

14) Sirketin yil icinde yapmis oldugu bagis ve yardimlar ile sosyal sorumluluk projeleri
¢ercevesinde yapilan harcamalara iligkin bilgiler bulunuyor mu?

15) Hesap donemi igerisindeki sermaye yapisina iliskin bilgiler bulunuyor mu?

16) Sirketin kar dagitim politikasina yer verilmis mi?

17) Kar dagitim politikasinin kamuya ag¢iklanip agiklanmadigi bilgisi faaliyet raporunda
bulunuyor mu?

18) Sirketin kar dagitip dagitmadigi, dagitmadiysa gerekgesi belirtilmis mi?

19) Kurumsal Yénetim ilkelerine Uyum Beyani bulunuyor mu?

20) Yatirimer iliskileri Birimi yoneticisi ve ekibinin ismi soy ismi, iletisim bilgileri ve sahip
oldugu lisans belgeleri bulunuyor mu?

21) Yatirimer iliskileri Birimi’nin dénem iginde yaptig1 faaliyetleri hakkinda bilgi var mi1?

22) Genel kurul toplantilarina katilim orani, toplantilara davetin ne sekilde yapildigi, genel kurul
oncesi ne tiir bilgilerin hangi yollarla pay sahiplerine duyurulduguna, genel kurulda pay
sahiplerinin soru sorma haklarmi kullanip kullanmadigina kullanilmis ise, bu sorulara cevap
verilip verilemedigine, genel kurul toplantisinda cevaplandirilamamasi sebebiyle Pay
Sahipleri ile liskiler Birimi tarafindan yazil olarak cevaplanan sorular ve cevaplara, pay
sahipleri tarafindan giindem 6nerisi verilip verilmedigine dair bilgi bulunuyor mu?

23) Oy hakkinda imtiyaz olup olmadiginin, varsa igeriginin ve ne sekilde kullanildiginm
belirtilmesi; sirketle hakimiyet iligkisini de getirmesi kaydiyla, karsilikli istirak i¢cinde olan
sirketlerin genel kurulda oy kullanip kullanmadiginin ve azligin yénetimde temsil edilip
edilmedigine dair bilgi bulunuyor mu?

24) Sirket esas sozlesmesinde pay devrini kisitlayan hiikiimler olup olmadig1, varsa bunlara iligkin
bilgi yer aliyor mu?

25) Sirketin bilgilendirme politikas1 bulunup bulunmadiginda, s6z konusu politikanin hangi yolla
kamuya agiklandigina, bilgilendirme politikasinin yiiriitiilmesi ile sorumlu olan kisilerin
isimleri ve gorevlerine iliskin bilgi bulunuyor mu?

26) Hem sirketin internet sitesinin adresi hem de varsa eger yatirimer iligkilerinin internet adresi
bulunuyor mu?

27) Sirket ile ilgili menfaat sahiplerinin kendilerini ilgilendiren hususlarda bilgilendirilip
bilgilendirilmedikleri, bilgilendiriliyorlarsa yontemleri (toplantilara katilim vb.),
bilgilendirilmiyorlarsa nedenleri hakkinda agiklama bulunuyor mu?
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28) Sirketin insan kaynaklar1 politikasinin ana esaslarina; ¢alisanlar ile iliskileri ytriitmek tizere
temsilci atandi ise adi, gorevleri ve yetkilerine, atanmadi ise nedenlerine; ¢alisanlardan 6zellikle
ayrimcilik konusunda gelen sikayetler olup olmadigi, oldu ise ¢dziimii konusunda neler yapildigi
konusundaki agiklamalara, sirket ¢calisanlarinin gérev tanimlar1 ve dagilimi ile performans ve
odiillendirme kriterlerinin ¢alisanlara duyurulup duyurulmadigi hususunda bilgilendirmeye yer
veriliyor mu?

29) Sirket etik kurallarmin internet sitesi vasitasiyla kamuya agiklanip agiklanmadigi hususu
hakkinda bilgi yer aliyor mu?

30) Aday gosterme komitesine kag bagimsiz iiye aday1 gosterildigi ve adaylarin bagimsizlik
kriterlerini tagiy1p tasimadigina iliskin raporun tarihi ve yonetim kuruluna ne zaman sunuldugu
aciklandi mi1?

31) Yonetim kurulunca risk yonetim ve i¢ kontrol sistemleri olusturulup olusturulmadiga,
olusturulmussa sistemin isleyisi, etkinliginin gézetimi ve etkinligi hakkinda bilgiye yer verilmis
mi?

32) Yonetim kurulu tarafindan sirketin stratejik hedeflerinin olusturulmasi, onaylanmasi ve
uygulanmasi siireci hakkindaki bilgi ile yonetim kurulunun sirketin hedeflerine ulasma derecesini,
faaliyetlerini ve gegmis performansini gézden gecirip ge¢irmedigi, gegirmekteyse hangi siklikta
gecirdigi ve nasil bir yontem izlendigi hakkinda bilgi verilmis mi?

33) Denetim Komitesi etkinligine iligkin yonetim kurulunun degerlendirmesine yer verilmis mi?

34) Denetim Komitesi komite iiyeleri, toplanma sikligi, faaliyetleri ile ilgili var mi1?

35) Kurumsal Yo6netim Komitesi etkinligine iliskin yonetim kurulunun degerlendirmesine yer
verilmis mi?

36) Kurumsal Yo6netim Komitesi komite iiyeleri, toplanma sikligi, yiiriitiilen faaliyetleri ile ilgili
bilgilere yer verilmis mi?

37) Doénem iginde yonetim kurulunda gorev alan kisilerin ad ve soyadlar1 var mi?

38) Donem iginde yonetim kurulunda gorev alan kisileri gorev baslangic ve varsa bitis tarihlerini
de icerecek sekilde gorev siireleri belirtilmis mi?

39) Yonetim Kurulu iiyelerinin mesleki tecriibesine yer verilmis mi?

40) Yonetim kurulu tiyeleri ve yoneticilerin sirket disinda yiirtittiikleri gorevler hakkinda bilgiye
yer verilmis mi?

41) Yonetim kurulu liyelerinin bagimsizligina iliskin imzal beyanlarina yer verilmis mi?

42) Yonetim kurulunun yil i¢erisindeki toplant1 sayisina ve yonetim kurulu iiyelerinin s6z konusu
toplantilara katilim durumuna yer verilmis mi?

43) Risk Yonetim Komitesi etkinligine iliskin yonetim kurulunun degerlendirmesine yer verilmis
mi?

44) Risk Yonetim Komitesi komite iiyeleri, toplanma sikligi, yiiriitiilen faaliyetleri ile ilgili
bilgilere yer verilmis mi?

45) Sirketin 6ngoriilen risklere karst uygulayacagi risk yonetimi politikasina iligkin bilgiler var
mi?

46) Sirketin gelismesine ve karsilasmas1 muhtemel risklere de agikg¢a isaret olunmus mu?
Yonetim kurulunun degerlendirmesi var mi1?

47) Sirket aleyhine agilan ve sirketin mali durumunu ve faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikteki
davalar ve olasi sonuglar1 hakkinda bilgiler sunulmus mu?

48) Sirketin i¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim faaliyetleri ile ilgili yonetim organinin goriisii var
mi?

49) Sirketin i¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim faaliyetleri hakkinda bilgiler var mi?

50) Ust Yénetimde bulunanlarin Ad1 Soyadi ve Mesleki Tecriibesi var m1?
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51) Yonetim kurulu tiyelerine saglanan huzur hakki, ticret, prim, ikramiye, kér pay1 gibi mali
menfaatlerin toplam tutarlari var mi?

52) Ust diizey yoneticilere saglanan huzur hakki, iicret, prim, ikramiye, kar pay1 gibi mali
menfaatlerin toplam tutarlar1 var mi?

53) Dijital - interaktif faaliyet raporu var mi?

54) Raporun internet sitesinde indirerek bir ¢iktisini almak miimkiin mii?

55) Hisse senedinin yillik performansina iligkin bilgi verilmig mi?

56) Raporun iginde diiz yazinin yaninda okunurlugu kolaylastirict gorsel, tablo veya vurgular
kullanilmig mi1?

57) Siirdiiriilebilirlik konularina deginilmis mi?

58) Rapor i¢inde aramayi kolaylastiric1 seperator, renk ayrimi var mi?

59) Icindekiler kullanilmig mi?

60) Konsept Tasarim var mi? (yillik faaliyet raporunda)

61) Bagimsiz denetim raporu, faaliyet raporuna eklenmis mi?

62) Kredi Derece Notlari’na yer verilmis mi?

Organizasyon yapisina yer verilmis mi?
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EK 10:

BIST30 SIRKETLERI TOPLAM SKORLAR

Sirket Ismi | Internet Sitesi Skoru | Finansal Sonu¢ Skoru | Faaliyet Raporu Skoru | Toplam Skor
YKBNK 60 48 58 166
KCHOL 63 46 56 165
GARAN 63 47 55 165
TOASO 58 47 60 165
THYAO 58 46 58 162
ISCTR 58 48 56 162
AKBNK 58 48 55 161
FROTO 59 45 57 161
ARCLK 59 44 57 160
TUPRS 62 43 55 160
SISE 57 44 58 159
SAHOL 61 40 53 154
TCELL 55 41 56 152
EREGL 57 36 56 149
PGSUS 59 37 53 149
ALARK 53 39 53 145
KONTR 48 36 59 143
KRDMD 51 38 52 141
ASELS 51 33 56 140
ENKAI 47 35 56 138
PETKM 48 33 54 135
SASA 41 40 51 132
HEKTS 45 26 58 129
EKGYO 47 30 49 126
GUBFR 49 25 51 125
ASTOR 41 33 50 124
BIMAS 37 30 56 123
ODAS 41 28 53 122
OYAKC 45 31 44 120
KOZAL 37 32 46 115




EK 11:

FTSE30 SIRKETLERI TOPLAM SKORLAR

Sirket Ismi | Internet Sitesi Skoru Finansal Sonu¢ Skoru Faaliyet Raporu Skoru Toplam Skor
VOD 66 50 59 175
CPG 62 56 55 173
GSK 61 55 56 172
BARC 64 48 59 171
SHEL 63 50 57 170

BP 64 48 58 170
PRU 63 48 59 170
AZN 61 47 60 168
BATS 64 45 56 165

GLEN 62 46 57 165
AAL 61 48 56 165
HSBA 61 48 55 164
ULVR 60 50 54 164
DGE 58 50 56 164
TSCO 63 43 58 164
SSE 57 48 59 164

RIO 60 47 55 162
AHT 58 46 58 162
NWG 57 49 56 162
HLN 59 46 56 161

1 62 41 57 160
REL 61 43 54 158
RKT 60 44 54 158
BA. 59 45 53 157
EXPN 60 43 54 157
FLTR 58 43 56 157
RR. 59 41 56 156
NG. 59 42 54 155

LLOY 52 48 55 155
ANTO 55 41 56 152




