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Ozet

Calismanin amaci, Borsa Istanbul’da islem goren ulastirma sirketlerinin,
internet tabanli yatirimer iligkileri ydnetimlerinin analiz edilmesidir.
Sirketlerin piyasada yer alan katilimcilara kendilerini dogru bir sekilde
anlatmalari, yatirimlarini ve potansiyellerini aktarmalari onlarla siirekli
iletisim halinde olmalart ile miimkiindir. Yatirimcilarla olan iletigim,
sirketlerin hisse senetlerinin fiyatlarini, buna bagli olarak da piyasa
degerlerini etkilemektedir. Sirketler, giiniimiizde teknolojinin ulastig
noktaya bagli olarak, piyasa ve katilimcilarini bilgilendirirlerken, geleneksel
yollardan (basili rapor, toplantt vb.) yavas yavas uzaklasarak internet tabanli
iletisime yonelmektedirler. Calismanin amaci kapsaminda sirketler, Yeni
Yatirimer Iliskileri Dernegi’nin olusturdugu, faaliyet raporu, internet sitesi
ve finansal sonu¢ agiklama kategorilerini kapsayacak sekilde Skor Kart
yontemi ile degerlendirilmistir. Bu kapsamda 01/2018 - 09/2019 dénemi i¢in
PGSUS en yiiksek orana sahip sirket olarak bulgulanmistir. Ayrica,
calismada sirketler igin elde edilen yatirimci iligkileri skorlari, sirketlerin
ilgili faaliyet donemi igin hesaplanan borsa getirileri ile karsilagtirilmigtir.
Karsilastirma sonucunda, sirketlerin internet tabanli yatirimer iligkileri
skorlari ile borsa getirileri arasinda anlamli bir iligki tespit edilememistir.

Abstract

The purpose of this study is to analyze the internet-based investor relations
management of the transportation companies listed on Borsa Istanbul. It is
possible for companies to express themselves correctly to the participants in
the market, to communicate their investments and potentials, and to be in
constant contact with them. The communication with the investors affects
the prices of the companies' stocks and accordingly the market values. While
companies are informing the market and its participants, depending on where
technology has reached, they are moving away from traditional ways
(printed report, meeting, etc.) gradually and turning to internet-based
communication. Within the scope of the study, the companies were
evaluated by using the Skor Cart method, which covers the annual report,
website and financial result disclosure categories created by the New
Investor Relations Association. In this context, PGSUS was found to be the
company with the highest rate for the period 01/2018 - 09/2019. In addition,
the scores obtained in the study were compared with the stock returns of the
companies for the relevant activity period. As a result of the comparison,
there is no significant relationship between companies’ internet-based
investor relations scores and stock returns.
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1. Giris

Uluslararas1 sermaye hareketlerinde yasanan serbesti ve teknolojik gelismeler, 6nceleri
ulusal boyutta karsi karsiya gelen fon arz ve talebinin gilinlimiizde kiiresellesmesine zemin
hazirlamistir (Temizel ve Coskun, 2010, S. 82). Sermayenin uluslararasilagsmasi ile birlikte
fonlara olan talepteki rekabet artisi, isletmelerin farkli uygulamalara yonelmelerine sebep
olmustur. Giiniimiiziin rekabet kosullarinda fon arz edenler tarafindan tercih edilmek, onlar
tarafindan begenilmeyi ve giivenilmeyi gerektirmektedir (Karatepe, 2008, s. 77).

Anahtar kelime olan giivenin finansal piyasalarda yer alan kurumlar ve yatirimcilar
nezdinde kazanilmasi bir dizi faaliyetle miimkiindiir. Bu faaliyetlerin ve isletmeler tarafindan
gerceklestirilen uygulamalarin organize edilmesi ve amaca yonelik olarak hayata gecirilmesi,
yazinda “Yatirimer Iligkileri Yonetimi” bashg altinda toplanmaktadir (Kara, Sarikaya ve
Temizel, 2009, s. 284).

Yatirime iligkileri yonetimi, isletme ile isletmenin potansiyel dis ¢evresi (finansal kesim;
analistler, yatirimcilar ve potansiyel yatirimcilar) arasindaki bilgiye yonelik bir iletisim araci
olarak ifade edilmektedir (Marston ve Straker, 2001, s. 82). Brown (1994) ise yatirimci
iligkilerini, mevcut ve potansiyel yatirimcilara bir sirketin performansini ve beklentilerini dogru
bir sekilde aktaran, finans ve iletisim disiplinlerini birlestiren stratejik bir kurumsal pazarlama
etkinligi olarak tanimlamaktadir (Rao ve Sivakumar, 1999, s. 29).

Finansal bilginin dogru, eksiksiz ve zamaninda iletilmesi iglevi, igsletmeler agisindan bu
bilgiyi saglayan taraf olarak onemli oldugu gibi finansal piyasalarin etkinliginin saglanmasi
acisindan da son derece onemlidir. Gegmiste bilginin iletimi geleneksel yollardan, finansal
raporlar, basin agiklamalari, tanitim gezileri ve analistlerle toplantilar yapmak seklinde
gergeklestirilirken (Temizel ve Baygelebi, 2016, s. 99); giiniimiizde iletisim sektoriindeki
gelismelerinin hizinin artmasi ve yeni iletisim araglarinin ortaya ¢ikmasiyla birlikte internet
tizerinden gergeklestirilmektedir (Deller, Stubenrath ve Weber, 1999, s. 351).

Gelinen noktada internet, yatirimci iligkileri faaliyetleri i¢in ¢ok kapsamli bir ara¢ olarak
goriilmektedir. Bunun en temel sebebi, internetin bilgiyi ilgililere hem hizli hem de diisiik
maliyetle iletmesidir (Gowthorpe, 2004, s. 283). Ozellikler isletmeler, kurumsal internet ana
sayfalarini, giincel finansal verilerini, faaliyet sonuglarini, isletmelerine iligkin 6zel verilerini
piyasaya sunmak i¢in bir platform olarak kullanmaktadirlar (Deller vd., 1999, s. 351). Bu
sayede igletmeler maliyet tasarrufu saglamakta, daha fazla ilgiliye ulagsmakta ve piyasadaki
asimetrik bilgi sorununun ortadan kalkmasina katkida bulunmaktadirlar.

Bu kapsamda c¢aligsma, yazin taramasi, arastirmanin amaci, kapsami, verileri ve yontemi,
bulgular ve degerlendirilmesi ile sonu¢ ve Oneriler bagliklarindan meydana gelmektedir.
Calismaya 2019 Eyliil itibariyle Borsa Istanbul Ulastirma Endeksinde hisse senetleri islem
goren 8 isletme dahil edilmis ve isletmelerin internet siteleri, faaliyet raporu, finansal sonug
aciklama ve internet sitesi kategorilerinde analiz edilmistir. Analizde Yeni Yatirimer iliskileri
Dernegi (TUYID) tarafindan olusturulan skor kart yontemi kullamlnustir. Ayrica analiz edilen
isletmelerin elde edilen internet tabanli yatirimei iliskileri yonetimi skorlari ile hesaplanan borsa
getirileri basit dogrusal regresyon analizi ile karsilagtirilmistir.

Skor kart yonteminin Borsa Istanbul Ulastirma Endeksi’ndeki isletmelere biitiinsel olarak
uygulanmasi ve elde edilen internet tabanli yatirimer iligkileri skorlar1 ile borsa getirilerinin
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karsilastirilarak bir sonuca varilmasi, ¢alismanin yerli literatiirden farkini ve katkisini ortaya
koymaktadir.

2. Yazin Taramasi

Bu béliimde 6ncelikle Tiirkiye’de yatirimer iliskileri yonetimi {izerine gerceklestirilmis
calismalara yer verilmigtir. Ardindan calismanin yerli yazindan farkin1 da ortaya koyan,
yatinmct iliskileri — borsa getirisi baglantisina yonelik yabanci c¢aligmalar ve bulgulari
Ozetlenmigtir.

Temizel (2010), yatirnimer iligkileri yonetiminin yeni uygulama alanlarimi belirlemek ve
sirketlerin uygulamalar1 ile karsilastirmak amaciyla gergeklestirdigi calismasinda, yatirimet
iligkilerinin 6nemini, devletin ve sirketlerin uygulamalarini ve farklilasan noktalarini ve baslica
gelismekte olan iilkelerin yatirimer iliskileri uygulamalarini ele almstir.

Temizel, Sarikaya ve Bayram (2010), isletmelerin finansal paydaslarla iligkisi ve bu
iliskide isletmelerin internet sitelerinin énemi iizerinde durduklari ¢calismalarinda, IMKB Ulusal
50 endeksinde yer alan isletmelerin internet sitelerini incelemislerdir. Caligmalarinin sonucunda,
yatirimet iligkileri linkinin iyi olarak degerlendirildigi 3 firma, orta olarak degerlendirildigi 12
firma ve zayif olarak degerlendirildigi 34 firma bulgulamislardir.

Temizel ve Kostakoglu (2016), madencilik sektoriinde faaliyet gostermekte olan ve pay
senetleri Borsa Istanbul’da islem goren sirketlerin internet tabanli yatirimei iliskileri ydnetimi
uygulamalarim incelemislerdir. TUYID tarafindan gelistirilen skor kart yonteminin kullamldig
calismada, ihlas Madencilik A. S. (IHMAD) en iyi sirket olarak bulgulanmustir.

Temizel ve Baycelebi (2016), Borsa Istanbul’da Dokuma Giyim Esyas1 ve Deri Imalat
sektoriinde islem goren 15 isletmenin yatirimer iliskileri yonetiminde kullandiklar1 araglardan
biri olarak internet sitelerini analiz etmislerdir. Ayrica isletmelerin finansal performanslari,
TOPSIS ¢ok kriterli karar verme yontemi ile degerlendirilmistir. Caligmalarinin son adiminda,
yatirimer iligkileri yonetimi ve finansal performansa gore olan siralamalar, Spearman Sira
Korelasyonu ile karsilastirmis ve sonucunda iki degisken arasinda anlamli bir siralama tespit
edilememistir.

Temizel, Esen ve Ulucan (2017), ¢alismalarinda Borsa Istanbul Kurumsal Yonetim
endeksindeki sirketlerin internet tabanli yatirimeci iligkileri yonetimi etkinliklerinin Borsa
Istanbul 100 endeksindeki sirketler arasindaki konumunu belirlemeye ¢alismislardir. Analiz
sonucunda, Kurumsal yonetim endeksinde yer alan 19 sirketin BIST 100 endeksinde yer
aldigin1 bulgulamislardir. Ayrica, Skor karttan en yiiksek puani alan sirketler, hem BIST 100
hem de Kurumsal Yo6netim endeksi kapsaminda yer almaktadir.

Temizel ve Coban (2017), futbol kuliiplerinin yatirrmer iligkileri yOnetiminin
gelistirilmesi ve Borsa Istanbul’daki piyasa degerlerinin dogru fiyatlanmasina katki saglanmasi
amaciyla gergeklestirdikleri ¢aligmalarinda, Besiktas, Fenerbahge, Galatasaray, Trabzonspor,
Arsenal, Manchester United ve Tottenham kuliiplerini analiz etmislerdir. Analiz sonucunda,
Manchester United kuliibii en iyi yatirnmer iligkileri yoOnetimine sahip kuliip olarak
bulgulanmustir.

Temizel ve Kostakoglu (2017), gerceklestirdikleri bir diger calismada, Borsa Istanbul
Sigorta sektoriinde islem goren sirketlerin yatirimer iligkileri yonetimini analiz etmislerdir.
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Calismanin sonunda, Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S. (AVISA) en basarili sirket olarak
bulgulanmustir.

Yalim (2018), Borsa Istanbul ulastirma sektoriinde islem goren sirketleri, 2018 yili igin
TUYID tarafindan gelistirilen skor kart yonteminin faaliyet raporu baslhigma gore analiz
etmistir. Analiz sonucundan GSD Denizcilik Gayrimenkul Insaat Sanayi ve Ticaret A.S.
(GSDDE) en basarili sirket olarak belirlenmistir. Tirk Hava Yollart A.O. (THYAO) ise,
rakiplerine gore cok diisiik bir puan alarak son sirada yer almistir.

Brennan ve Tamarowski (2000), isletmelerin hisse fiyatlarinda yatirimer iliskileri
yonetiminin 6nemini arastirdiklari ¢alismalarinda, iki degisken arasinda dolayli bir iligki tespit
etmislerdir. Yaptiklar1 analiz sonucunda, dogru yatirimci iligkileri aktiviteleri, firmay1 takip
eden yatinm analistlerinin bilgi maliyetlerinin ve piyasanin genelinde bilgi asimetrisinin
azalmasini saglamaktadir. Bu durum firmanin likiditesini arttirmaktadir. Artan likidite ile
birlikte getiride ylikselmektedir.

Deming, Yanchao ve Qingquan (2007), yatirimer iligkileri, kurumsal yonetim ve firma
degeri arasindaki iliskiyi inceledikleri calismalarinda, yatirimci iligkilerinin artan kalitesinin
firma degerini pozitif yonde etkiledigini bulgulamislardir.

Bellotti, Agarwal ve Taffler (2010), ABD Yatirim iliskileri Dergisi tarafindan 2000-2002
yillarina yénelik olarak verilen Yatirmmer Iliskileri 6diillerini veri olarak kullandiklar:
calismalarinda, etkili yatirimer iligkileri stratejilerine sahip firmalarin piyasa degerlerinin yiiksek
oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica firmalarin 6dil adayliklar1 agiklandiktan 6nce ve sonrasi
arasinda iistiin anormal getiri elde ettikleri goriilmiistiir.

Bushee ve Miller (2012), 11 kiiclik ve orta oOlgekli firmanin yatirimer iliskileri
yoneticileriyle gergeklestirdikleri goriismeler sonucunda, yatirimer iligkileri aktivitelerinin
kurumsal yatirimer sayisinii ve kurumsal yatirimcilarin firma iizerindeki sahiplik yiizdesini
arttirdigini tespit etmislerdir. Ayrica firmalarin yatirimer iligkileri yonetimine verdikleri 6nemin
artiginin, piyasada degerini de arttirdigini bulgulamiglardir.

Agarwal, Taffler, Bellotti ve Nash (2015), NYSE, Amex ve NASDAQ’da listelenen
firmalar tizerinde gergeklestirdikleri caligmalarinda, etkili yatirimer iliskileri y6netiminin
firmanin net piyasa degerini arttirdig1 sonucuna ulagmiglardir.

3. Arastirmanin Amaci ve Kapsam

Calismanin amaci, Borsa Istanbul’da hisse senetleri islem goren ulastirma sirketlerinin,
internet tabanl yatirimer iliskileri yonetimlerinin analiz edilmesi ve bu analiz sonuglarima goére
sirketlerin siralandirilmasidir.

Bu amaca ek olarak, yatirimc iligkileri yonetimi ile borsa getirisi arasinda anlamli
iliskinin varliginin bulgulandigi, Brennan ve Tamarowski (2000), Deming vd. (2007), Bellotti
vd. (2010), Bushee ve Miller (2012) ve Agarwal ve digerlerinin (2015) ¢alismalar1 baz alinarak,
sirketlerin yatirimer iligkileri yonetimi skorlari ve borsa getirileri kendi icerisinde analiz
edilmistir.

Calismaya Eyliil 2019 itibariyle hisse senetleri borsada islem goéren 8 sirket dahil
edilmistir. Analiz kapsamina alinan sirketler Tablo 1’de yer almaktadir.
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Tablo 1. Analize Dahil Edilen Sirketler

Sirket Kodu

1 Beyaz Filo Oto Kiralama A.S. BEYAZ
2  Celebi Hava Servisi A.S. CLEBI
3 Do & Co Aktiengesellschaft DOCO
4 GSD Denizcilik Gayrimenkul Insaat Sanayi ve Ticaret A.S. GSDDE
5 Pegasus Hava Tagimaciligi A.S. PGSUS
6 Reysas Tasimacilik ve Lojistik Ticaret A.S. RYSAS
7  Trabzon Liman Isletmeciligi A.S. TLMAN
8 Tiirk Hava Yollar1 A.O. THYAO

4. Arastirmanin Yontemi ve Verileri

Calismanin amacit kapsaminda, sirketlerin internet tabanli yatirnmci iliskileri
yonetimlerinin analiz edilmesinde TUYID tarafindan gelistirilen Skor Kart degerlendirme
oleegi kullanilmustir. Olgek, ilk kez 2014 yilinda, Yatirimer Iliskileri Odiil calismasinda,
objektif kriterlere dayanarak sirketler igin en iyi uygulamalarin 6zendirilmesi hedefiyle
hazirlanmistir (TUYID, 2014, s.3). Yéntem, halka agik isletmelerin internet sitelerinin icerik
zenginligine ve gilincelligine dayali bir puanlama sistemidir (Temizel ve Baycelebi, 2016, s.
102).

Skor kart 6lgegi, faaliyet raporu (66 soru), finansal sonug agiklama (45 soru) ve internet
sitesi (59 soru) olmak {izere 3 kategoriden olugmakta ve toplamda sirketleri 170 soru iizerinden

9 (13

incelemektedir. Incelemede cevaplar “var”, “yok” ve “Uygulanmaz” seklindedir. Puanlama,
“var” cevabi verilen her soru i¢in “1 puan”, “yok” cevabi verilen sorular i¢in ise “O puan”
bicimindedir. Sirketler, yukarida ifade edilen 3 kategoride (toplam 170 soru) puanlandirilir.
Elde edilen puanin, 170 sorudan “uygulanmaz” cevabi verilen soru sayisi ¢ikarilarak elde edilen

kalan puana béliinmesiyle bir oran olusur. Sirketler, bu oranlara gore nihai olarak siralanir.

Skor Kart 6l¢eginin faaliyet raporu kategorisi, genel olarak bir faaliyet raporunun igerik
olarak yeterli olup olmadiginin belirlenmesine yonelik sorulardan olusmaktadir. Bu kapsamda,
sirketin faaliyet gosterdigi sektdr, bu sektor igerisindeki yeri, faaliyet sonuclar1 hakkinda fikir
verecek hususlara iligkin temel oran ve bilgiler, stratejik hedefleri, personel sayilari, kurumsal
yonetim ilkelerine uyumu, komiteleri, risk yonetimi, raporun gorselligi, tasarimi ve
anlagilabilirligi bagliklarinda sorular mevcuttur.

Finansal sonu¢ agiklama kategorisinde, sirketlerin internet siteleri, basin biiltenleri,
yatirimci sunumlari, faaliyet raporlar1 ve konferans goriismeleri incelenerek, yatirimeilarin karar
asamalarinda 6nem verdikleri finansal verilerin varligi sorgulanmaktadir. Sirketin mali
durumuna iligkin ayrintili ve 6zet tablolar (satislar, karlilik, bor¢lanma durumu vb.), sektor
dinamikleri ve potansiyel risk faktorleri gibi konular ele alinmaktadir.

Internet sitesi kategorisinde sorulan sorular ise, sirketler ile yatirimcilar arasinda
dogrudan iletisimin saglanabilmesi icin gerekli olan internet sitelerinin finansal agidan
yeterliligi tizerinedir. “Sirketin yatirimei iligkileri ana sayfasi var mi?”, “Ortaklik yapist nasil?”,
“Kar dagitim politikas1 ve gegmisi hakkinda bilgi var m1?”, “Hisse tanimi ve gruplar1 verilmis
mi?”, “Son 5 yila iligkin finansal sonuglar, faaliyet raporlart mevcut mu?”, “Gelecege yonelik
finansal sonug agiklama takvimi var m1?” gibi sorular bu kategoride cevaplandirilmaktadir.
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Aragtirmaya konu sirketlerin yatirimer iligkileri yOnetimine yonelik olarak oran
hesaplamasinda, Tiirk¢e ve 1ngilizce olmak tizere her iki dilde de internet siteleri, 2018 sonu
yillik faaliyet raporlari, finansal tablolari, yatirime1 sunumlari (varsa) ve konferans goriismeleri
(varsa) kullamilmugtir. Tlgili veri kaynaklarina gore Skor Kart yontemi kullamlarak sirketlere
iligkin bir oran elde edilmis ve bu orana gore sirketler siralandirilmistir.

Calismanin diger bir amaci olarak ele alinan, sirketlerin yatirimci iligkileri yonetimi ile
borsa getirisi arasindaki iliskinin tespitinde basit dogrusal regresyon analizi kullanilmistir.
Literatiirde yer alan, “yatirimci iliskileri yonetiminin kalitesi arttik¢a, hisse senedinin piyasa
getirisi artar” sonucuna yonelik olarak gergeklestirilen analizde, sirketlerin borsa getirileri,
investing.com internet sitesinden elde edilen verilerden hesaplanmustir.

5. Bulgular ve Degerlendirilme

Calismanin bu boliimiinde analize dahil edilen 8 sirketin yatirimer iligkileri yonetimi
skorlar1 belirlenmistir. Sirketlere iliskin nihai sonuglar, 3 ayr1 kategorinin (faaliyet raporu,
finansal sonu¢ agiklama ve internet sitesi) birlestirilmesinden olusturulmustur.

Tablo 2. Faaliyet Raporu Sonuclar

Sirketler Skor Kart Oram Siralama
BEYAZ 0,803 4
CLEBI 0,833 3
DOCO 0,894 2
GSDDE 0,803 4
PGSUS 0,969 1
RYSAS 0,621 6
TLMAN 0,742 5
THYAO 0,969 1

Tablo 2’de TUYID’in faaliyet raporu kategorisinde yer alan 66 sorunun 8 sirket igin
inceleme sonuglar1 yer almaktadir. Tablo incelendiginde, bu kategoride en yiiksek orana sahip
sirketlerin PGSUS ve THYAO oldugu goriilmektedir. Buna karsilik en diisiik orana sahip sirket
ise, RYSAS tir.

Tablo 3. Finansal Sonu¢ Aciklama Sonuclari

Sirketler Skor Kart Oram Siralama
BEYAZ 0,476 8
CLEBI 0,683 4
DOCO 0,704 3
GSDDE 0,666 5
PGSUS 0,928 1
RYSAS 0,643 6
TLMAN 0,595 7
THYAO 0,809 2

Tablo 3’te TUYID’in finansal sonug agiklama kategorisinde yer alan 45 sorunun 8 sirket
icin inceleme sonuglar1 yer almaktadir. Tablo incelendiginde, bu kategoride en yiiksek orana
sahip sirket PGSUS iken en diisiik orana sahip sirket ise, BEYAZ’dir.
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Tablo 4. Internet Sitesi Sonuclar:

Sirketler Skor Kart Oram Siralama
BEYAZ 0,345 8
CLEBI 0,508 6
DOCO 0,684 4
GSDDE 0,689 3
PGSUS 0,862 1
RYSAS 0,526 5
TLMAN 0,473 7
THYAO 0,807 2

Tablo 4’te TUYID’in internet sitesi kategorisinde yer alan 59 sorunun 8 sirket igin
inceleme sonuglar1 yer almaktadir. Tablo incelendiginde, finansal sonu¢ agiklama kategorine
benzer sekilde, en yiiksek orana sahip sirket PGSUS iken en diisiik orana sahip sirket ise,
BEYAZ’dir.

Tablo 2, 3 ve 4’te yer alan 3 ayr1 kategorinin birlestirilmesi ile sirketlerin genel yatirimci
iligkileri yonetimi oranlar1 170 soru iizerinden belirlenmistir (Tablo 5).

Tablo 5. Yatirnma iliskileri Yonetimi Sonuclar:

Sirketler Skor Kart Oram Siralama
BEYAZ 0,560 8
CLEBI 0,683 5
DOCO 0,772 3
GSDDE 0,729 4
PGSUS 0,921 1
RYSAS 0,594 7
TLMAN 0,612 6
THYAO 0,872 2

Tablo 5 incelendiginde, orani en yiiksek olan sirket, 3 kategorinin de tamaminda en iist
sirada yer alan PGSUS’tur. Onu sirasiyla THYAO ve DOCO izlemektedir. Analiz edilen
doneme iliskin, oran1 en diisiik olan sirket ise, BEYAZ olarak bulgulanmustir. Ozellikle finansal
sonu¢ agiklama ve internet sitesi kategorilerinde yer verilmesi beklenen bilginin yetersizligi,
BEYAZ’1n son sirada yer almasinin temel sebebi olarak goriilmektedir.

Yatirimei iligkileri yonetiminin, sirketlerin piyasa degerini dolayisiyla da yatirimcilarin
getirilerini etkileyip etkilemediginin belirlenmesine yonelik olarak basit dogrusal regresyon
analizi gergeklestirilmistir. Sirketlerin borsa getirileri 1 numarali formill yardimiyla
hesaplanmistir (Henderson, 1990, s.287) ve sonuglar1 Tablo 6’da verilmistir.

Rjt = In [ (Fiyat.; + Temettii) / Fiyat; ] )

Burada Rj;, j hisse senedinin t donemdeki getirisini ifade etmektedir.
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Tablo 6. Borsa Getirileri

Sirketler Yillik Getiri Siralama
BEYAZ - 0,897 8
CLEBI 1,684 1
DOCO 1,493 2
GSDDE 0,192 4
PGSUS 0,796 3
RYSAS - 0,203 5
TLMAN - 0,361 7
THYAO -0,211 6

Tablo 6 incelendiginde, 01/01/2018 — 30/09/2019 yilinda en yiiksek getiriye sahip olan
sirket CLEBI olurken, en diisiik getiriye sahip sirket ise, BEYAZ olmustur.

Gergeklestirilen regresyon analizi sonucunda (R Square: 0,178; F: 1,298 ve Sig.: 0,298),
test edilen ulastirma sektorii i¢in, yatirimer iligkileri yonetiminin kalitesi ile hisse senetlerinin
borsa getirileri arasinda anlamli bir iligki tespit edilememistir.

6. Sonuc ve Oneriler

Yatirimei iligkileri yonetiminin isletmeler ile paydaslar1 arasindaki bilginin aktarimim
saglamasi islevinin, isletmelerin finansal piyasalarda rekabet giiciiniin artmasina ve buna baglh
olarak piyasa degerlerinin yiikselmesine sebebiyet vermesi beklenmektedir. Ayrica bu durum,
piyasalarda yer alan bilgi asimetrisini de diigiirecektir. Bilgi teknolojilerindeki gelismelere bagl
olarak isletmelerin interneti, hem hizli veri aktaran hem de diisiik maliyetli bir ara¢ olarak
kullanmaya baglamalari, internet tabanli yatirnmci iliskileri yonetimi kavramini ortaya
¢ikarmigtir.

Borsa istanbul ulastirma sektdriinde hisse senetleri islem goren isletmelerin internet
tabanli yatirimer iligkileri yonetimlerinin analiz edilmeye calisildigi bu ¢alismada, PGSUS en
iyi yonetim skoruna sahip isletme olurken, BEYAZ en diisiik skora sahip isletme olarak
bulgulanmistir. PGSUS’un ulasmis oldugu %92,1°lik skor, TUYID’in belirlemis oldugu
kriterlere yiiksek diizeyde uyum saglamasina bagli olarak yatirimei iligkileri yonetimine vermis
oldugu 6nemi ifade etmektedir.

Caligmanin bir diger arastirma basligi ise, isletmelerin yatirimer iligkileri yonetimi
skorlar1 ile borsa getirileri arasinda bir iligski olup olmadiginin belirlenmesidir. Bu kapsamda
gerceklestirilen regresyon analizi sonucunda, iki degisken arasinda anlamli bir iliski tespit
edilememistir. Bu sonug, Borsa Istanbul A. S. yatirrmeilarmin isletmelerin yatirimer iliskileri
yonetimine gore hareket etmedikleri seklinde yorumlanabilir. Her ne kadar yatirimcilarin
yatirimet iligkilerine gore islem gerceklestirmedikleri sonucuna ulasilmis olsa da, isletmelerin
yatirimer iligkileri yonetimi kalitelerini arttirmalari, piyasalarda bilgi asimetrisinin azalmasina
bagli olarak etkinligin arttirilabilmesi i¢in gerekli oldugu ifade edilebilir.

Calisma, Borsa Istanbul A. S. ulastirma sektorii 6zelinde gerceklestirilmistir. Bu sebeple
elde edilen sonuclarm, veri setinin degigsmesine ya da ¢ogaltilmasia bagli olarak degiskenlik
gosterebilecegi unutulmamalidir.
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EXTENDED SUMMARY

Purpose of the Study

The aim of the study is to analyze the internet-based investor relations management of the
transportation companies whose stocks are traded on Borsa Istanbul and to sort the companies
according to the results of this analysis. In addition, a result will be tried to be obtained by
comparing the ranking obtained with the stock returns calculated for the relevant activity period
of the companies.

Literature Review

When the local literature is analyzed, the studies conducted for investor relations
management focus on the companies traded on Borsa Istanbul. Studies conducted on the basis
of indices include titles such as National-50, corporate governance, insurance, transportation
and sports clubs. Researchers, who conducted research in related sectors, ranked the companies
according to their investor relations management.

When the foreign literature is analyzed, the relationship of investor relations - stock
returns, which reveals the difference of the study from the domestic literature, is emphasized. In
the studies discussed, the value of companies increases as the quality of investor relations
management increases.

Methodology

For the purpose of the study, the Score Card evaluation scale developed by TUYID (New
Investor Relations Association) was used to analyze the internet-based investor relations
management of companies.

The score card scale consists of 3 categories: annual report (66 questions), financial result
disclosure (45 questions) and website (59 questions), and examines companies over 170
guestions in total. The answers in the review are "yes", "none" and "'not applicable". The scoring
is "1 point" for each question with the answer "yes" and "0 points" for the questions with the
answer "no". A ratio is formed by dividing the score obtained by dividing the number of
questions with the answer "not applicable” from 170 questions to the remaining score.

Companies are ranked ultimately according to these rates.

In the calculation of rates for the investor relations management of the companies subject
to the research, websites in both languages, Turkish and English, annual reports of the end of
2018, financial statements, investor presentations (if any) and conference interviews (if any)
were used.

Simple linear regression analysis was used to determine the relationship between investor
relations management of companies and stock market returns, which is considered as another
purpose of the study. In the analysis conducted in the literature for the result of “the quality of
investor relations management increases, the market return of the stock increases”, the stock
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returns of the companies were calculated from the data obtained from the investing.com
website.

Findings

Investor relations management scores of 8 companies included in the analysis were
determined in this part of the study. The final results for the companies are formed by
combining 3 separate categories (annual report, financial result disclosure and website).

When the results are analyzed, the company with the highest rate is PGSUS, which ranks
at the top in all 3 categories. It is followed by THYAO and DOCO respectively. The company
with the lowest rate for the analyzed period was found as BEYAZ. The inadequacy of the
information expected to be included in the financial result disclosure and website categories is
seen as the main reason for BEYAZ being ranked last.

When the returns of the companies are analyzed, the highest returning company was
CLEBI in 01/01/2018 - 30/09/2019, while the lowest returning company was BEYAZ.

As a result of the regression analysis performed (R Square: 0,178; F: 1,298 and Sig.:
0,298), there was no significant relationship between the quality of the investor relations
management and the stock returns of the stocks for the tested transportation sector.

Conclusion

In this study, in which the internet-based investor relations management of the companies
whose stocks are traded in Borsa Istanbul Transportation Sector is analyzed, PGSUS has the
best management score, while BEYAZ is found to be the company with the lowest score. The
92.1% score achieved by PGSUS indicates the importance it attaches to investor relations
management, due to the high level of compliance with the criteria set by TUYID.

Another research title of the study is to determine whether there is a relationship between
the investor relations management scores of the companies and the stock market returns. As a
result of the regression analysis carried out in this context, no significant relationship was
detected between the two variables. This result is Borsa Istanbul A.S. it can be interpreted that
investors do not act according to the investor relations management.
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