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Bugunun Gelismesinden Yarinin Finansalina:

Yatinmai iligkilerinde Zaman Farkini Anlatmak

Hilya YILDIRIM — Hitit Bilgisayar Hizmetleri A.S. — Yatinma iligkileri Yoneticisi

Yatirimci iliskilerinde en sik karsilastigimiz sorulardan
biri aslinda oldukca basit:

“Bu gelisme finansal sonuglara ne zaman yansiyacak?”

Ozellikle teknoloiji sirketlerinde yeni bir iiriin, yeni bir
misteri veya yeni bir pazara giris gibi gelismelerin
finansal tablolara ayni anda yansimamasi oldukca
dogaldir. Ancak sirket acisindan o6nemli olan bir
gelismenin, finansal tablolarda heniiz belirgin bir
karsihginin olmamasi, yatirrmci agisindan bazen soru
isareti yaratabiliyor.

Yeni bir GrGn piyasaya sunulur, yeni bir musteri
kazanilir, yeni bir pazara girilir veya énemli bir is birligi
baslar. Sirket acisindan bunlarin her biri 6nemli bir
gelismedir. Ancak yatirimci ayni gelismeye finansal
tablolar lizerinden baktiginda heniz belirgin bir sonug
goremeyebilir.

Bu iki bakis acisi arasindaki fark, yatirimci iletisiminde
Uzerinde durulmasi gereken 6nemli bir noktayi ortaya
cikariyor.

Sirket, “Bu gelisme gergeklesti” derken yatirimci hakli
olarak “Peki bunun finansal etkisini ne zaman ve hangi
gostergelerde gérecedim?” diye sorabiliyor.

Burada aslinda bir geliski yoktur. Sirket ile yatirimci ayni
gelismenin farkli asamalarina bakmaktadir. Cinkl bir
gelismenin gerceklesmesi, gelir Gretmeye baslamasi,
Olgeklenmesi ve nakde donlismesi ayni sey degildir.

Ornegin bir teknoloji sirketinin yeni bir misteriyle

onemli  bir sozlesme imzaladigini  dlstnelim.
So6zlesmenin imzalanmasi somut bir ticari gelismedir;
ancak finansal etkiye giden yol entegrasyon, canliya
gecis, aktif kullanim, kullanim hacminin artmasi, gelir

olusumu ve tahsilat gibi farkli asamalardan gecebilir.

Bu nedenle yatirimci agisindan yalnizca mdsterinin
kazanilmis olmasi degil, iliskinin bu zincirin hangi
noktasinda bulundugu da 6nem tagir.

Finansal tablolar, agirlikli olarak, sirketin geride biraktig

donemdeki performansini ortaya koyarken
yatirimcilarin degerlendirmesi yalnizca bununla sinirl
kalmiyor. Yatirimci, bugiin gerceklesen bir gelismenin
sirketin gelecekteki performansina nasil
yansiyabilecegini de anlamaya calisiyor. Bu nedenle
yatirimcei iliskilerinin, gerceklesmis bir gelisme ile
gelecekte ortaya cikabilecek finansal sonug arasindaki
baglantiyi, yatirimci acisindan anlasilir hale getirmesi

onem kazaniyor.

Peki bu baglanti nasil kurulmali? Burada gelismenin
hangi asamada oldugunu ve finansal sonucgtan 6nce,
hareket eden hangi gostergeler (zerinden takip
edilebilecegini ortaya koymak gerekiyor. Boylece
yatirimci, bir gelismenin ekonomik degere doénisme
siirecinde ilerleyip ilerlemedigini ara kilometre taslari
Uzerinden takip edebilir.

Bu cergevede yatirimci iligkileri iletisiminin {ic temel
soruya cevap vermesi gerekir:

e Neoldu?

e Bunun finansal sonuca doéniismesi igcin hangi
asamalardan gegilmesi gerekiyor?

e Bu doniisimiin  gergeklestigini  hangi

gostergelerden anlayabiliriz?

Bu gostergeler sirketin is modeline gore degisebilir.
Yeni musterilerin canliya gecis orani, aktif musteri veya
kullanici sayisi, islem hacmi, tekrarlayan gelirler, siparis
bakiyesi ya da belirli Griinlerin toplam gelir igcindeki payi
gibi Olcitler, ticari gelismenin finansal etkiye donisme
slreci hakkinda yatirimciya anlamli sinyaller verebilir.
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Burada 6nemli olan, gelismenin mevcut durumunu ve
finansal sonuca donidsmesini etkileyen unsurlari
mumkiin oldugunca acik bicimde ortaya koymak.
Henlz gerceklesmemis finansal sonuclari kesinmis gibi
sunmak yerine, slirecin hangi asamada oldugunu ve
ilerleyisinin  hangi gostergeler (zerinden takip
edilebilecegini anlatmak, yatirimcinin gelismeyi daha
saglikh degerlendirmesine yardimci olabilir.

Yatirimci iliskileri iletisiminde henliz finansal sonug
olarak ortaya ¢ctkmamis bir gelismeyi oldugundan biyik
gostermek ne kadar yaniltictysa, buglin finansal
tablolarda sinirli bir karsiligi bulunan bir gelismeyi
Onemsizlestirmek de o kadar yaniltici olabilir. Clinki
blylime her zaman tek bir ceyrekte veya tek bir finansal
gosterge lzerinden gerceklesmedigi gibi; bazi
gelismelerin ekonomik karsiliginin ortaya c¢ikmasi
zaman alabiliyor.

Bu nedenle sirket agisindan bugiin 6nemli olan bir
gelisme ile yatirmcinin finansal tablolarda bugiin
aradigl sonug arasinda bir sire bulunmasi, aslinda
sirecin farkh asamalarinin dogal bir sonucu olarak
karsimiza c¢ikiyor. Burada ©onemli olan, gelismenin
bugiin hangi asamada oldugunu, finansal sonuca
dontsmesiicin hangi adimlarin kaldigini ve siirecin nasil
ilerledigini dogru anlatabilmek.

Belki de iyi yatirimc iliskileri iletisiminin Olglsi tam
olarak burada yatiyor: Yatirimciya gelecegi vaat etmek
yerine, bugiinden gelecege giden yolu mimkin
oldugunca anlagsilir hale getirmek.
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