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ASLI KONDU- Yatinma iliskileri Yoneticisi- Dogtas Kelebek

Bir sirketin fon yoneticilerine, analistlere, kisacasi piyasa
oyuncularina en yakin birimi olan Yatirnmar iligkilerinin
suphesiz en onemli gorevlerinden biri de YoOnetim
Kurulu’'na ve Ust yonetime bilgi aktarimidir. Olgek olarak
biyuk olan sirketlerde Yonetim Kurulu’na erisim zaman
zaman hiyerarsiye takilsa da kigUk sirketlerde nispeten
bilgi akisi daha kolay saglanabilir, ginlik gelismeler dahi

ufak notlar olarak Ust yonetime iletilebilir.

Yatinmar iligkilerinin en kritik gorevlerinden biri de fon
yoOneticilerinin sektdre ve sirkete bakisini Ust yonetime
anlatmaktir. Zira tamamen bagimsiz olarak, bir¢ok Glke,
sektor ve sirketi analiz etmis bu kisilerden gelen yorum,
elestiri ve Oneriler aslinda sirketin finansal ve operasyonel
gidisati icin cok degerli bilgilerdir. Bu bilgiler kimi zaman
dunyanin baska bir ucundaki benzer bir sirketin is
modelini 6rnek gosterir, kimi zamansa operasyonlarda
yapilacak  ufak degisikliklerin ~ musteri  tarafinda
yaratabilecegi farkhlklara isaret eder. Bu noktada Mark
Mobius'un “Passport to Profits” kitabinda anlatildigi gibi
bircok fon yoneticisinin ne kadar ¢ok seyahat ettiklerini
ve boylece dinyanin dort bir yaninda kar avciligi

yaptiklarini hatirlayabiliriz diye digsiniyorum.

Sirketlerin cogu zaman, fon yoneticilerinin yaptiklar gibi
gercekgi bir analiz elde edebilmesi i¢in bagimsiz yonetim
danismanhgr  almasi  gerekebilir. ~ Halbuki  fon

yoneticilerinin geri bildirimi ¢ogu zaman kirk bes, elli
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dakikalik bir yatirimci toplantisinda, samimi bir ortamda,
sirket yoneticilerine Ucretsiz ve objektif olarak sunulur.
Fakat piyasadan elde edilen bu bilgilerin Yonetim
Kurulu’na raporlanmasi sanildigi kadar kolay degildir;
¢ogu zaman bu bilgileri dogru sekilde sunmak hassas bir
terazide kus tUyU tartmaya benzer. Ozellikle de
yatinmcilar  sirketlerin ~ uyguladiklari  stratejileri
begenmezler, bilhassa da yeni is modellerini veya

yatinmlarini karli veya uygulanabilir bulmazlarsa...

Bu noktada olumsuz yorumlari Ust yonetime dogru
sekilde aktarmak vyatirmcr iligkilerinin  en  kritik
gorevlerinden biridir. Belki de tam da bu anda isin
tanimini hatirlamak faydalidir. Yatinma iliskileri aslinda
yatirimcilar ile sirket arasinda bir koprudur, iyi ginde ve
kotl giunde vyatinmcilara  sirketin - performansini
anlatmakla gorevli oldugu kadar, yatirmcilardan gelen
olumlu ve/veya olumsuz her turlG geri bildirimi sirket
yonetimine agikca aktarmakla da yikimlidir. Bu amagla
haftalik yapilabilecek dizenli bir raporlamanin yani sira
yatinmci toplantilarina, konferanslara katildik¢a Yonetim
Kurulu’na veya elde edilen geri bildirimin niteligine gore
icranin  bagindaki yonetime kisa notlar géndermenin
faydasi oldugunu disinUyorum. Raporlamanin sikligi ve
icerigi Ust yonetimle paylasilacak bilginin 6nemi ve
bilgiye dayali aksiyonun ne kadar sirede alinmasi
gerektigi ile ilgilidir. Pay senedi fiyatlarindaki ginlUk
dalgalanmalarin nedeni dahi Ust yonetimin tercihi

dogrultusunda kendileri ile paylasilabilir. Cinkd bu mikro



YATIRIMCI ILISKILERINDE CIFT YONLU BILGI AKISI Agustos 2018

dinamikler birleserek sermaye piyasalarindaki daha
biyik dalgalanmalari  agiklayabilir,  yonetim  bu
dinamiklere gore strateji gelistirmeyi ve pozisyon almayi

tercih edebilir.

Yatinmcilarin  beklentilerini  Ust yonetime iletmek,
sirketin  operasyonel ve finansal performansini
yatinmcilara anlatmak kadar onemlidir. Sirketleri
tamamen disardan Ug¢lncU bir goz olarak degerlendiren
yatinmcilar uluslararasi  deneyimleri ile cok farkl
pencereler acabilmekte, dolayisiyla bu gorusleri
sirketlerin stratejik pozisyonlarinda yer alan yoneticilere
iletmek de biyik ©6nem tasimaktadir. Bircok fon
yOneticisi  yatinm  yapmayr  disindigu  sirketin
fabrikasini, magazasini, projelerini ziyaret etmek ister;
bununla da kalmaz rakiplerin fabrikasina, magazasina

gider, isleyisi gozlemler ve kiyaslar.

Bu duruma o6rnek olmasi hasebiyle eski bir ziyaretin
anisini sizlerle paylasmak isterim. Eski sirketlerimden
birinde, uluslararasi bir fon yoneticisiyle yaptigim bir
madgaza ziyaretinde fon ydneticisi kasada sira oldugunu
fark etmis, ufak Urunler alan bu musterilerin bir sire
sonra vazgegip, beklemeyip gideceklerini séylemisti. Bu
siranin  nedenini magaza mudirine sordugumda
madazanin siparis giris sistemini degistirdigini ve yeni
sistemin gecis doneminde eskisine kiyasla daha yavas
oldugunu o6grendim. O zamanki yoneticiminse asla
konunun pesini birakmayacagini bildigim igin, ziyareti ve
konuyu oldugu gibi ilettim. Kendisi de beni hig
sasirtmadi, yanimda ilgili sirketin CEO’sunu aradi,
durumu bir kez de ona anlatti ve bu konuya dikkat

cekmeyi basardi.
Ote yandan yatinmci iligkilerinin dogru iletisim zinciri ile
operasyonlara katkisina dikkat ¢cekmek istiyorum. Bugin

yatirmci iliskileri olarak e-posta ve telefonlarimizin

kolaylikla erisilebilir olmasi sirketlerimizle ilgili geri
bildirimlerin de kolayca bize ulagmasini saglamaktadir.
Ben bu durumun avantajini kullanmamiz gerektigini,
operasyonlarla ilgili gelen geri bildirimleri de sirket
icerisinde ilgili kisilerle mutlaka paylasmamiz gerektigini
dUgtniyorum. lyi haberlerin yaninda zaman zaman ko6ts
haberleri vermekle yGkimlU de olsak, bu geribildirimlerle
operasyonlarin  iyilesme  sirecine ciddi  katkilar

saglayabilir, sirketlerimizi bir adim &6teye tasiyabiliriz.

Sonug olarak; yatinma iliskileri, sirket yonetimleri,
hissedarlar, yatinmcilar ve ilgili piyasa oyuncular
arasinda onemli bir kopri gorevi gormektedir. Bu gorev
ginimuzde ozellikle sermaye piyasalarinin ge¢mekte
oldugu calkantili donemlerde daha da onemli hale
gelmistir. Bu anlamda Ulkemizde de yatirimci iligkilerinde
uzmanlagmanin arttigina ve oOzellikle sirket Ust
yonetimlerinin ~ ve  hissedarlarinin  bu  konudaki
hassasiyetinin arttigina taniklik etmekteyiz. Biz, yatinmci
iliskileri profesyonelleri olarak bu ilginin ve verilen
onemin artmasi konusunda gayretle calismaya devam

edecegiz.



