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Yatinnmai iligkilerinde Bilgiyi Anlasilir

ve Kullanilabilir Hale Getirmek

Verda Beste TASAR - Ulker Biskivi — Yatirimci iligkileri Direktéri

Yatinimci iliskilerinde seffaflik uzun stire daha fazla bilgi
actklamakla es anlamli gorildi. Daha kapsamli faaliyet
raporlari, daha detayli yatirimci sunumlari, daha c¢ok
metrik ve daha uzun agiklamalar ¢cogu zaman daha iyi
iletisim olarak degerlendirildi. Oysa bugiin sermaye
piyasalari icin asil soru degisiyor: Sirketler yeterince
bilgi acikhyor mu sorusu kadar, yatirimci bu bilgiyle
gercekten karar alabiliyor mu sorusu da ©6nem
kazaniyor.

Bilginin hizla arttigi bir ortamda yatirimcinin karsilastigl
temel sorun her zaman bilgi eksikligi degildir. Cogu
zaman sorun, bilginin daginik, karmasik veya
baglamdan kopuk sunulmasidir. Finansal sonuglar,
hedefleri,

operasyonel gostergeler ve riskler farkli dokiimanlarda

stratejik  Oncelikler,  strdurilebilirlik
farkh dillerle anlatildiginda, yatirimcinin sirketin ana
hikayesini takip etmesi zorlasabilir. Bu nedenle
yatirimci iligkileri fonksiyonunun degeri yalnizca bilgiyi
toplamak ve yayimlamakta degil; bilgiyi yatirimcinin
anlayabilecegi, karsilastirabilecegi, modelleyebilecegi
kullanabilecegi bir yapiya

donustirmekte ortaya cikar.

ve karar siirecinde

Bu noktada sade dil 6nemli bir baslangic. Ancak sade
dil, finansal konulari basitlestirmek veya teknik
dogruluktan vazgegmek anlamina gelmez. Tam tersine,
karmasik bilgiyi gereksiz jargon, tekrar ve belirsiz
ifadelerden arindirarak daha agik ve kullanilabilir hale
getirmek. Yatinma iliskilerinde saglikh bir yatirmci
iletisimi, zor olani kolay gostermek degil; zor olani daha
anlasilir ifade edebilmek. Bu nedenle sade dil, yalnizca
bir Gslup tercihi degil, seffafligi artiran bir tercih.

Ancak hedef sadece “daha sade yazmak” olmamal.
Karar almada kullanilabilecek veriler anlasilir ve net
olarak verilmeli. Karar-kullanisli iletisim tercih edilmeli.

Karar-kullanish iletisimi daha acik ifade etmek
gerekirse, agtklanan bilginin yatirimcinin analiz siirecine
hizmet edecek sekilde secilmesi, siralanmasi,
baglanmasi ve tutarli hale getiriimesi anlamina gelir.
Yani mesele yalnizca ciimleleri kisaltmak degildir. Asil
mesele, ana mesaji netlestirmek, performans
gostergelerini gorlnlr kilmak, donemsel degisimleri
aciklamak, riskleri baglama oturtmak ve kullanilan

metriklerde tutarlilik saglamaktir.

Bu yaklasim, yatirimci iliskileri profesyonelleri igin
onemli bir rol degisimine isaret eder. Yatirmai iliskileri
ekipleri artik yalnizca agiklama takvimini ydneten,
sonug¢ sunumunu hazirlayan veya yatirimci sorularini
yanitlayan bir fonksiyon olarak gorilemez. Yatirimci
iliskileri; finans, strateji, hukuk, surdirilebilirlik ve
iletisim fonksiyonlari arasinda yer alan bir bilgi
mimaridir. Bu mimarinin kalitesi, yatirimcinin sirketi ne
kadar dogru anladigini direkt etkiler.

Bu iletisimin ilk adimi, her agiklamada ana mesaji

netlestirmektir.  Bir ¢eyrek sonu¢ sunumunda
yatirimciya yalnizca gelir, FAVOK, net kar ve borgluluk
rakamlarini vermek vyeterli degildir. Yatirmci bu
rakamlarin neden degistigini, degisimin ne kadarinin
operasyonel performanstan ne kadarinin makro
kosullardan, fiyatlama, hacim, kur, maliyet veya Urlin
karmasi gibi faktorlerden kaynaklandigini anlamak
ister. Bu nedenle her finansal agiklamanin merkezinde
Ug basit soru yer almalidir: Ne degisti? Neden degisti?

Bu degisim sirketin gelecegi acisindan ne ifade ediyor?

ikinci adim, metrik ve terminoloji tutarlihgi. Sirketler
bazen farkli rapor ve sunumlarda benzer kavramlari
farkli ifadelerle kullanabilir. Bir yerde “organik
blylime”, baska bir yerde “kur etkisinden arindiriimis
blylime” gibi ifadeler yatirimci agisindan takip zorlugu
yaratabilir.
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Bu nedenle ekipleri, yatirimci iletisiminde kullanilan
temel kavramlarin tanimini, kapsamini ve hesaplama
mantigini mimkin oldugunca tutarli hale getirmeli.

Ugiincli adim, bilginin dogru hiyerarsiyle sunulmasi. lyi
bir yatirrmci sunumu her seyi ayni agirlikta anlatmaz.
Once ana mesaji verir, sonra bu mesaji destekleyen
veriyi gosterir, ardindan gerektiginde detaya iner. Bu
siralama yatirimcinin  dikkatini yonetir. Aksi halde,
onemli bilgiler yogun tablolar ve uzun metinler arasinda
goriinmez hale gelebilir. Seffaflik yalnizca bilgiyi
saklamamak degil; dnemli bilginin gorinir olmasini

saglamaktir.

Dordincd adim, yatirimci sorularini bir geri bildirim
mekanizmasi olarak kullanmak. Analistlerden ve
yatirnmcilardan tekrar tekrar gelen sorular, cogu zaman
yalnizca merak edilen alanlari degil, sirket iletisiminde
yeterince acik olmayan noktalari da gosterir. Eger ayni
konu her sonug¢ doneminde yeniden soruluyorsa, bu
alanin sunumlarda, faaliyet raporunda veya yatirimci

iliskileri web sitesinde daha net anlatilmasi gerekir.

Bu cerceve Yatirimci iliskileri ekipleri icin pratik bir
kontrol listesi de sunar. Her aciklama oncesinde su
sorular sorulabilir: Bu donemin en 6nemli ic mesaji
nedir? Yatirnmci bu sunumdan sirketin performans
belirleyicilerini anlayabiliyor mu? Kullanilan metriklerin
tanimi 6nceki donemlerle tutarh mi? Finansal
sonuglarin arkasindaki neden-sonug iliskisi actk mi? En
onemlisi, yatirimci bu dokiimani okuduktan sonra sirket

hakkinda daha saglikli bir degerlendirme yapabilir mi?
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Bu iletisim, sirketlere yalnizca daha iyi anlatim degil,
daha glcli glven iliskisi de saglar. Clnk{ yatirimcl
glveni sadece olumlu sonuglarla olusmaz. Sirketler
sadece iyi zamanlarda degil ayni zamanda gerek piyasa
kaynakh gerekse sirketin performansi kaynaklh iginde
zor donemlerde de bu degisimlerin
hangi
unsurlarin kalici oldugunu ve ydnetimin hangi alanlara

bulunduklari

nedenlerini, unsurlarin  gegici veya hangi
odaklandigini, yol haritasini acik sekilde anlatabilmesi

yatirimci glivenini destekler.

Sonug olarak iyi yatinmci iliskileri, en fazla bilgiyi
paylasan degil, bilgiyi dogru
baglamda kullanmasini saglayan fonksiyondur. Seffaflik
artik yalnizca “ne kadar cok bilgi acikladik?” sorusuyla
Olclilemez. Asil 6lgl, “agikladigimiz bilgi yatirimcinin

yatirimcinin - dogru

sirketi daha dogru anlamasina ve daha saghkli karar
almasina yardimci oluyor mu?” sorusudur.

Sermaye piyasalarinda gliven, aciklamanin miktari
kadar agiklamanin kalitesiyle de insa edilir. Bu kalite;
sade ama sig olmayan, kapsamli ama daginik olmayan,
teknik ama anlasilmaz olmayan bir iletisim disiplini
gerektirir. Yatinmc iliskileri profesyonelleri icin asil
firsat da burada yatiyor: bilgiyi cogaltmak degil, anlami
berraklastirmak; agiklama yapmak degil, yatirimcinin
karar alabilecegi bir iletisim mimarisi kurmak.

Kaynaklar: SEC, “A Plain English Handbook”; Financial Reporting

Council, “Clear and Concise / Annual Corporate Reporting”; CFA

Institute, “Financial Reporting” calismalari.

Daha sade. Daha net. Daha kul

1. SORUN: BILGI BOLLUGU AMA ANLAM KARMASASI

Gok fazla veri, rapor ve metrik

paylagiyoruz. Peki yatinme: bu
bilgiyle gergekten karar
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2. YAKLASIM: ANLASILIR VE KULLANILABILIR ILETiSIM TASARIMI 3. SONUG: YATIRIMCI iGiN DEGER YARATAN BILGI

lanilabilir bilgi = Daha dogru yatinmci karan.

ANA MESAJI NETLESTIR
Ne defisti? Neden degigti?
Ne antama geliyor?

Anlagilr, tutarls ve baglamb bilgi,
yatinmemnin daha dogru analiz yapmasint
ve daha saglikls karar vermesini saglar.
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Daha dupik sermaye mabiyeti destekdeni

nmeinin daha dogru anlamasini ve daha saglikli karar almasini saglamaktir.
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