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OZET

Gelismislik seviyesinin en belirgin unsuru ekonomik kalkiadnr. Ekonomik
kalkinmayi sglamak icin alt yapisi $dam bir sermaye piyasasina sahip olmak gerekir.
Sermaye piyasasinin diuzenli biekilde slemesiyle beraber asimetrik enformasyon
probleminin yaanmadgl bir ortam, yatirrmcilarin givenle yatinm yapnraia

sgzlayacaktir.

Gulven ortaminin yani sira yatirrmcinin piyasa had&iyeterli, dgru ve guncel
bilgilere sahibi olmasi 6nemli bir faktordir. Tekogk gelismelere paralel olarak
internet ortaminda da yatirnmcilara sige finans portallari araciiyla finansal

raporlamalar sunulmaktadir.

Bu calsmanin amaci, finans portallari tarafindan yatirianal sglanan bilgileri
incelemek, yerli ve yabanci finans portallarindaagan bilgilerin kagilastirmasini
yaparak asimetrik enformasyonun giderilmesi kondsumurkiye’deki finans portallari
icin Oneriler gektirmektir.

Bu amacla hazirlanan cghamiz 3 bolimden ofmaktadir. Birinci bdlimde
sermaye piyasasinda sunulan finansal bilgiler watutar acisindan incelengnolup,
finansal bilgilerde bulunmasi gereken niteliklee élinmsgtir. Bu dgrultuda finansal
bilgilerin aciklanmasinda kullanilan teknolojilefinansal bilgilerin internet ortamina

aktariimasi ve finansal bilgilerde denetim fonksiyaizerinde durulmyur.

Ikinci bolumde, yatirimcilarin yatirim kararlarinédélgi kullanim sireci bgta
olmak Uzere yatirim kararlarina etki eden faktoverasimetrik enformasyon sorunu ve
asimetrik enformasyonun yatirim kararlarina etk alinmgtir. Ozellikle asimetrik
enformasyonun gegici yatirrm amaciyla yatinm yapgatirnmcilar icin yatirim
kararlarina etkileri incelenrstir.



Vi

Uclincli bolimde isénternet ortaminda yatirimcilaragsanan bilgiler yerli ve
yabanci finans portallarina yonelik asimetrik enfasyon sorunu ekseninde
karsilastirmali bir aratirmasi yapilmy; bu bilgilerin, yatirrmcilarin gereksinimlerini,
beklentilerini ne dlgtde kautadigl Uzerine ¢abmalar yapilmgtir. Bu b&lamda yerli ve
yabanci olmak Uzere toplam 30 farkli finans portederine incelemeler yapilgplup
Tarkiye'deki finans portallarinda asimetrik enforsganu minimuma indirgeyecek

Oneriler gelgtirilmi stir.
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ABSTRACT

Economical comfort is the most important thing the development of the
country. To support economical comfort, there ningstr strong capital market. Investors
should have acted with confidence if there is norametric information problem.

In addition to ‘confidence’, daily, true and neaasgsinformation is the other
important factor for the investors. Some finangiattals disseminate financial reports to
the investors thanks to the technological developgme

In this study, different kinds of information givera internet to the investors are
investigated. At the end of the research, thisyamalis compared with the expectations
and needs of the investors. To get the resultjfé€rent financial portals are examined.

This study investigates the financial portals whpovide information to the
investors. Comparing domestic and foreign finanpatals is in order to get suggestions

to financial portals in Turkey to minimize asymnieinformation.

In this respect, this study consists of three pdaiitst, the information which is
coming from capital markets is examined for investdhe properties which should be
included in financial analyses are also explainedSection 1. We focus on the
technologies which are used for explaining therfaial portals, the financial information
which is transferred to internet platform, and thedit function about financial

information.

The information process for investment, the factbeg affected the investment
decisions, asymmetric information and its effects examined in Section 2. Especially

the effects of the asymmetric information to theestment decisions are discussed.



Vil

We compare the domestic financial portals and goréinancial portals with each
other in terms of information asymmetry. In tothirty financial portals from domestic
and foreign financial portals are examined and sonpgovements needed for financial

portals to minimize asymmetric information in Tuykare discussed.
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1. Arastirmanin Problemi

Sermaye Piyasalarinda faaliyette bulunan yatiramai) rasyonel karar almalarini
saglamak suretiyle ¢gtli finans portallarinin yatirirmcilara yeterli déide ve guncel bilgi
akisini salayip sglayamamasi oldukca blyiuk ©nemsitaaktadir. Bu bglamda
yatirmcinin karar alma surecinde en 6nemli fakbiigi'dir. Teknolojik gelismelere
paralel olarak internette yatirrmciya yonelik stele de bir ar§iolmustur. Yatirimcilara
diger iletisim araclariyla sglanan bilgilere nazaran daha ucuz ve hizligekilde bilgi
akisi sgzslanmaktadir.

Tarkiye'de pazarin 6zellikleri géz 6ntne alinirsa ana kadar olan veriler
IMKB'nin, islem hacmi benzer borsalara gore daha yiiksek, apetiileri yildan yila
blyuk oynakliklar gosteren ggdn bir borsa oldgunu gostermektedir. Ayni veriler,
zaten cok sinirli olan bireysel yatirirmci sayisigetmsg yillara gore 6énemli 6lgude
azalma gosterdini ortaya koymaktadir. Bu durumda yatirimcilarfigianlarini genelde
sabit getirili menkul kiymet olarak ve bankalardeevtiuat olarak tutmayi tercih

etmektedirler.

Bu noktada kawmiza su sorular ¢ikmaktadir: Finans portallarinda yernala
bilgiler yatirrmcinin ihtiyaclarini kadamakta midir? Beklenen kalitede ve yeterlilikte
midir? Dagsru ve guncel bilgiler verilmekte midir? Web sayfahaa yer alan bu bilgiler
sermaye piyasasini etkilemekte midir? Sermaye BRgrageffaf midir? Asimetrik

enformasyon problemi s6z konusu mudur?

2. Arastirmanin Amaci

Gunumduzde internet ortaminda birgok bilgi aciklaktaave ilgililerce bu bilgiler
kullanilmaktadir. Ozellikle sermaye piyasasina gegcyatirim yapmak isteyen
yatinmcilar icin de c¢ok sayida bilgi aciklanmaktadBilgilerin dogrulugu ve
guvenilirligi konusunda bazi sorunlar yaninda bu bilgileriniry@icilar tarafindan
algilanmasi ve kullaniimasi konusunda da sorunéarauttur.
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Bu argtirmanin amaci, internet ortaminda finans portalldarafindan
yatirnmcilara sglanan bilgileri incelemek, yerli ve yabanci fingpartallarinda sunulan
yatirrmci bilgilerinin  kagilastirmasini yaparak asimetrik enformasyonun gidesime

konusunda Turkiye'deki finans portallari icin 6nerigelstirmektir.

3. Arastirmanin Onemi

Bu argtirmada finans portallarinin sermaye piyasalargelgci yatirirm amaciyla
yatirim yapan ki ve kurululara ne o6lgude bilgi vergi ve bu bilgilerin yatirimcilarin
gereksinimlerini kapnlayip kagilamadgl incelenmektedir. Bu incelemeyi yaparken
sermaye piyasasinin en 6nemli problemi olan asikenformasyon konusuna da
deginilmistir. Asimetrik enformasyon sorununun yatirimcilamerecgi kararlarda ne
derecede etkin olgw uzerinde durulmgur. Ulkemizin kalkinmasi, ancak piyasalarin
seffaligl ile mumkin olacaktir. Bu amda bu konunun incelenmesi yatirimcilarin
dogru finansal kararlar alabilmelerini @amak ac¢isindan énemlidir ve bundan sonraki
argstirmalara dasik tutacaktir.Su ana kadar Turkiye’de boyle bir gaha yapiimany

olmasi, konuya ayri bir 6nem kazandirmaktadir.

4. Arastirmanin Kapsami ve Sinirliliklari

Sermaye piyasasinda kisa vadeli yatirnm yapan wm wadeli yatirirm yapan
yatirmci olmak Uzere 2 tir bireysel yatirrmci matwar. Bu aratirmada, kisa vadeli
yatirrm yapanlarin bilgi ihtiyaclari dikkate alingnr. Bu cercevede 15’ Turk, 15’i
yabanci  olmak Uzere toplam 30 finans portali rdigderi bilgiler agisindan
incelenmgtir. Turkiye'de az sayida finans portal offlutndan 15'’i secilmi olup, yabanci
portallarda ise ‘Dunyadaki Eiyi 100 Finans Sitesi’ arasindan sdgbilirlik kistasina

gOre secim yapilngtir.
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6. Arastirmanin Yontemi

Bu argtirmada 2 tir agdirma cabasinda bulunulgtur. Bunlardan ilki, internet
ortamindaki bilgiler ile asimetrik enformasyon ktemnda literatir taramasidir. Ba
Dumlupinar Universitesi Kutiiphanesi olmak uzdstanbul Universitesi Kiitiiphanesi ve
Marmara Universitesi Kitiiphanesi’nden yararlargtmi ikinci argtirma cabamiz ise
uygulamada finans portallarinin incelenmesidir. iBcelemede 15 yerli ve 15 yabanci
finans portali gecici yatirrm yapmak isteyen biedygatirimcilara sgamis olduklari
bilgiler acisindan incelenstir.

Bu dazrultuda ¢algmamiz 3 bolimden ojmaktadir. Birinci boélimde, sermaye
piyasasi'ndaki finansal bilgiler yatirnmcilar agqdan incelenerek finansal bilgilerde
bulunmasi gereken nitelikler Gzerinde durugton. Sermaye piyasasi'nda finansal bilgi
aciklamada kullanilan teknolojiler ile finansaldiiérin internet ortamina aktariimasi ve
son olarak da finansal bilgilerde denetim fonksiyoa dginilmistir. Bu bdlimde

calismamiza siklikga kullangimiz temel kavramlar tanimlangtr.

Ikinci bolumde, yatirimcilarin yatinm kararlarindigi kullanim sireci, yatirim
kararlarina etki eden faktoérler ile birlikte asimietenformasyon sorunu ve asimetrik
enformasyonun yatirim kararlarina etkisi ele alghmiAsimetrik enformasyonun gegici

yatirirm amaciyla yatirim yapan yatirimcilar icirtijan kararlarina etkileri incelenstir.

Uctlinci bolimde ise internet ortaminda yatirimcikalgi aciklama araci olarak
yerli ve yabanci finans portallarina yonelik asinke¢nformasyon sorunu ekseninde
karsilastirmali bir argtirma yapilmgtir. Karsilastirmamizda yerli ve yabanci portallar
temelinde analiz yapilmwve Turkiye kaynakli finans portallarinda asimetrik

enformasyonu en aza indirgeyici 6neriler giaiimi stir.
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GIRIS

Yasadgimiz yuzyllda kayjmiza cikan en o6nemli unswtphesiz ki ‘bilgi’
unsurudur. Bilgi toplumu ve bilgi ekonomisi kavraml ginimuizde siklikla
kullaniimaktadir. Bilgi ekonomisi kavramiyla aslandbilginin ekonomide ne kadar
onemli bir yeri oldgu vurgulanmaktadir. Bilginin hem iletiimesini heraki&anmasini
hem de glenmesini sglayan bilgisayarlar sayesinde gunimuizde bir ‘enémyon
ekonomisi'nden bahsetmek mumkindur. Bilgi ekonorkisiesel ekonominin dinagii
haline gelmgtir. Verimliligi arttirmak, nitelikli istihdam yaratmak, istikrarblyime
sagzlamak, ulusal rekabet avantaji elde etmek ve kailayr sirdurdlebilir kilmak, bilgi
ve iletisim teknolojilerini kullanmaktan ve bilgi ekonomisigerlestirmekten geciyor.
Butin sektorlerdeki ydneticilerin en onemli faatigei bilgiye ulgmak ve onu
yorumlamaktir. Gunimuiz finans dlnyasinda, dieti teknolojilerindeki ilerleme
yatirrmcilarin her ttrlt bilgiye ufamini kolaylatirmakta ve bwekilde olgan rekabet,

finansal pazarlarin etkin ¢ginasina olanak gemaktadir.

Sermaye piyasas! acgisindan bilgi, yatirrmcinin gapadeserlendirmeleri makul
bir sekilde yapmasina imkan @ayan ve yatirim kararirgekillendiren bir hammaddeyi
ifade etmektedir. Yatirirmci bu hammaddeye yaniipdgsahip olmalidir ki, bir tretim
faaliyetinde oldgu gibi sonuca ukabilsin, yatinm kararini verebilsiriste sermaye
piyasasinda 6nemli olan husus bu piyasademi yapma imkanlarinin ve yatirim
araclarinin dgerini etkileyebilecek bilginin herkesin kolaycagethilecei sekilde ve it
bir bicimde sunulmasidir. Sermaye piyasasinin iyisbkilde slemesi ve bu piyasaya
olan glivenin devam edebilmesi acgisindan yatirimciigiye ergiminin sglanmasi

olmazsa olmaz bir zorunluluk olarak kemiza ¢cikmaktadir.

Gelisen teknolojiye paralel olarak, bilginin internet tasnina aktariimasi
yatirnrmcinin kendisini ilgilendiren bilgiye kolapizli ve digik maliyetle egebilmesini
sglamistir. Yakin gecmite basili olarak yayinlanan bilgiler ginimuizde ta&jik
degisime bali olarak elektronik ortamda yayimlanmaya slaanistir. Sermaye
piyasasinda yillik raporlar yatirrmcilar icin soerece 6nemli bir enstrimandir. Bu

raporlar, yatirrmcilara ilgilendikleri firmalar hki#da belirli dlcide bilgi vermektedir.
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Yatirimclilar, sirket faaliyetlerini yazili basindan ya da ilgilrrhanin yayinladii yillik

faaliyet raporlarindan izledikleri gibi, internezérinden de izleme imkanina sahiptirler.

Web siteleri ile sermaye piyasasinda yukarida Wapseiz bilgi toplumu
baglaminda yatirimciya yararh olabilecek hizmet végiterin sunulmasi, yatirrmcinin
bilgi almaya yonelik sorularinin cevaplandiriimaseli, esnek bir yapida, ik bir

maliyetle ergimi kolay bir sekilde mimkun olabilmektedir.

Ulkemiz gelimekte olan piyasalara érnekk#é etmektedir. Gelimis ulkelerdeki
seviyeyi yakalayabilmek ve sermaye piyasasininsmesini sglamak icin bilgi
asimetrilerini azaltmak onemli rol oynamaktadir. n€U bireysel yatirimcilar ancak

guven duydgu bir ortamda yatirim yapabilir.
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1. BOLUM

SERMAYE PiYASASI'NDA FiNANSAL BiLG1 veiINTERNET ORTAMINDA
RAPORLAMA SUREC i



1. SERMAYE PiYASASI'NDA FiNANSAL BiLGILER ve YATIRIMCILAR
ACISINDAN INCELENMESI

Bir ekonominin kalkinmasi ve biytmesi bir donemdélliede yapilan net reel
aktif yatinmlarinin toplami ile yakindan ilgilidirBu aktif yatirimlarinin finansman
kaynaini ise o donemde Ulke icinde yapijnasarruflar ile Glke dindan sglanan
sermaye fonlari okturur. Tasarruf ile yatinnm arasinda akl ili ski bulunmaktadir.
Tasarruf olmadan yatirimin gercejtialmesi olanaksiz oldgu gibi, yatirrm olanaklari
ve firsatlarinin bulunmamasi halinde, ekonomik m@udla tasarrufun olumasi da
olanaksizdir. Ekonomik anlamda tasarruf ve yatmikayn& bireysel tasarruflardir.
Amag, tasarruflarin menkul kiymetlere yatirilaraikn iktisadi kalkinmaya etkin ve
yaygin bir sekilde katilmasini gdamaktir. Tasarruf @liminin yuksekligi sadece
yatirimlari arttirmakla kalmayip finansal pazarlae 6zellikle sermaye pazarlarini da
hareketlendiren dnemli bir etkendir (Sarikgnii995, 14).

Piyasa ekonomisinin hakim olgu bir ortamda ekonomideki tasarruf
seviyesinin yukseltiimesi ve tasarruflarin en vérigatinm alanlarina kaydiriimasi
seklinde ortaya konulabilen kaynak sorununun c¢ozamiesi icin etkin bir mali
piyasanin mevcut olmasi gereklidir. Gelis bir mali piyasa sosyal ve politik
gelismenin bir gostergesi ol@u gibi, sosyal ve politik gaime s&lamak icin mali
piyasalari geftirmis olmak gereklidir. Bdyle bir mali piyasada, butceigani
borclanmak suretiyle ksitamak isteyen veya elinde bulunan ticateimeleri sirket
haline getirerek bunlarin hisse senetlerini haliimnsk isteyen devletin , kisa veya uzun
vadeli bor¢ senedi ¢ikararak borglanmak isteyem €eda6rin ve hisse senedi ¢ikararak
sermayesine ortak olacak yengikie kurumlar arayan singirketler acisindan sermaye
piyasasinda daha fazla bireysel yatirrmcinin katmin sglanmasi énemlidir. Menkul
kiymet borsalari, ekonomiyi yonlendirersikiveya kurulglara da ekonominin gigtat
hakkinda iyi ve devamli bir gbstergegkgyarak, ekonomik politikalarin ofturulup
uygulanmasina katkida bulunacaktir. Serbest mafasailar liberal ekonomilerin
islerligi ve gelsmesi bakimindan ne kadar onemli ise, menkul kiybwtsalarinin
gelistiriimesi de serbest mali piyasalarin iglemesi icin o kadar énemlidir (Karsli,
2004, 219).



Sermaye pazarinda yatirirm yapan bir bireyin yatmdan en yuksek verimi
salamasi, pazar firsatlarindan ¢ok iyi yararlanabdme bglidir. Portfdy olgturmak,
portfdyde yer alan finansal varliklari zaman zanyamilemek, ne zaman g, ne
zaman saga gececgine karar vermekseklinde Ozetlenebilen pazar firsatlarindan
yararlanma, pazarla ilgili bilgilerin gou olarak ve zamaninda elde edilebilmesine
baglidir (Sarikamy, 1995, 255).

Hisse senedi yatirimcisinin para ve bilgi gibi daa 6zellge sahip olmasi
beklenir. Hisse senedi piyasasinda para kazandbilmm riski azaltmak, riski
azaltabilmek icin portfdy okiurabilmek, iyi bir portfdéy olgturabilmek icin de para

velveya zaman ayirabilmek gerekir (Sayilgan, 2305,

Hisse senetlerinin 6zellikleri, galiklar riskler, kazandirabilecekleri gelirle alim
satim yontemleri gibi énemli bilgiler bu mali aracilgilenen bilingli yatirimcilarca
degerlendirilebilir. Bu tur bir biling de kinin gordigt egitim ile mimkundir veya
uzmanlardan satin alinabilir. Birincisine sahip akmgin itim, ikincisine sahip olmak
icin de para gereklidir. Bu nedenlerle hisse seteddbi ile ya, esitim, gelir, servet ve

toplam tasarruf arasinda olumluKi oldugu aciktir (Sayilgan, 2005, 3).

Yatinmcilarin - d@ru bir sekilde ve zamaninda bilgilendiriimesi, bilgi
kaynaklarina kolayca wabilmesinin sglanmasi yatirimciyr ekonomik kalkinmada
daha etkin kilacaktir. Bununla birlikte yatirrmdygsanin taraflari, yapisi ve hukuki
mevzuat konularinda bilgisi arttikca daha profegydoir yaklgim sergileyecek ve

zarara grama riskini minimize edecektir.

Piyasada farkli 6zelliklere sahip bulunan yatiriar@a sunulan finansal verilerin
miktarindan cok kalitesi 6nemlidiistenilen élculerdeki finansal bilgiler yatirimciya
kolayhk sa&lar. Guvenilir, gincel, tarafsiz, aglbr ve tutarl bilgiler sayesinde

yatirimcilar piyasada guvenle yatirimlarini yagdeil (Karasiglu, 2001, 7).



Kullanicilar acisindan bilginin kalitesi, miktargincel olmasi, tarafsiz ve
anlgilir olmasinin yani sira hangi tar bilgiye ihtiyagl oldigu ve bu bilgileri hangi

kaynaklardan elde edebilecekleri dgati bnemli bir konudur.

Sunulan veriler gerek kapsam agisindan gereks igersindan yatirimcilarin
yogun bir bilgiyle kasilasmalarina neden olmakla beraber yatirimcilar buadksecici
olamamaktadir. Bu bilgilerin, ihtiya¢c gruplarinikélate alarak zaman ve kapsam

acisindan kategorilere ayrilmasi gerekir.

Tablo 1: Bireysel Yatirimcilarin Bilgi intiyaclari

Sira| Bilginin Turi Onemli/Cok Onemli %

1 Firmanin Unu 78.8

2 Firmanin icinde Bulundgu Endistri ile ilgili 78.6
Beklenti

3 Firma ilellgili Beklentiler 78.4

4 Firmanin Hisse Senedinin Performansi 70.2

5 Firmadaki Son Gelimeler 69.9

6 Firmanin Finansal Tablolar 67.6

7 Firma i¢in Olasi Riskler 66.9

8 Tarihi Finansal Veri 57.7

9 Firmanin Uretimlerile ilgili Bilgi 54.5

10 | Ekonomik Durum Hakkindaki Bilgi 52

11 | Komisyoncunun Firma Hakkindaki Yagt 42.5
Arastirma

12 | Profesyonellerin Tavsiyesi 42.4

13 | Isbolumauile Ilgili Bilgi 39.5

Kaynak: Karasiglu, 1998, 3

yatirrm kararlariyla ilgili olarak 6ncelikle firmayve daha sonra da firmanin icinde

Amerika’da yapilan bir agtirmada bireysel ve profesyonel yatirimcilarin




bulundwgu sektor ile ilgili beklentilere 6nem verdikleri taya ¢cikmgtir (Karasi@lu,
1998, 2).

Tablo 2: Profesyonel Yatirimcilarin Bilgi ihtiyaclari

Sira | Bilgi Turu Onemli/Cok Onemli %

1 Son Geljmeler ve Firmaninicinde Bulundgu | 82,4

Sektor ileilgili Beklentiler

2 Firmanin Yilhik Kari 82,4

3 Firmanin Piyasadaki Pozisyonu 80,4

4 Firmanin maruz kalg@ Riskler 79,8

5 Firmayi Etkileyen Son Olaylar 79.8

6 Firmanin Yillik Finansal Pozisyonu ya da Bilangp9.5
Verisi

7 Firmanin Yillik Nakit Akimlar 74

8 Firmanin Amaglari ve Stratejik Zoultusu 70.2

9 Firmanin Anals Birimleri Ile Ilgili Bilgi 67

10 | Firmanin Performansi Hakkinda Bilgi 62.5

11 | Firmanin Hisse Senedi Performansi 61,2

12 | Firmanin Uretimi Hakkinda Bilgi 60.6

13 | Firmanin Finansal Verileri 58.7

14 | Firmanin Ug Aylik Karlari 58.7

15 | Firmanin Ug¢ Aylik Finansal Pozisyonu ya (&7.4
Bilangosu

16 | Ekonomi Genelindeki Beklentiler 49.4

17 | Firmanin Ug Aylik Nakit Akimlari 46.2

18 | Diger Profesyonel Analistlerin Firma Hakkingd85.2

Yaptiklari Analiz ve Gorgleri

Kaynak: Karasiglu, 1998, 3




Firma ile ilgili beklentiler ve firmanin hisse satiein performansi bireysel

yatirrmcinin énem vergdi konular olarak ardgirmada yer almaktadir.

Profesyonel yatirimcilar ise firmanin yillik kagelir tablosu, bilangosu ve nakit
akim tablolari gibi daha spesifik bilgilere gumlasmaktadirlar.

ki yatinmci turti arasindaki fark, profesyonel watcilarin daha fazla
ayrintilara 6nem vermesinden kaynaklanmaktadirfeByonel yatirimcilar, ayrintili
bilgiye ihtiya¢ duyduklarindan dolay! bilgi kaynakini ihtiyaglari d@rultusunda
belirleyeceklerdir. Bu nedenle firmanin yillik raginin yani sira t¢ aylik raporlari,
yonetim, yatirim bilgi hizmetleri, firmalarin basatiklamalari gibi kaynaklardan bilgi

edinmeyi tercih edeceklerdir (Sayilgan, 2005, 8).

Tarkiye'de yapilan bir agirmaya goére, yatirimcilarin buydk bir bélima bilgi
talebini ya gazete ve dergilerden ya da araci klaxdan kagilamaktadir. Sermaye
piyasasi ge$imis Ulkelerdeyse yatirimcilarin paurduklari en dnemli bilgi kayrga
yillik raporlardir (Sayilgan, 2005, 8).

2. FINANSAL BIiLGIiLERDE BULUNMASI GEREKEN N IiTELiKLER

2.1ACIKLIK

Yatirirmciya sunulan bilgilerin anddabilir olmasi gerekmektedir. Bilgi adeta
konuwabilmeli ve kendini anlatabilmelidir. Yatirimcilaportallarda yer alan bilgilerin
teknik kisimlarina veya finans literatiringna olmayabilirler. Anlailabilir nitelikte
olmayan bilgilerden yatirimcilarin yararlanmasi lbakmez. En basit haliyle finansal
bilgilerin sunulmasi esastir. Bu konuda kriter myatcinin  sunulan bilgileri
kavrayabilmesi, bilgi sunutarzinin kendisinin anlayabilegieaciklikta olmasidir (Bilge
ve Celiktg, 2005, 2).



2.2 BUTUNLUK

Yatirimciya sunulan bilginin muhtevasinin batinudslari ihtiva etmesi gerekir
ki saglikl bir yatirnm karari vermesi mimkin olsuitgili konuyu kismen aciklamak,
bazi hususlara bk olarak yer vermek bu ilkeyi ihlal eder. Burad&kat edilmesi
gereken husus sunulacak bilginin yatirirmciyr ayyatbgacak her turlu bilgi d&l,
yatirrm kararini etkileyebilecek 6éneme sahip bilgimasi gerekgidir (Bilge ve
Celiktas, 2005, 2).

2.3 GUVENILIRLIK

Yatirirmciya maksimum seviyede guvenilir bilgi simasi esastir. Yatirimciya
salanacak bilgiler, yatirrmcinin alagia kararlarda etkin bir rol oynar. Bu nedenle
internet ortaminda g&nan bilgilerin b&msiz bir denetim firmasi tarafindan
denetlenmesi, bu bilgileri kullanacak olan yatirigen gtvenlerini arttiracaktir
(Alexander ve Britton, 1993, 16).

2.4 OBJEKTIFLIK

Bilgilerin objektif veya yansiz birsekilde buatin yatirimcilarin  hizmetine
sunulmasidir.Batin yatirimcilarin sunulan bilgidersie seviyede yararlanmalari bir
kisim yatirirmcinin menfaatine hizmet etmemesidisiAe bir durum tarafsizli ihlal
edecektir. Piyasada ‘guven’ unsurunun olmasi pyasetkinlik ve istikrar sgayarak
fon arz ve talebini kolaykarir. Web sitesinde yer alan bilginin herkesg seviyede
oldugu kabul edilir. Bir kisim yatirimcinigifre ile girerek daha 6zel bilgiler edinmesi
bir grubun cikarlarinin ger gruptakilere tercih edilmesi anlamini ifade e@srmaye
piyasalarinda diizenleyici otorite olan her iki Kluruweb sitesi icin bodyle bir durum
s6z konusu olamaz (Bilge ve Celikt2005, 2).



2.5KARSILA STIRILAB ILIRLIK

Bilgilerin tutarhihgini 6lcebilmek icin herhangi bir zaman diliminde nay
sektordeki veya farkl sektorlerdekigéir bilgilerle kasilastirilabilir bir yapida olmasi
gerekir (Alexander ve Britton, 1993, 16).

2.6 GUNCEL VE GERCEK ZAMANLI SUNULMASI

Sermaye piyasalari ve araclarinda meydana gelegngelve dgisiklikler
hakkinda yatirrmcinin devamlgekilde bilgilendiriimesi gerekmektedir. Yatirimci
edindigi yeni bilgilere gore yatirnm kararini yonlendirmdkter. Web sayfasinin
guncelligini korumasi, tum dasikliklerin aninda yayimlanmasi gibi hususlar biligin
aktarimi acisindan 6nem arz eder. Bilginingeteni kaybetmemesi bakimindan
“‘mimkin olan en kisa sirede” yatirrmciya duyurulmaerekmektedir. Butln
yatirrmcilarin ayni derecede v eamanda bilgilenmesini gamak piyasada firsat
esitli gi sgglayacaktir. Bilginin busekilde kamuya aciklanmasi, yatirimcilar ve saticila
icin bir “bilgi esitli gi” saglayacaktir. Etkin bir piyasada, kamuoyunca bilinpiyasay!
olusturan unsurlarin dgerlendiriimesine sunulngubilgi fiyatlara yansiyarak adaletsiz
kazan¢ sglamayi Onleyecektir. Yatirrmci bgekilde dger firmalara kag yatirim

kiyaslamasi yapma firsati elde edebilecektir (Bige eliktg, 2005, 2).

3. BIiLGI ACGCIKLAMADA KULLANILAN TEKNOLOJ IiLER - BIR
YONTEM OLARAK INTERNET ve FINANS PORTALLARI

Bilginin ekonomik 6énem kazanmasi sonucu bilgisaki kontrol altina almak
blyuk bir stratejik 6nem gamaktadir. Sermayenin tabana yayilimasi ve menkgérde
borsalarinin geymesi ile birlikte bilgiye en hizlsekilde ulgmak finans sektdriinde
faaliyet gosteren yatirimcilara, araci kurumlam@)Kalara, sigortairketlerine ve hatta

dolayli birsekilde ekonomideki bitln glere blytk bir avantaj kazandirmaktadir.

Bilgi teknolojisinde hizli dgisimler sonucu finansal bilgilerin internette yer
almasi ekonomideki tim ¢{j kurum ve kurulglar acisindan biyuk kolaylik gamistir.

Onceden basili olarak yatirimci kitlelere sunulmarisal bilgiler dgrudan bilgisayar



aracilglyla internetten yatirrmcilara sunulmayalbanistir. Yatirrmciya sglanan bilgi
akisinin aninda olmasi yatirimcinin givenle sermayeagaginda hareket etmesini
salar. Bilgilerin internet ortamina aktarimi sayesngatirimcilar web tarayicilarini
kullanarak bazi elde edemedikleri bilgileri farkblimlerde argtirma firsatini bulurlar.
Ayni zamanda firmalarin yapgoldugu analizleri de kolaylikla yikleme olagial elde
ederler (Karasigiu, 2001, 22).

Sirketler de busekilde dger iletisim araclarina kiyasla maliyetlerini azaltarak
yatirirmciya bilgi sunma avantajina sahip olmaktadir

Bili sim teknolojileri sayesinde firmalar i¢c vesdiaaliyetlerini aktif birsekilde
yonetme, yonlendirme ve kontrolslevini yerine getirebilmektedir. B#im
teknolojilerini yakindan takip eden firmalar keratilyle ilgili kurum, kuruly, kisi veya
diger ilgililere daha zamanl bilgi aktariminda bulbime imkanina sahip olabilirler.
Bireysel veya kurumsal yatirimcilar agisindansioili teknolojilerinin yararllg ele
alindginda, bu tur teknolojiler kullanilarak bilgileriragyirim kararlarina olan etkisi daha
da artar (Ozsever, 2000, 7).

4. FAINANSAL BILGILERIN ACIKLANMA KR ITERLER1

Finansal bilgilerin kamuya agiklanmasi iki agida@z «onusu olabilir. Bunlar

mali tablolar ve 6nemli dgsiklikleri kapsayan 6zel durum aciklamalaridir.

Ulkemizdeki sermaye piyasasi yapilanmasi acisindtaetler mali tablolarini
belirli donemlerde denetlemeye tabi tutturarak kgangerekli yasal ¢ergevede bilgileri

aciklamakla yukumludurler.

Onemli deisiklikleri kapsayan 6zel durum aciklamalari ise&kette meydana
gelen ve fiyatlar Gizerinde etkili olabilecek 6nengisikliklerin sirket tarafindan bizzat
aciklanmasidiriMKB Arastirma Mudurlgu, 1997, 1). Ozel bilgi ise menkul kiymetin

degerini etkileyebilecek verilere fkin sadece taraflardan birinde bulunan ve piyasadak



diger katilimcilar icin elde edilmesi maliyetli olanildidir. Ozel bilgi, sermaye

piyasalari icin ciddi bir problemi temsil etmektedi

Piyasa katilimcilarinin farkl duzeylerde bilgi #&aholmalari durumunda
asimetrik enformasyon ortaya c¢ikmaktadir. Asimetskformasyon, 0Ozel bilgiye
ulasarak kazan¢ g#ayan yatirimcilar arasinda ghbilir. Sirket yoneticileri, sermaye
piyasalarina yaptiklari aciklamalari arttirarakmeetrik enformasyonu azaltabilirler.
Daha fazla bilgi sahibi olan yatirimcilgitket hisselerini tutmak icin daha glik getiri
orani bekleyecek, sermaye maliyeti de azalggiing gdsterecektir (MKB Arastirma
Mudarligu, 1997, 2).

5. FINANSAL BiLGILERDE DENETIM FONKSIYONU ve ONEMI

Isletmelerin kamuyu aydinlatmalari, potansiyel yatmlarin karar almalarina
yardimci olmak Uzere, faaliyetlerine skin niceliksel ve niteliksel tim bilgilerin
sunulmasini icermektedir. Bu c¢ercevedgetmeler kamuya aciklanan finansal
tablolarini ve dipnotlarini iceren zorunlu bilginsoa araclarini ve gondlli finansal
bilgilerini dogruluk kriterine sahip olabilmesi icin kamuya sunn@akriar. Surekli
denetime tabi olansletmelerin hazirlamak zorunda olduklari finansdllaéar arasinda
bilanco, gelir tablosu ve bu tablolara ek mali tddl bulunmaktadirisletmeler bu
finansal tablolari ve bunlara gkin denetim raporunu kamuyu aydinlatmak amaciyla
kullanirlar (Aslan ve Arzova, 2004, 74).

Basarili bir isletme yonetiminin temel esaslarindan biri, muhassiseemine
O0zen gOsteriimesi ve bu sistemin denetimini icemenetim faaliyetine @rlik

verilmesidir.

Bagimsiz ds denetim, piyasanin guvenli olmasinagdalan katkida bulunan
mekanizmalardan birisidir. Finansal raporlama sarecguvenilirligi, seffaligi ve tek
tip olmasi, yatirnmcilarin dgu karar almalarina yardimci olmaktadir. Gercelarisal
performansi yansitan denetlegrfinansal tablolar, yatirimcilar ve kreditorler gtiim

piyasa gtirakcilerine fayda sgdamakta olup ekonomide kaynaklarin etkingdianina
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katkida bulunmaktadir. Bu surec¢ icerisinde deratgilisletmelerin raporladiklar
finansal tablolarda muhtemel hata risklerini azakabunlarin kalitesini, giveniligini

ve itibarini artirmaktadir.

Denetlenmy finansal tablolar yatirimcilara hisse senedi alsadma, elde tutma
gibi portfoy yonetimine yonelik kararlar almada gemnci olur. Ayrica, dgru finansal
bilgi, hisse senedisiemlerinde gercek fiyatin tespitini mimkin kilaraermaye

piyasasinin kalitesini iyikgirmektedir (Aslan ve Arzova, 2004, 74).

Yapilan aratirmalar, yatirrmcilarin Gamsiz denetim raporundan yeterli
seviyede vyararlanamadiklarini hatta onlari okumadrk gdstermektedir. Bunun
nedenleri ise yatirmcilarin pansiz  denetimin  uygulanmamakta ofguu
disinmeleri, yeterli bilgi verilmegine inanmalar veya bdyle bir mekanizmadan
haberleri olmadyindan kaynaklanmaktadir. Bir gr husus da [@amsiz denetim

raporlarinin teknik bilgi iceriyor olmasidir (Aslae Arzova, 2004, 76).

Web teknolojisinin kullaniimasi ile geleneksel y&miere gore finansal
piyasalara daha dilkk maliyetli ve daha hizl bilgi sunumunugganms olur. Boylece

sermaye piyasalarinin etkiginin arttirilmasi mimkun olmaktadir.



2. BOLUM

INTERNET ORTAMINDA SA GLANAN F INANSAL BiLGILERIN YATIRIM
KARARLARINDA KULLANILMASI
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1. YATIRIMCILARIN YATIRIM KARARLARINDA B iLGi KULLANIM
SURECI

Sermaye piyasasinin duzenli bakilde ¢algsmasi, fiyatlarin bilgi aktarimindaki
etkinligine balidir. Piyasalarda kaynaklarin nasil kullaniigce ve nasil tahsis
edilecgine Ureticiler ve tuketiciler karar verirlerken,Idi edinmeye ihtiyac duyarlar.
Eger gerek tuketiciler gerekse Ureticiler yeterli taikla bilgiye sahip dsllerse,
ekonomide mal ve hizmetlerin tahsisi iyi olmayacal&ksik bilgilenme bir ekonomide
piyasalarin iyi §lememesinin en ©nemli nedenlerinden birisidinsanlar bilgi
edinmenin kendilerine gkadig yararla, bilginin maliyetini katlastirirlar. Eger bilginin
maliyeti getirisini alyorsa, o zaman bilgiyi kullanmaktan vazgecerlen @irumda

insanlarin eksik bilgilenmesini giderici bir cozimbBulunmasi gerekir.

Yatirimci karar vermeden 6nce internet Uzerindestiamak istedgi firmaya ait
bilgileri indirir. Dusuk maliyetli olmasi ve cok alternatif olmasi yanailar agisindan
avantaj olgturmaktadir. Yatirimcilar, internette araci kulladmyerine kendilerinin
bizzat yaptiklari yatirimlariyla ilgilenmesi yatmistrecini ve sonuglarini gok geuir
sekilde kontrol etmelerini ggar. internet ortaminda gknan cok fazla miktardaki
yatirrm bilgileri ile yatirimcilarin 6nceki tahmani, menkul kiymetler ve hisse
senetlerinin sec¢iminde  yatirnmcilarin kendilerioéan guvenlerini arttirmaktadir.
Yatirimcilarin aktif ancak deneyimsiz olgly piyasalarin belirsiz olgw bir ortamda
spekilasyona tgh olarak piyasa belirlenir ki bu da yatirimcilarearar etmelerine
neden olur (Barber ve Odean, 2001, 42).

Tipik bir yatirnmci internet ortaminda finansal damana bgvurmak yerine
internette yer alan sayisiz temel kaynaklara venikelPazar bilgilerine, tagma
panolarina, uzman gd&déri béluminde yer alan bilgilere bakarak karar eldir.
Internet ortaminda yer alan bu bilgiler ve Oneril@retsizdir. Ancak bu bilgilerin
kalitesi gorecelidir. Eer yatirimcilar iyi bilgiyi kott bilgiden ayirt edeedikleri
takdirde kaliteli bilgiye ulamak icin daha ¢ok maliyete katlanmalari gerekecekaldi
ki internet ortaminda bilgilerin Ucretsiz olaraknslmasi neticesinde ga yatirimci

finansal dargman igin veya uyelik sistemi icin para 6demeye chmamaktadir.
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Genel olarak uzun donemdeki finansal planlamalaeikaynak tahsisinin, hisse
senedi satin almaya gore yatirrmciya daha ¢ok faglayaca onerilmektedir. Bu
nedenle yatirimcilar uzun doénemli finansal planlam@ bir lcret 6demeye razi
olmaktadirlarInterneti aktif olarak kullanan yatirimcilar cok kassik olmayan finansal
islemler icin internet Uzerindeki finansal dgmanlari bilgi edinmek amach olarak
kullanmaktadirlar. Daha karm#t finansal glemleri olan yatirimcilar hic kgkusuz bir

broker veya finansal planlamaciyasbaracaktir.

Geleneksel olarak glnan finansal bilgilerin teknolojik gginelere bgli olarak
nasil dgistigine ek olarak internet, g@mnan onerilerle ilgili yeni formlar ve yatirnmcrla
icin yeni hizmetler sglayarak yatirimcilaringlerini blyuk olctide kolayktirmaktadir.
Programlar, bireysel yatirimcilarin aktif olaraktemet Uzerinden slem yapip
yapamadiini, faaliyetlerini, gelegge yonelik tahminlerini takip etmektedir. Sonug
itibariyle web siteleri finansalslemler icin daha hizli, daha ucuz, otomatik yeni

teknikler sunmaktadir.

Genel olarak internet sitelerini kullanan yatiriaci gecmgteki yatirimcilara
gore cok daha farkli bir ortamda yatirrm kararlaraimaktadirlar. Yatirimcilar,
istedikleri anda ¢ok fazla bilgiye yl@ma imkanina sahiptirler. Genellikle aracsik
eleyerek bizzat kendilerislemlerini gerceklgtirmektedirler. Dgisik kriterlere gore
oldukca geni bir alanda ardirma ve kagilastirma yapabilmektedirler. Bir teze gore
yatirirmcilarin karar almasini etkileyen faktor,eeketlilen bilgilerle beraber yatirrmcinin
tahminleridir. Oysa gercekte karara etki eden gatif ve bu verilerin yatirirmcilar
tarafindan yorumlanip bilgi haline getiriimesidBarber ve Odean, 2001, 46).

Yatirimcilara sglanan tahminler ve gerlendirmelerden ziyade yatirimcilarin
kendi tahminleri tuttgunda kendilerine olan guvenleri artmaktadir. Yatan bu
bilgilerden faydalanmaksizin tesadifi bakilde tahminde bulunngtur. Bu durumdau
sonuc¢ cikarilabilir: Cok fazla bilgi sunulmasinargal olarak yapilan tahminlerin

yatirimcinin beklentisi yoniinde olma olgailazalmaktadir (Sayilgan, 2005, 9).
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Kisinin belirli bir konu hakkinda ¢er bir kisiyle uyumadgl noktalar
oldugunda, ksi 1srarla fikrini savunmaktadir. Kendi fikirleri ézinde yg@unlastigindan
farkli gorislerden hicbir sekilde etkilenmemektedir. Sabit biekilde kafasindaki
distinceyi ileri surmektedir. Bka fikirlere acik dgildir. Bu nedenle, targma
panolarina katiip ayni fikre sahip olan yatiriracilfikirlerini farkh fikirdeki
yatirrmcilara kag savunurlar. Farkh fikirlerle kadasildiginda ise kendi fikirlerini
savunup ikna etme cabasinda olmaktadirlar. Bunddaydyatirimcilarin 6zguvenleri
artmstir. Yatirimcilar, bireysel olarak hisse senediirsatlirken, dier menkul
kiymetlere yatinm yaparken kendi bilgilerine dageak glem yapabilmektedirler
(Barber ve Odean, 2001, 48).

2. YATIRIM KARARLARINA ETK 1 EDEN FAKTORLER

Bir yatirnmci, yatinm karari verirken alagamenkul kiymetin getirege
getiriye, kolaylikla paraya cevrilebilmesine, paaagevriime sirasinda paranin satin
alma gucunde meydana gelen azalmadan dolay! zaegaama riskine dikkat etmek
zorundadir. Dolayisiyla yatirirmci menkul kiymetielecekteki piyasa fiyatlarini tahmin
etmeye cabmalidir. Bununla birlikte yatirirm yapilagirketin bulundgu endistri kolu,
sektorde nasil performans gostgrdisirketin ve sektoriin sermaye piyasasina nasil

uyum gosteregani de tahmin etmesi gerekir (Erolgag, 2005, 110).

Yatirimcinin rasyonel kararlar alabilmesi icin hegknik acidan hem de genel
acidansirketi incelemesi gerekir. Genel olarak bakgidda makro ekonomik analiz
yatirim kararlarinin bdangi¢ noktasidir. Ekonominin @&l bir sekilde incelenmesi ve
gelecge iliskin tahminler kgisel yatinimlarin yoniini belirlemektedir. Ulkedesgmaan
ekonomik kriz, §sizlik, dis ticaret aciklari, devlet borclari menkul kiymeithefiyatlarini
olumsuz yonde etkilerken ekonomideki istikrar, hiialin izledgi olumlu politikalar,
disik enflasyon gibi faktorler yatirim igin elvglii bir ortam olgmasini sglar.
Ekonomik istikrar sirketlerin performanslarinin artmasina yol agandan, hisse senedi
yatirnrmcilari yiksek getiri beklentisine girecektiriz donemleriysegsirket karlarini
azaltarak hisse senedi fiyatlariningahigsine ve faizlerin yikselmesine yol acar. Bu da

yatirimcilarin yatirim kararlarini olumsuz yondkiler (Sevim, 2003, 305).
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Yatirimcinin genel faktorler cercevesinde incelsimgereken djer bir husus
yatirim yapac@ sirketin bulundgu sektor vesirketin sektor icerisindeki durumudur.
Yatirimci piyasayl genel olarak ghkylendirdikten sonra bu @derlendirmelerinin
sektdrlere nasil yansiyagai tahmin etmesi gerekir. Yakin gegmibakildginda, 2001
yilinda Ulkemiz oldukcagr bir ekonomik kriz gecirnstir. Kriz dénemlerinde sagiari
azalmayan, alkolli icecek ve sigara gayapan sirketler ile gida, ila¢ ve $hk
sektorleri olmgtur. Bunu belirleyen kriter de zorunlu ihtiyaclae \alskanlklardir.
Yuksek sabit maliyetlere sahigrketler de kriz ortaminin etkisiyle karlari sgdrla
birlikte dalgalanacaktirSirket az veya cok satiyapsa da sabit maliyetini telafi
edemeyecektir. Bu durumda ekonomik krizlerde yiksahit maliyetleri olagirketlere
gore dgisken maliyetleri olargirketler tercih edilebilir. Bununla bereber yatmainin
finansal kaldira¢ konusunu da irdelemesi gerelavi@®, 2003, 306). Finansal kaldirac,
isletmenin finansman kaynaklari arasinda sabit yUtirage fonlarin bulunmasindan
kaynaklanirisletmeye sabit finansal yiik getiren kaynaklar, temgha yoluyla sglanan
fonlardir. Sirket faaliyetlerinin timind 6z kaynaklarnyla firean ediyorsa bu durumda
finansman kaldiracindan s6z edilemégrketler, 6z sermayelerinin verimigini
arttirabilmek icin kendilerine sabit finansal yukiiihik getiren kaynaklari kullanma
girisiminde bulunabilir. Bu kaynaklar neticesinde alinaarliklar, sirketin finansman
giderlerinin Uzerinde bir gelir gayorsa finansal kaldiracin olumlu etkisidir. Aksbz
konusuysa finansal kaldiracin olumsuz etkisi somukodur (Alpugan ve gerleri,
1997, 346).

Sirketin sektor icerisindeki konumunu analiz ettikteonra yatirimcsirketin
gecmiini, calisanlarinin sayisini,s¢i — isveren ilgkilerini, sermayesini, cirosunu,
Uretimini ve satini, faydalandil tesvikleri, yatirrm projelerini, sermaye arttirim

ihtimali ve imkanlarini, kar datim politikasini incelemesi gerekir (Sevim, 20388y).

Makro ekonomik diizeyde yapilan incelemeler, sek&yirket Gizerinde yapilan
analizler yapilsa da teknik acidan da yatirimcmenkul kiymetleri dgerlendirmesi
kacinilmazdir. En yaygin olarak kullanilan oran lendir. Fon aksl analizi de oran

analiziyle birlikte kullanilan dier bir yontemdir.
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Borclarin 6zsermayeye orani dageti onemli bir kriterdir. Bu oranin dik
ctkmasi, o gletmenin borclarini 6deyememe riskinin az @dou gosterir ve piyasalar
tarafindan olumlu karlanir. Ustelik, 6zellikle faiz oranlarinin gliigti dénemlerde
borgluluk orani dgiik igsletmeler, borglanarak, ilave karlar elde etme psitgline
sahiptirler (Uyar, 2001, 283).

Yatirimcilarin hisse senetlerini ghrlerken kullanabilege diger bir teknik
finansman kaldiracidir. Finansman kaldiragetmenin finansman kaynaklari arasinda
sabit yuk getiren fonlarin bulunmasindan kaynakla®abit finansal yuk getiren
kaynaklar, borclanma vyoluyla #anan fonlardir. isletmeler 6z sermayelerinin
karlihgini arttirmak Uzere kendilerine sabit finansal yikilik getiren kaynaklar
kullandiklarindan bu kaynaklarla alimi yapilan vadeserlerinin sletmeye finansman
giderlerinin Uzerinde bir gelir gamasi durumunda finansman kaldiracingletme
Uzerinde olumlu etkisinden s6z edilebilir. Aksi dakle finansal kaldiracirgletmenin
6z sermaye Kkarlgn (zerinde negatif etkisi so6z konusu olacakigletmenin 6z
sermayesinin toplam sabit sermaye icerisindeki 10%anL00’e yaklatikca sletmenin
finansal b&msizlik derecesi de artacaktir. Bu sonuca da Om&ge / Toplam Sabit

Sermaye = % 100 hesaplamasiylauddilir (Alpugan ve dgerleri, 1997, 346).

Hisse baina kazang yatirimci igin belki ga ana kadar bahsedilenlerden en ¢ok
onem verdii husustur. Yatirimcilar, hisse senedini satinkddal fiyat ile satacaklari
fiyat arasindaki olumlu fark beklentisiyle bluyUimesdelerini satin alirlar ve bdylece
isletmenin gelecek yil dataca kar payindan ziyade gelecekteki kazanclarinin
buyumesi ile ilgilenirler. Kimi yatinmcilar ise $selerini nakit temettli elde etmek igin
satin alirlar. Bu nedenle yatirrmcilar icin hissnetlerinin yillar icerisinde izleg
egilim oldukga oOnemlidir. ClUnkl mevcut ve gelecektdkar paylarn ve hisse
senetlerinin piyasa @eri hisse bsina kazang¢ dgerinin buyukligune bglidir (Graham,
1999, 156).

Fiyat / kazan¢ katsayisi yatirimcilarin her 1 YK&zancg icin ddemeye hazir

olduklar fiyati OlcerSirketin geliri artsa da azalsa da her yil gercgktefiili geliri s6z
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konusudur. Hisse fiyatlari ise borsada surekigigteekte oldgundan dgisen hisse
fiyatlarina gore hisse bna gelirin izlenmesi yatirrmciya belirli bir zanmdanbirsirketin
hisse senedinin ucuz veya pahalisallhususunda yardimci olabilir.Fiyat / kazang orani
ne kadar yuksekse ilgili hisse senedi de o kadhalpéir. Ancak oranin yiksek olmasi
sirketin kazanclarinin yuksek oldunun gostergesidir. Dolayisiykarket hisseleri de
degerlidir (Sevim, 2003, 310).

Varliklarin getirisi orani,sietmelerin sahip olduklari varliklari ne derecetiere
olarak kullandiklarini ve kar ettiklerini gostereim analizdir.

Oz sermaye karlgh isletmelerin 6z sermaye karliini gostermektedir. Net
donem kari / 6z sermaye oranindan ¢ikan sonucayginemci kararini deerlendirir
(www.bilgiportal.com erisim tarihi: 15 Mart 2007).

Kar pay! dgitim orani, hisse aa kar pay! / hisse baa kazancseklinde

analiz edilir. Bu oragirketin kar dgitim politikasini gosterir.

Piyasa dgeri / defter dgeri orani ise hisse senedi piyasa fiyatinin hissenh
defter dgerine bolinmesiyle bulunur. Bu oran, hisse senegiakg fiyatinin defter
degerinin ka¢ kati oldgunun gostergesidir. Baril sirketlerin oranlari genelde yiksek
¢ctkmaktadir (Sevim, 2003, 313).

Bu oranlar yatirim kararlarini verebilmek iginshabasina bir kriter dgildir.

Sadece yatirimcinin riskini azaltmasinda oynayamiifaktorlerdir.

3. ASIMETR iK ENFORMASYON SORUNU ve ASIMETR iK
ENFORMASYONUN YATIRIM KARARLARINA ETK iSi

‘Bilgi ¢agl’ tanimlamasi 2000°li yillara son derece uygunsrdéktedir.
Gercekten de cgwafi sinir tanimadan, bilgiye bu denli @ik maliyetle, aninda ve
ustelik siniflandirilmy olarak erebilmek farkli bir ¢c&1 yakaladgimizi agik¢a ortaya

koymaktadir.



17

Konuya ticari acidan yakjagimizda, d@ru bilgiye zamaninda ve tam olarak
erisebilen, bu bilgileri uygunekilde slemeyi bgaran kurumlar g@erlerine gére dnemli
avantajlar elde edebilmektedirler. Ogive Urliinini, pazarini, ngterisini taniyan
organizasyonlar hizla rakiplerinin dniune gecebiltedkler.

Asimetrik enformasyon, piyasadaki oyunculardan kisminin dgerlerinden
daha fazla bilgiye sahip olmasidir. Ogiresaticinin Uriiniinii alicidan daha iyi tanimasi,
yoneticileringirketi yatirrmcilardan daha iyi tanimalari gibi..

Seffaflik, etik degerlere saygi gibi kavramlarin temelinde de bilgikhg!
yatmaktadir. Yatirirmci guveninin @anmasinda en 6nemli faktor gra bilgilenmedir.
Dogru bilgilenen yatirimci dgru kararlar alir, risklerini tahmin edebilir ve piyaya
guvenir. Gelmis Ulkelerdeki halka acik bilgi yunlugu ile piyasalarin buyik[i
arasindaki igki tesaduf dgildir.

Sermaye piyasamiz kisa sayilabilecek bir geensahiptir. Buna gamen c¢ok
onemli gelgsmeler s@lanms ve kicumsenmeyecek bir mesafe kategtimi Fakat
gelismis Ulkeler seviyesine ujaak icin kapatilmasi gereken énemli bir ara vargu.

gelisim ise d@ru bilginin zamaninda piyasaya gtlailmasi ile sglanabilecektir.

Asimetrik enformasyon g@alimi nedeniyle bireysel yatirimcilar i¢cin en éneml
bilgi kaynasl isletmelerin finansal durumlarina gkin raporlardir. Bu raporlarla
isletmenin karhlginin ne durumda oldw yatirimcilar tarafindan gerlendirilecek en
onemli husustur. Orrggn, isletme ici 6zel bilgilere sahip olan bir yonetigiletmesinin
mevcut ve gele@e yonelik durumunu yatirimcilara oranla daha iyirblatirimcilar
ise sletme durumunu ancak bir analiz ve gddendirme slreci sonucunda

belirleyebileceklerdir (Sayilgan, 2005, 3).

Asimetrik bilgi daihmi durumu daha da basiteilerek, isletmeleri iyi ve kétu
olmak Uzere iki sinifa ayrilabilmektedir. Boylece germaye sahiplerinin butin karhlik

bekleyslerini gerceklgtiren ve dg kaynak sglayanlarin faiz ve ana para 6demelerini
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zamaninda yerine getireglatmeler iyi olarak nitelenebilir. Tersi durum is&otu”
isletmeyi ifade eder (Sarikaya, 2002, 99).

Isletme yoneticilerinin kendisietmesinin iyi ya da kot durumda olglinu
bilmesine kagin, isletmelerinin "iyi" ya da "k6td" durumda oldunu nigin gizli
tutabileceklerini iki yonlu aciklanabilir. Bunlardailki basarisiz gletmeler agisindan
yoneticiler durumlarini veya olumsuz tahminleriiidivirlerse; bu firma icin ve kendisi
icin sakincali olabilir. Boyle bir durumdasletmeye yatirilmy olan sermaye geri
cekilirken, ayni zamanda {mrili personel de Bka firmalara gececektir (Ozsever,
2000, 39).

Ote yandan, barisiz durumdakisletme mevcut durum ve gelecek igin olumsuz
tabloyu aciklamaginda, iflas halinde dahi ciddi bir cezalandirma skanusu
olmayacaktir. Kisacasl, fmisiz gletmelerin "susan yoneticilerine$létmenin zarara
ugramasl ya da iflasi durumunda etkili yaptirnmlargulanamamasi nedeniyle
yoneticiler bireysel cikar gtayabilirler. Hatta Ulkemizdeslietmenin baarisizlgini
gizlemekle kalmayip,sietme bilgi ve verilerini yatirimcilara dstirerek aktaran ve
bdylece olumlu bir imajin ortaya ¢ikmasina nedeanobir yoneticinin de bireysel

cikarlar sgladigi ve buna kan onleyici, ciddi yaptirimlarla kadasmadg belirtilebilir.

Bir diger 6nemli durum, barili isletmelerin yoneticilerinin yatirrmcilara olumlu
beklentileri hakkinda nicin bilgi vermegdir. Yoneticiler dgal olarak bu imaji
yaratmaya camakta ve gerekli bilgileri aciklamaktadirlar. Nerva yatirimcilari bu
konuda inandirmalart kolay olmamaktadir. Zirasdvesiz firmalar da ayni yolu
denemektedirler. Boylece iyi bir tahminin agiklarsman "kotd" ya da "iyi" gletmeler
acisindan ayni maliyet ve sonuclara yol@didyle bir durumda asimetrik enformasyon

yapisinin varfiini korudgu ortaya ¢ikmaktadir (Sayilgan, 2005, 12).

Gecms deneyimlerinin giginda yatirimcilarin - mevcut durumu geglai
kiyaslayarak gelecek donemler icin bir takim beklere tahminlerde bulundiw
soylenebilir. Ama bu beklentiler her bir yatirimcin farkl olusabilmektedir. Orngin

bir grup yatinmci bir sermaye arttirnrmindan sopran bekleyebilir, ancak der bir
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grup beklemez. Bu da gegmiecriibe ve psikoloji ile ilgilidir. Kgilerin bulundgu
toplum, cevre, @tim seviyesi ve riskten htanip hglanmamalari elde ettikleri bilgileri

degerlendirmede etkili olacaktir (Taner, 2005, 48).

Asimetrik enformasyon géli sekillerde ortaya c¢ikabilmektedir. Farkl risk
dizeyindeki firmalara kredi verilginde, bilgisiz bir yatirrmcinin bilgili yatirnmciten
bulundgu piyasada farkli menkul kiymetlere yatirrm yapmaalinde, hissedarlar ve
yoneticilere firmayi temsil yetkisi verilinde s6z konusu olabilmektedir (Aras, 2002,
194).

Asimetrik enformasyon olgusu iki tir probleme yoknasi nedeniyle
fonksiyonlarini yerine getirememektedir. Bunlarddhki ters secim, ikincisi ise

temsilcilik sorunudur. Bunlari sirasiyla inceleyeli

3.1 Ters Secim (Adverse Selection)

Asimetrik enformasyon problemi Ozellikle finansalgsalardaki tam rekabet
kosullarini bozarak, para ve sermaye piyasalaringfeyisini olumsuz yo6nde
etkilemektedir. EBer menkul kiymet yatirnmcilari iyi firmalari kétuirmalardan
ayirabiliyorlarsa, iyi firmalar tarafindan ihragikesh menkul kiymetlerin tim drini
O0deyecekler ve bu firmalar da piyasada menkul ktigriai satabileceklerdir. Boylece
menkul kiymet piyasalari, fonlari verimli yatirimrdatlarina sahip etkin kullanicilara

aktarma fonksiyonlarini yerine getirgrolacaktir (Okte, 2001, 5).

Menkul kiymet yatirimcisi asimetrik bilgi nedeniydeklenen kazanglari yiksek
ve riskleri diguk olan ‘iyi’ firmalarin hisse senetleri ile bekkem kazanclar diik ve
riskleri yuksek olan ‘kétl’ firmalarin hisse seregthi birbirinden ayiramamaktadir.
Bdyle bir durumda, menkul kiymet yatirimcisi, iyinialarin hisse senetlerinin yiuksek
fiyatl ile kota firmalarin hisse senetlerinin @ik fiyatl arasindaki bir fiyattan hisse
senedi almak istemektedir. g&r bir ifadeyle, menkul kiymet ihra¢c eden firmatari
ortalama kalitesini yansitan bir fiyati 6demek mséktedir. Ancak, sermaye piyasasinda

mevcut olan asimetrik enformasyon nedeniyle firmalg/oneticileri ya da sahipleri



20

kendi firmalarina ait hisse senetlerinin gercekgedmi yatirimcilardan daha iyi
bilmektedirler. Bu keullar altinda iyi firmalarin sahipleri ya da yorederi, menkul
kiymetlerini yatirnmcilarin teklif etgi ortalama fiyattan satmaya razi olamazlar. Clnku
iyi firmalarin gercek dgeri yatinmcilarin teklif etfii ortalama fiyatin oldukca
uzerindedirlyi firmalarin hisse senetlerini satmak istememekamgn yatirimcilar hala
sermaye piyasasinda menkul kiymet satin alabildeke. Bunun nedeni
yatirimcilarin teklif ettikleri ortalama fiyatin,okil hisse senetlerin gercek gegenin
Uzerinde olmasidir. Bu nedenle piyasada sadece fik@bialar menkul kiymetlerini
satmak istemektedirler. Dolayisiyla bu ortalamaatfigeviyesinden satin alinan hisse

senetleri hatali se¢cim sonucunysdomaktadir (Demirkan, 2001, 134).

Ornezin A firmasinin bilgisayar ciplerinin reticisi aldu varsayilsin. Ber
firma sermaye elde edebilirse, cip yapiminda efldle bir teknolojiyi finanse
edebilecektir. Eer A firmasi, yeni hisse senedi ihra¢ ederse, @piy projesini

surdurebilecektir aksi taktirde bu yatirim firdedybolacaktir.

Ayni zamanda B firmasi, A firmasina benzer bir Grgelistirmek icin fon
aramaktadir. Ancak piyasanin bilmgdiB firmasinin tGretmeyi planlagh Grintn ikinci
sinif kalitede bir Grin oldiudur. Gergcekte mevcut bilgiye dayanilarak, yatirlarc
firmalarin  bilimsel girgimlerinin  Kkalitesinin  ve karlihk yeterggni ayirt

edememektedirler.

A firmasi hisse senedi satmaya gia#inda piyasa her iki firmaya da aynigeei
atfetmekte ve A firmasinin hisse senetlerisidd deserlenmektedir. A firmasinin
finansman maliyeti, potansiyel hissedarlarin firnmasahip oldgu tim bilgiye sahip

olmasi durumunda gercekéeek maliyetten daha yiksektir.

Ancak kotu firmalarin sahiplerinin ya da yoneticiien, menkul kiymetlerini
satmak icin @ri 1srarclt bir tutum izlemeleri, potansiyel yatwmilara bu menkul
kiymetlerin gercek deerleri hakkindagaretler verebilmektedir. Dolayisiyla yatirimcilar

bu piyasada yatirrm yapmaktan vazgecebilirler. $oralarak, menkul kiymet
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piyasasininsieyisi aksamakta ve bu piyasada ¢cok az sayida firmaagerrtemini icin
menkul kiymet ihrac edebilmektedir (Oztirk, 2008).9

Ters sec¢im sorunu hisse senedi piyasas! yanindd myasasinda da kendini
gostermektedir. Menkul kiymet piyasasinda iyi vaikdirmalarin tahvillerini ayirt
edemeyen yatirimcli, elde edgcéiz orani, tahvil ihrag eden firmalarin ortalameri
ddenmeme riskini kalamaya yetecek kadar yiksek ise, tahvil satin klist@yecektir.
Ancak iyi firmalar, faiz oraninin kendilerinin 6desi gereken orandan daha yuksek
oldugunu fark ederek, tahvil piyasasindan borclanmateklisolmayacaklardir. Boyle
bir durumda, piyasada sadece bor¢lanmak isteydin fithalarin tahvilleri kalacaktir.
Ancak, menkul kiymet yatirimcilari kisa stirede banilayacaklar ve tahvillere yatirim
yapmaktan vazgececeklerdir. Sonugta, bu piyasaklazsayida tahvil satilabilecek ve
firmalarin tahvil ihraci yoluyla fon ggama olangi azalacaktir (Oztiirk, 2006, 93).

Ters secim problemi ekonomiye ilave maliyetler gikektedir.lyi firmalar
finansal piyasalara bilgi aktarmakta zorluklarsa@ikca, onlarin di finansman
maliyetleri yikselmektedir. Bu durum firmalari telhwtarak i¢ fonlardan finansmana
zorlamaktadir. Bu da karlarin hisse sahipleringitdenasindan cok firma icinde
tutulmasini tgvik etmektedir. Boylece sermaye piyasasi fonlargsdr senetleri yoluyla
piyasaya yayllmasislevini yerine getirememektedir. Sermaye piyasasiglgvlerini
yerine getirmesine engel olan bigdr problem de temsilcilik sorunudur (Eren, 1996,
1315).

3.2 Temsilcilik Sorunu (Agency Problem)

Temsilcilik sorunu; bir ekonomik gkide taraflardan birinin bazi ekonomik
islemleri kendisi adina yapmasi amaciyla bagildde temsilcilik yetkisi verdiinde bu
yetkisinin sonugclarini kontrol edememesinden kalaran bilgi sorunudur (Jensen,
1976, 41).

Isi yapan ile yaptiran kilerin farkli olmasinin yaratsi sorun, temsilcilik

sorununu, temsilci kullanma maliyeti ise temsilcilmaliyetini dg@urmaktadir. Bu
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maliyet temsilciyi denetlemek ya da ddullendirmekniharcanan tutardir. Temsilcilik
teorisi ki yapan ile yaptiran kiler arasindaki ankanalarin nasil olmasi geregini
incelemektedir (Oztiirk, 2006, 96).

Temsilcilik iligkisinin iki tarafi bulunmaktadir. Bunlardan birinwsil yetkisini
bir araciya devreden ‘patron’ ghri de, temsil yetkisini patron adina kullanarak

ekonomik glemleri gerceklgtiren Kisi ‘temsilci’ dir.

Temsilcilik  iliskilerinde  yganan  problemler pek c¢ok sebepten
kaynaklanabilmektedir. Bunlardan birinci ve en témieu iliskinin her iki tarafin da
kendi kazanclarini en coklama arzusuyla harekeeletinve bazen bunun patronun
cikarlari ile cakgmasidir. Faaliyetlerinde ganidlclide yetkilendirilen aracilaring i
yapma bicimlerinin farklig bir sire sonra yonetimsel hedeflerdeki farkhli
donismekte ve risk alma davrangibi temel ekonomik karakterlerde patron ile dida
farkh bir yapi icinde yer alinabilmektedir (Oztii”k006, 96).

Temsilcilik modellerinde belirsiziinin iki temel sonucu bulunmaktadir;

1. Temsilcinin faaliyetleri patrona acik gi&dir; sakli eylem problemi olarak
adlandiriimaktadir.
2. Temsilcinin edindii 6zel bilgiler patron tarafindan bilinmemektediBakli

enformasyon problemi olarak bilinmektedir (Uns#l02, 546).

Sakli eyleme ikkin bir drnek, hissedarlar (patron) ile yoneticiléemsilci)
arasindaki igkidir. Burada hissedarlar yoneticilerin, hissedarlaefahini arttiracak en
iyi calismayi sergileyip sergileyemediklerini gézlemleyemétedirler. Buradaki ahlaki
tehlike sorununa getirilen alimis ¢dzum, tevikleri kullanmaktir. Béylelikle kendi
ctkarr icin en iyi eylemi yapan taraf, otomatik i@k diger tarafin da tercih edege
eylemi secgecektir.

Sakli enformasyon ile aracilar, faaliyetekln olarak patronun bilmegi bazi

seyler bilmektedirler. Bu durum, daha genel bir teegim sorununu goirmaktadir.
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Burada faaliyete igkin taraflardan biri daha fazla bilgiye sahiptircak, dger taraf bu
0zel bilginin kendi yararina kullanilip kullanilimigdhi kontrol edememektedir. Boylece
bilgili olmayan taraf icin problem, bilgili tarafirou 6zel bilgiyi kendi c¢ikari icin
kullanmasidir (Unsal, 2001, 546).

Temsilcilik sorununda patron, temsilcinin faaliygthin en etkin sekilde
izleyebilecgi bir denetim mekanizmasi ggirmek durumundadir. Bunun yaninda
sOzlame sartlar icin temsilcinin yetki sinirlarini daraltdazi dizenlemelere, Orfia
butce kisittamalarina gidilebilmektedir (Demirk&001, 127).

Yatirimcilar, yoneticilerin gigebilecegi bu tarz dger transferlerini baimsiz
denetimi de icine alan bir dizi izleme ve kontroragari ile engellemeye
calismaktadirlar. Ancak bu araclar maliyetlidir yegket gelirlerini azaltmaktadir. Bu
faaliyetlerin maliyetleri, temsilci kullanmanin mat unsurlaridir. Bunun yaninda, bu
araclarin kusursuz olmalari olasi olmadgibi, temsilcinin faaliyetleriyle patronun

faydasini en ¢coklamasini tam olarak garanti etmésaak(Oztiirk, 2006, 96).



3. BOLUM

INTERNET ORTAMINDA YATIRIMCILARA B  ILGT ACIKLAMA ARACI
OLARAK YERL i ve YABANCI FINANS PORTALLARINA YONEL iK
ASIMETRIK BILGI SORUNU EKSENINDE KARSILA STIRMALI B iR

ARASTIRMA



24

1. ARASTIRMANIN AMACI, KAPSAMI, YONTEM |

Internet, yatirnmcilara bilgi glama ortamini ve yatirimcilarin da bu bilgilerden
faydalanmaseklini degistirmistir. internet, yatinmcilara gnan finansal hizmetlerin
sabit ve marjinal maliyetlerini girmekle beraber bu finansal hizmetlerglsgan yeni
ve kucuk olcekli firmalara da diak maliyetle finansal hizmetler sunmalarini
saglamaktadir. Bu durum son 10 yilda internet Uzemmdeacilik eden firmalarin,
finansal dargmanlik sglayan firmalarin ortaya ¢ikmasina da neden gtomu Boylece
geleneksel finansal hizmetler yerini internete kmgtir. Dolayisiyla yatirimcilar 10 yil
oncesine gore ¢cok daha fazla imkana sahiptir. Matitarin imkanlari artngiolmasinin
yani sira yatirimcilarin rasyonel karar almalarsaglamak suretiyle cgtli finans
portallarinin yatirnmcilara yeterli dlgtide ve guinoggi akisini s&layip s&layamamasi
oldukca bluyuk 6nem ganaktadir. Bu bglamda yatirimcinin karar alma sirecinde en
onemli faktor ‘bilgi'dir. Teknolojik gel§melere paralel olarak internette yatirimciya
yonelik sitelerde de bir agtolmustur. Yatirimcilara dier iletisim araclariyla sglanan
bilgilere nazaran daha ucuz ve hizlh kekilde bilgi aksl olan&l dogmustur. Bu
amagla, internet ortaminda yatirirmcilarglaaan bilgilerin envanteri ¢ikarilarak, yerli

ve yabancl finans portallari kaastiriimistir.

Tarkiye gibi gelsmekte olan bir ekonomide yatirimcilarin, tasarmfiagok
onemli bir kisminin menkul kiymet yerine, mevduédrak degerlendiriyor olmasi iki
onemli sorunu o6ne ¢ikarmaktadir. Bunlardan birindmreysel tasarruf sahiplerinin
mevduat olarak bulundurduklar yatirimlarina aldrklortalama getiri, menkul kiymet
yatirrmlarindan alabilecekleri ortalama getirideaok cdaha diilk olmasina karn
tasarruflarini hala mevduat olarak tutmakta direniyolmalaridir. Dger sorun,
isletmelerin menkul kiymet cikararak cok dahasidd maliyetli sermaye girdisi
sgilamak yerine, finansman ihtiyaclarini banka kradyeluyla kagilamayi strdartyor
olmalandir. Bu durum bitun ¢abalargmeen, Turkiye'’de Sermaye Piyasalar’nin gerek
sermayenin tabana yayilmasinda, gergkgetlerin menkul kiymet ¢ikarma konusunda

0zendirilmelerinde heniiz karili olamadgini gostermektedir.
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Tarkiye'nin de gekmis Ulkelerdeki gibiseffaf bir piyasaya sahip olabilmesi,
sermaye piyasasinin tim aktdrlerinin gorevini ethkin sekilde yerine getirmesine
baglidir. Daha 6nceki konularda da gieildigi Gzere kgi, kurum ve kurulglarin bu
bilingle hareket ederek yatirimcilara given ortanmsanmalari gerekir. Yatirimcilar

ancak guven ortamindagikl kararlar verebilirler.

Tarkiye'de yatinnmcilarin  yatirnm kararlarini  alelk internet ortamindaki
bilgilerden ihtiya¢ duyduklari bilgileri kalamasi ile ilgili daha 6nce bir caina
yapiimamg olmasi bu cajmanin yapiimasinin temel nedenini gbrmaktadir. Bu
aragtirmanin amaci, internet ortaminda yatirimcilarglasen bilgilerin envanterini
cikararak, asimetrik enformasyon ekseninde yerli wabanci finans portallarini

karsilastirmaktir.

Tuarkiye'deki ve yurt dgindaki ¢agitli finans portallari bu argirmanin kapsamini
olusturmaktadir. 15 Turk portali ve 15’i yabanci porbétnak tzere toplam 30 finans
portal icerdikleri bilgiler acisindan incelemgtii. Turkiye'de sayili finans portali
oldugundan mevcut finans portallari incelemeye konu gtomu Yabanci sitelerde ise
‘Dunyadaki Enlyi 100 Finans Sitesi’ arasindan sec¢im yaptmi Yabanci finans
portallari arasinda secim yaparken portallargebiiirlik dikkate alinarak tesadufi secim
yapilmstir. Bazi yabanci portallar, ‘Diinyadaki Byi 100 Finans Sitesi’ arasinda olsa
da icerik acisindan emlakgi@ikli bilgiler vermesi bakimindan tez konusunakya
olmadg! gerekgesiyle dlanmstir. Yabanci portallar arasinda 6zellikle ‘Motlegfove
‘Yahoofinance’ gibi yatirimcilara cok yoénli bilgilesglayan portallar Uzerinde

yogunlasarak yabanci site portfoyl ghurulmustur.

S0z konusu finans portallarinda hangi bilgilere yerildiginin bir envanteri
yapilarak, yerli ve yabanci portallar arasinda wiasalizi kullanilarak kardastirma

yapiimstir.
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2. ARASTIRMADA ELDE ED iLEN VERILER

Incelemeye konu olan finans portallarindan 14 Ka®0®6 ile 16Subat 2007
tarihleri arasinda elde edilen bilgilerin bir entem c¢ikariimg olup, yuzde orani
kullanilarak elde edilen bilgiler siniflandirilgtr.

Incelemeye gecmeden 6nce tablolarda yer alan bilgite anlam ifade efti ve
asimetrik enformasyon ekseninde yatirimcilargleghg) getiriler konunun daha iyi
anlgilmasi bakimindan yararl olacaktir.

2.1 Finans Portallarininigeriginin Genel Olarak incelenmesi

2.1.1 Haberler ve Yorumlar

Haberler / yorumlar g altinda, yatirimcilara piyasadaki son gekeler ve

buna bgl olarak yorumlar verilmtir.

Amag, yatirrmcinin guncel olarak piyasadaki bilgiledinmesini sglamaktir.
Yatirnmcinin karar verirken alsoldugu haberin bilgi olabilmesi igin haberin 6ncelikle
bilgi verici bir nitelikte olmasi gerekir. Habedjger haberlerden ayiran bir 6zglhin
olmasi, yatirimciyi harekete gecirecek ve yatirmmckararini etkileyecek bir konsepte
sahip olmasi beklenir. Yatirimci, karar vermgaraasinda bir risk-getiri gerlendirmesi

yaparak bir sonuca varacak ve kararini verecektir.

Bu acidan finans portallarinda yer alan ‘haberlgrumlar’ kismi yatirimcilarin
karar almalarinda ©onemlidir. Buwekilde yatirrmci aldyi bilgi dogrultusunda,
portfdyundeki hisse senetlerini satabilir veya ddaali buldigu bagka yatirimlara

yonelebilir.

Hisse senetlerine ait haberler, hisse senetlerfiyiatlarini etkilemektedir.

Kamuya verilen bilgilerle ilgili bir argirmada bu iki dgisken arasinda gki oldugu
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ortaya konulmstur (Onder, 2006, 107). Bir menkul ge ait bilgi, piyasayi

etkileyebiliyorsa, ‘bilgi’ konusunun ne kadar 6néwidugunu ortaya koymaktadir.

Haberler ve yorumlar yatirimci kararlarini nasKileyebilir? Haberler piyasaya
ne sekilde yon vermektedir? Oncelikle bunun cevabimmek gerekir. Onemli siyasi
gelismeler ve riskler piyasayi etkilemektedir. Buna yagecmsten 2001'de yganan
ekonomik krizi 6érnek olarak gostermek mumkindirsafean mali kriz, dalgali kura
geck, dis kaynak araylari ve agiklanan ekonomik paket ve yapisal onleralenda,
dovizde badonduricu bir yiksedi yasanmsti. 2001 yilina 677 bin liradan @ayan
dolar, 1 milyon lira sinirini dalgali kura geigi ardindan, 14 Mart 2001 tarihinde
asmistl. Y1l icinde 1 milyon 680 bin liraya kadar crkalolar, 11 Eylul saldirilarinin
ardindan Turkiye'nin IMF'den gkayacal yeni ek kaynak haberleriyle 1 milyon 400 bin
liraya kadar kadar gerilegti.

Bir baska 6rnek de Fransa Meclisi’'nin s6zde Ermeni sogkiryasa tasarisini
kabul etmesi sonucunda Turkiye'nin Fransa ile iilgiarak bazi kararlar agiklamasi
Uzerine Fransiz ortakirketlerin hisse senetlerinitMKB'deki fiyatlari oldukga hizli
bir sekilde digustydi (Erolgac, 2005, 76).

Turkiye'deki son ekonomik galmelere bakildiinda Turkiye'ye yonelik portfoy
yatirimlari ve kuresel sermaye akiminin hizh @ldue genel olarak piyasalarda
iyimserligin  hakim oldgunu gormekteyiz. Kuresel piyasalarin Ocak ayinda
iyilesmesinin temelinde Japonya Merkez Bankasi'nin faitazramamaya karar vermesi
ile ay sonunda ABD Merkez Bankasi'nin aciklamalariunuyor. FED’in ekonomiye
cizdigi iki ana senaryodan ‘yumgak inisin’ agirhk kazanmasi, likiditenin
azaltiimayacginin anlailmasi ve faiz arttirrminin zayiflamasi, kireseygsalar icin
tam bir doping etkisi yarattir. Ocak ayl Amerika, Avrupa ve bazi Asya borsalgn
2000 yih sonrasinin en yiksek duzeylerinstul/1ldirim, 22Subat 2007, 9).

Bu gelgmelerin hemen arkasindan Mart ayinda Cin ve ABD’'ngtkisiyle
sarsilan global piyasalaiMKB'de de kayiplar yganmasina sebep olgtur. ABD

ekonomisine ikkin endielerin artmasi vdran’la yganan gerginfiin tirmanmasi da
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piyasalardaki hareketlgi destekledi Wwww.isteyatirim.com ersim tarihi:14 Kasim
2006).

Haberlerin piyasalar yonlendigdiagiktir. Bu nedenle yatirimcilarin gerek karar
asamalarinda gerekse yatirimlarini yaptiktan sonradgindeki gelimeleri takip

etmeleri gerekir.

2.1.2Sirket Raporlar / Haberleri

Yatirrmcinin alacg kararlarin rasyonel olabilmesjirketlerin analizlerine
baghdir. Bu acidan yatirnm yapmadan once ilgilrkete ait haberler ve raporlar

onemlidir.

2.1.3 Global Piyasa Yorumu

Yurt digindaki piyasalardaki gelineler ve haberler g#li yorumlarla birlikte
yatirnimcilara sunulmaktadityi bir ekonomik analiz icin olaylar genbir perspektifte
degserlendirilmelidir.  Bu nedenle d@erlendirmede ©6nce dinya ekonomisi

degerlendirilmeli sonrasinda da ulusal ekonomi eleraalidir.

Ulkelerin ekonomileri ve izledikleri politikalarirulusal ekonomimize etkisi
olmaktadir. Ulusal ekonominin performansi ABD \aligmis Ulkelerin ekonomilerine
baghdir. Gindemimizde olan bir haberden Ornek vermanunun anlgimasi
yonunden faydal olacaktir. 1 Mart 2007 tarihli Hiyet Gazetesi'nde yer alan habere
gore ABD Merkez Bankasi (Fed) eskiggani Alan Greenspan, bir kograasinda ABD
ekonomisinde durgunluk uyarisi yaphdan bu yana dinya borsalarini etkileyen
kiresel safl dalgasi s6z konusudur. Bunun yani sira, JaponyakédeBankasi
Baskani'nin yapti aciklamalar, yen borglanip k@ piyasalara yatirirm yapan fonlari
rahatsiz etti. Bu galinelerle, Avrupa borsalarindaki ciddi gigler IMKB'yi de
olumsuz etkilemy olup, borsanin 40.000’in altinda kapanmasina, Zdurlarinin

artmasina neden olrstur (Hurriyet Gazetesi, 1 Mart 2007).
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Ulke sanayilerinin uluslararasi rekabet guclnirlesien en énemli unsur o
Ulkenin doviz kuru ile dier Ulkelerin déviz kurlar arasindakiskilerdir. Ulusal doviz
kurunun dger kaybetmesi, o ulkenin ihracatini kolayglap doviz gelirlerini arttirir.
ithalati pahalilgtirdigi icin de maliyetleri arttirir. Ulusal doviz kurunudeserinin
artmasli halinde ihracat zogla ve dolayisiyla ihracat yapagirketler icin dezavantaj
olusturur (Karan, 2001, 437).

2.1.4 Enflasyon Verileri / Ekonomik Gdstergeler

Ekonomik bliyume ve kucilmeler dalgalar halinde ketreder. Dalganin stireci
ve glcu her ulkenin ekonomik gdlarina gore dgsir. Ulkenin Uretim kapasitesi,
issizlik orani, yaratilan yenisisahalari, vatangerin harcama @limleri ekonomik
gostergeler analiz edilerek 6lgilmeye gah. En 6énemli ekonomik géstergelerden bir
tanesi de GSMH’dir.

Gayri Safi Milli Haslila, ekonomide bir yil iginderétilmis ve sonseklini almss
mal ve hizmetlerin parasal toplamid§afin, 1994, 237). GSMH, insanlarin hayat
standartlarinin en tutarli O6lctstidir. GSMH'yi gluan birimler, vatanddarin
harcamalari, hukiimet harcamalari ve yatirnmlar@®MH’deki deisikliklerin hisse
senedi ve tahvil fiyatlarina olan etkisi ¢cok buyiiktSermaye piyasasi, buyime hizinin
uc kez dgmesini beklemez. Olaylari daha ilk yglaamada sezen yatirimcilar, ikinci ve
dcuncl dgmeleri beklemeden portféylerini kaltmaya bglarlar. Durgunlgun halka

yansimasl, borsanin giiiesinden alti ay sonra gercekt€Erolgac, 2005, 70).

Bir diger kriter Kiisel gelirlerdir. Kiinin cebine giren gelirlerin timdr. Ucret,
maa, kira geliri, faiz, kar payl vs. GSMH'yi ofturan kalemler icerisinde en buyuk
paya sahiptir. Yatirimci, faiz oranlarinin ilk giig sinyalinde uzun vadeli tahvillere

yatirim yaparak yuksek oranlardan yararlanabilir.

Tuketici kredileri ve kredi kartlari borclari dagtominin yonini gésterenggir

bir ibaredir. Kii gelecge giuven duydgu donemlerde kredi kartini kullanip bol para
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harcar. Ksi isinden emin dgilse, gelecginden endie duyuyorsa harcamalarini

kisacaktir.

Ekonominin lokomotifi olarak algillanan araba dam da ekonomik
gostergelerden bir tanesidir. Durgunluk donemindaba satlarinin kipirdamaya

baslamasi ekonominin canlanggaa ksaret sayilir.

Sanayi Uretimi, ekonominin performans dizeyini y&ams 6l¢ctlerden birisidir.
Bir yil oncesi ile kagilastirilarak eknonominin durumu hakkinda bir sonuceeld

edilebilir.

Issizlik orani da dier bir gostergedir. Bir ekonomide (retim kapasitiesi
tamaminin kullanilmamasina eksik istihdam, tretsmek edilemeyen sermaye vegdo
faktoriine atil kapasite, csilirlamayan emek faktérine dgsizlik denir (Pekin, 2000,
102). Ekonominin hizh buyudis donemde acgiklanagsizlik orani beklenenin Ustiinde
gelirse, borsayl negatif yonde etkiler. Hiukumetinflasyonu frenlemek igin faiz
kurlarini arttiracgn beklentisi olgur.

Kapasite kullanim orani,sletmelerin Gretimini 6lger. Talebin canh olgu
donemlerde yukselir. Ekonomik buyimenin hizli gdwdénemlerde kapasite kullanim
oraninin beklenenden yiksek cikmasi, enflasyonagkibarin sinyalidir. Kapasite
kullanim oraninin dgilkk olmasi ise ekonomik durgurgun bir isaretidir (Erolgac,
2005, 70).

2.1.5 Finansal Analiz
Finansal analiz, yatinmci acisindan yatirrm yapiirmanin etkinlik ve bgari

derecesini dlgcmede, firma faaliyetlerini ggglendirmede, kazancl bir firma olup
olmadgini saptamak agisindan énemlidir.
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Finansal tablolar, firmanin mali yapisi ve kayitldwakkinda bilgi sglayan
finansal veri kayngdir. Faydal karar alabilmek icin, finansal bikgniflandiriimali ve

Ozetlenmelidir.

Gerek sermaye piyasasi uyeleri icin gerekse yatifamicin bilginin en énemli
kaynaklarindan biri finansal raporlardir. Finansaporlar, firmalar hakkinda veriler
sunmaktadir. Finansal raporlarla ilgilenen taraftarketlerin faaliyetleri hakkindaki
bilgileri giincel olarak grenme arzusundadirlar. Yillik olarak sunulan fastlisaporlari
veya ara donem raporlari basili dizende gilddan yeterli 6lgiide yatirrmciya gifaasi
mumkin olmaz. Oysa sunulan raporlarin cok gegatirimci Kkitlelere ulgtiriimasi
esastir. Bu nedenlgirketler acisindan bilgilerin elektronik  ortama takimasi
kacginiimaz olmstur (Karasiglu, 2001, 23).

Finansal raporlar, yatirnmciya aciklayici bilgi ekiime 6zellgine sahip
olmalidir. Yatirnmcilar agisindan ele aligohda, yatirnmcilarin bir batiin olarak ayni

diuzeyde bilgi sahibi olmadiklari aciktir.

Finansal raporlarin icergii bilgilerin bilgi mi yoksa veri mi oldgu kullaniciya
gore farklihk gosterebilir. Cunku, veri olmasi imale klenip bilgi haline getirme
uzmanlk konusunu gerektirmektedir. Veriyi alipgdadan kullanmak yatirimcilara
fayda s@lamaz. Bilginin guci, hareket icin temel olmasindaynaklanir. Bunlarin

uzmanlarcasienerek heterojen bir yapiya sahip olan yatiriniellerce, anlailabilecek

Gelismis Ulkelerin verileri incelengiinde yillik raporlarin dgliminda interneti
kullandiklar1 gortltr. Bununla birlikte, dijital porlarin kabull ve ganan verilerin
profesyonel kullanimi bir takim problemleri de igektedir. Tiarkiye keullarinda,
yeterli olgtide internet kullanmayan bir yatirrmatldsinin olwu, finansal raporlarin
internet kanaliyla yayinlanmasini dizenleyici birapyandirmanin  olma,

yatirimcilarin istenilen diizeyde aydinlatiimamasieden olmaktadir.
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Ayrica, kletmenin buyudklgine gore Ulkenin icinde bulungu ekonomik
yapinin firma Uzerine olasi etkileri finansal rdpoda yansitiimasi gereken énemli bir
noktadir. Bununla beraber, dinyadaki ekonomiksgedierin sletme Uzerine etkilerinin

de finansal raporlarin sunumunda yansitilmasi gerek

2.1.6 Risk Getiri Analizi

Yatinnmcilarin gecngte verdikleri finansal kararlarin ne gibi sonuclar
dogurdusunu incelemek Uzere alwrulan bir bilgi platformudur. Bu bdlim
yatirrmcinin hisse senetlerine, dbvize veya rep@@gl yatirrmin hangi donemde ne
kadar kazan¢ gadigini gosteren grafik, donem sonu aylik ortalamargetiplam

getiri ve dgiskenlik verilerini vermektedir.

2.1.7 Sermaye Artinnmlari ve Temettii Odemeleri

En son yapilan sermaye artirimlari, yapiimasi kagtanlan sermaye artirimlari
ve nakit temettiit Odemeleri hakkinda bilgi vermek aaryla olyturulmustur.
Yatirimcilar agisindan onemgirketlerin sermaye arttirirmi yapagasoylentileri veya
sermaye artirirm karari almalari hisse senetlerigterini yikseltebilecek olmasindan
kaynaklanir (Ozalp, 1991, 18).

2.1.8 Yabancislemleri Analizi

Yabanci yatirimcilar, bir Ulkenin sermaye piyasdainyatirimci tabanini
genkletmenin yani sira yeni sermaye slsgilamalari agisindan da dnemli olmaktadir.
Diger taraftan, yatirimcilarin vagh ve boyutu, dlkenin sermaye piyasasinin
guvenilirliginin  de bir gostergesidir. Bu amagcla finans poatatida yabanci

yatirimcilara yonelik bilgilerin yer almasi olumiud(TSPAKB, 2004, 137).
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2.1.9 Alternatif Piyasalar

Alternatif piyasalar konusunun i¢gmde tahvil / bono / repo, gerek serbest
piyasanin gerekse TCMB’nin doviz kurlari, caprazri&u ve altin piyasasi yer
almaktadir.

Her yatinm aracinin oldw gibi dovize yatinmin da eili riskleri s6z
konusudur. Kgkusuz her ticari etkinlik birden fazla mali risk eirgbilmektedir.
Kuruluslarin kagi karsiya kaldiklari mali riskler, yonetilebilen ve yoneteyen riskler
olarak ikiye ayrilmaktadir. Banka ve bulygikketlerin bu risklerle yiz yize kalmasi
kriz yaratici ve déviz kurunun istikrarini bozudlisi ile bireysel yatirimciyi ¢cok fazla
etkileyebilmektedir. Yonetiimesi imkansiz olan tesiden ilk sirada politik risk lzta
gelmektedir.

Politik risk, firmanin yabanci bir Glkedeki aktiflain kamulgtiriimasi veya

dondurulmasseklinde olabilir.

Regulasyon riski, firmanin bir bika Ulkedeki garantisiz alacaklarinin déviz
transfer yasaklari nedeniyle tahsil edilmemesi vggeel ya da yabanci makamlar
tarafindan muhasebe standartlarinin, vergi usaiferi desistiriimesi sonucu

pozisyonunun etkilenmeseklinde ortaya ¢ikmaktadir.

Diger bir risk de fiyat riskidir. Fiyat riski, herhangir Grandn ileri bir vadede
spot fiyatinin beklenen gerinden sapmasidir ki, bu sapmanin mutlaka negatifie
olmasi gerekmez. Doéviz kuru riski, mali riskler swrada birey ve kurullari en fazla
etkileyen risklerin banda gelmektedir. Bir firmanin déviz kur riski ikarsilasmasi icin
mutlaka uluslararasi faaliyet gostermesi gerekmeedik Yerel paranin, yabanci
paralar kagisinda dgerinin dezsismesi ulusal firmalarin faaliyetlerini olumlu veya
olumsuz etkileyebilir (Akman, 2001, 222).

Bltce agkl veren, gsizlik orani artan, blylime orani sgin, enflasyon orani

yikselen tlkelerin para gerleri de dgecektir. ABD dgindaki bolgelerde bir gerginlik,
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sava tehlikesi veya huzursuzluk olmasi dolar fiyatlam@artmasina neden olur. Petrol

Diger bir alternatif yatirim araci da altindir. Algrlardan bu yana en giam ve
geleneksel yatirrm aracidir. Kriz ve sgvaamanlarinda reel olarak ghr kazanir.
Dunya altin talebi arzisarsa altin fiyatlari artacaktir. Tersi durum sénksu olursa

altin fiyatlari digecektir.

2.1.10 Sektorel Bilgiler

Finans portallarinda sektorlerin ekonomi ve padditika olan ilskisi dikkate
alinarak yatirnmciya dgu kararlar almalarini gsyacak bilgiler sunulmgur.
Yatirrmcinin bu gamada firmanin icinde bulungu sektori argirarak sektorin
gelecgi hakkinda tahmin yuritmesi gerekir. Sektorin geskelnomik gidge ne derece
uyum sgladigl, gelisen bir sektér olup olmagh ve genel ekonomiden elde gitpay,
yatirrmcinin  sektorii tanimasina yardimci olan latgi olusturur. Bu bilgilerin
kaynaklari, GSMH’ nin sektorlere gdmini gosteren tablolar, sektorlere ait sanayi
endeksleri, sektdrlerde kapasite kullanim oranhab. ekonomik gostergelerdir.
Ekonomide Urin ve hizmetlere yonelik rekabet, ekoikdaaliyetler, kaynaklara ugem
ve pazarin bu urin ve hizmetlere yonelik tepkilesektorin geleggni
sekilllendirmektedir. Firmalarin gelirlerinin  artmgia, temetti ve sermaye

harcamalarina yonelik politikalari da belirleneace{@arikamg, 1995, 256).

2.1.11 Endeksler

Hisse senetleri fiyatlarindaki gigmeleri dlcen endeksleri 2 gruba ayirabiliriz.
Endekslerin bir kismi hisse senetlerinin nisbi 6merdikkate almadan sadece genel
fiyat diizeyini, buttin hisse senedi fiyatlarirg#t egirlik veren aritmetik veya geometrik
ortalama kullanarak hesaplayan basit endeksledger bir kismi ise hisse senetleri
fiyatlarinin toplam piyasa derleriyle a&irhklandirildigi cok sayida hisse senedini

ihtiva eden karm@k endekslerdir. Alternatif yatinrm araclarinin igégrinin
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Olcilmesinde ve kadastirlimasinda yatirimcilar endekslerden yararl ikglg
sglayabilmektedirler (Karsl, 2004, 260).

Ote yandan fiyati artan hisseler, fiyati azalasdlisr, fiyati dgismeyen hisseler
gecmi tarihlerden bugtine kadar incelenmektedir. Ggeganelerden bugiine borsanin
usd bazinda aylik piyasa gleri gosterilerek yatirimcilara yatirim yapilachisse
senedi hakkinda ipucu @ar. Yatirimcinin talep efti aya ait gegmeler ve onemli
olaylar bu balik altinda yatirimcilara sunulmaktadir. Bu g¢ala sayesinde, yatirimci
yasanan gelimelerin ve 6nemli olaylarin borsa Uzerindeki etkileincelemesansina

sahip olacak, ciklarin ve inglerin sebeplerini daha iyi anlayacaktir.

2.1.12 Bankalar / Krediler (Faiz Oranlari)

Gerek kurumlarin gerekse bireylerin ihtiya¢c duyebdi krediler ve bu
kredilerin faiz oranlarinin yer algh boélimdur. Yatirimci agisindan bankalarin faiz
oranlari 6nemlidirSoyleki, yatirirmcinin likidite ile ilgili kararlarigelecekteki fazi orani
beklentileri tarafindan 6nemli 6lgctide etkilenir. ri@é olarak, oranlarin yukseletgie
bekleniyorsa, uzun vadeli kiymetlere vyatinm yapin Oranlarin  diecesi

bekleniyorsa, uzun vadeli kiymetlere yatirim yapih

Faiz oranlarn ile hisse senetleri ve tahvil, bomyagalari arasinda ters birgKi
bulunmaktadir. Dolayisiyla, fazi oranlarinin yukselkiusu donemlerde hisse senedi,
tahvil ve bono alip, difiigi donemlerde satmak karhdir. Faiz oranlarinin ks
seyrettgi donemlerde bu tir yatinm araclarinin fiyatlatisikttr. Faiz oranlarinin
dismesi, daha ylksek fiyattan satma imkani verir. ¥albu tir bir spekulasyonu
gerceklgtirebilmek icin yatirrmcilarin faiz oranlarini gas tahmin edebilmelegarttir
(Uyar, 2001, 53).

Faiz oranlarindaki beklenmedik dalgalanmalar fontfpgindeki varlklarin
degerlerinin dgismesine neden olur. Faiz oranlarindaki beklenmedgsiklikler, tim
yatirim fonlarini etkilemesine kan, timunua aynsekilde etkilememektedir. Faiz orani

riskinde, kullanilan finansal aracin 6zgili vade, nakit akinin buyukligu ve
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zamanlamasi, varliklarin vadesine gore tutma pddgdan dolay! farkhliklar
olmaktadir (Akman, 2001, 77).

2.1.13 Yatirim Fonlari
Yetkili kuruluglarca, katilma belgesi kahginda yatirimcilardan toplanan buyuk

kicuk her tarlt birikimin, cgtli sermaye piyasasi araclarina dengekilde da&itilarak

verimlendirilmesini sglayan malvarigidir (www.finansbank.com.trersim tarihi: 25

Subat 2007). Fon kuruculari; ekonomist, sektdr uamamnhasebeci kadrosuyla ekip
calsmasi yaparak, havuzda toplanan paraya maksimunri gefilamaya cahir.
Yatirimcilar katildiklari fonun gelirini, kar ve mini, sahip olduklari pay oraninda
paylagirlar. Menkul dgerlere yatirnm yapmak icin zamani ve deneyimi olaray
yatirimci tasarruflarinin yénetimini profesyonelngdicilere birakabilirler. Birikimi az
olan tasarruf sahibi, borsadan ancak bir veya bithksse senedi satin alabilir. Tercihleri
yanlis olursa zarari da blyik olur. Yatirim fonlari, lsickhisse senedi yerine gilgk
endustri dallarina datildigindan, risk azaltiingiolur. Yani yumurtalari tek bir sepete
koymayip riski d#itmak s6z konusudur.Boylece portfdyin genel borsa
dalgalanmalarina kgr direnci artar. Yatirnrmcilarin konu hakkinda bgiendiriimesi

acisindan finansal portallarda yer almasi olumludur

2.1.14 Yatinim Stratejileri

Yatinmcilara piyasadaksartlarda hangi yatirrmlarin karli hangi yatirimifari
zarar ettgini veya edecg@ni gosteren, yatiricilara alternatifler sunan piatformdur.

Yatirim stratejilerinden bazilarindan s6z edelim.

Satin al ve elde tut stratejjsyatirnm hedeflerine gore bir veya birkac kiymetin
elde edilmesi ile bgar. Stratejide amag, yatirim yapilan kiymetleriluee tutma
suresinin istenenesie olmamasidir. Yatirim yapildiktan sonra, bu s8omuna kadar
herhangi bir alj veya sat yapilmamasi stratejinin pasif portféy yontemlegndbiri

olarak sayllmasina yol acar.
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Endeks icerikli fon stratejisi bu stratejide endeks kapsamindaki hisse

senetlerine, endeks icindeldigiklari korunarak yatirim yapilir.

Maliyet ortalama stratejisiyatirimci tarafindan belirlenen araliklarla pigas
durumuna ve hisse senetlerine bakilmaksizin hieeetlgerine uzun bir sire boyunca

hep ayni miktarda para yatirma esasina dayanir.

Sabit oran stratejisi bu stratejide portféydeki hisse senetleri ilevilirin,
piyasa dgerleri ile arasindaki oranin surekli olarak aynnkasi sglanir.

Analiz yontemlerine dayanan stratejileteknik analiz, temel analiz ve gdir

analiz yontemlerinden birinin veya birkacinin uyand gl stratejilerdir.

Portfoytn belirli bir risk dizeyinde maksimum gsfirsaglayip sglamadgi
g6zden gecirilir. Riskli aktifler portfoyden cik&arak, daha az riskli aktifler portféye
dahil edilebilir (Akman, 2001, 74).

2.1.15 Piyasa Takvimi

Ulkemizdeki 6nemli ekonomik olgulari gosterir. Oknalarak ‘emlak vergisinin

son gund’ gosterilebilir.

2.1.16 Mesaj Panosu

Bircok insan zamaninin onemli bir kismini mesaj gg@anni okuyarak ve
deserlendirerek gecirmektedir. Mesaj panolari, yatmiarin kasgilikli  bilgi

alisverisinde bulundgu, yorumlarini paylgigi bir platformdur.

Arastirmalar, mesaj panolarinda yer alan mesajlariannpiyasalarina dnemli
bir etkisi oldigunu gostermektedir (Antweiler ve Z. Frank, 2002, iahoo'da mesaj
panolarina gelen 1.5 milyondan fazla mesaj Uzergalgilarak piyasaya olan etkileri

arggtinllmistir.  Arastirllirken su sorulara cevap aranilgr: Mesajlar, hisse senedi
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fiyatlarini belirleyebilir mi? Zit yorumlar siem hacmini arttirr m1? Hisselerdeki

oynaklgin tahmin edilmesinde etkisi var midir?

Antweiler'in argtirma sonuclarina gore mesaj panolarinin, hisseetiegn
fiyatlarinin tahmin edilmesinde etkisi yoktur. ®ad mesajlar arasindaki géri
farkhliklar! islem hacmini arttirdyl gibi islem hacminin tahmin edilmesinde etkendir.

Ayrica mesajlarin, hisselerdeki oynakh tahmin edilmesinde de etkisi vardir.

Hisse senetleriyle ilgili mesaj panolarinda yemataesajlar, kamunun bilmesi
gereken bilgileri aninda yansitir. Boylece insittading olarak bilinen informal ve i¢sel
bilgi saglayanlarin faaliyetlerini de olumsuz etkiler. Mdaajpiyasay! yansigiindan
mikro agidan yapilan ¢camalarda piyasanin incelenmesine katkida bulunutwéiter
ve Z. Frank, 2002, 18). Asarmada, mesaj panolarinda yer alan mesajlarims$ala

bilgi icerdigi sonucu elde edilrgiir.

2.1.17 Bireysel Finans

Bireyin veya ailenin finansal kararlarinin verilnmede etkin olan prensipler
olarak tanimlanabilir. Bu konu cercevesindsi,kigelecekteki bir tarinte ne kadar
kazancinin olmasini umuyorsa, bu beklentinin sonolemak bu kazanci nasil elde
edebilecgi konusunda dikkatli karar vermesi gerekir. Yilkkkzancimdan ne kadarini
tasarruf edebilirim? Masraflarimi nasil minimumainebilirim? Yillik kazancimi nasil
arttirabiliim? gibi sorular bu konu igerisinde ggelendiriimektedir. Bu konunun
kapsami geugtir. Butge, gelir, gider, emeklilik, mortgage, yatn, vergi, sigorta, @tim
gibi konular esasinda bireysel finans angliBaaltinda ele alinmaktadir.

Bireysel finans, emeklilik icin tasarruf ve yatitan acisindan son dénemde
dunyadaki milyonlarca kinin odak noktasi olmyiur. Finans uzmanlari konuyla ilgili
yatirrmcilarin dnemli kararlari nasil vermesi gérgk izerinde son yillarda uzun
calismalar yapmaktadir. Bu camnalar ile yatirirmcinin bilgi eksikdi, hatali tahminlerde
bulunmasi, biksel uyumsuzluk ve onyargili analiz yapmasinin yagmin hata

yapmasina neden olgu sonucuna ufaimistir (Bodie, 2002, 1).
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Bireysel finans icin dncelikli olarak yatirimcinimayattan beklentileri Gnemlidir.
Emekliliginde rahat bir ygam strmek, cocuklarinirggéim masraflarini kaglayabilmek
vb. ornekler verilebilir. Bu dgrultuda yatirrmcinin talebine odaklanarak bir yatir

enstrumanini se¢cmek gerekir.

Bazi yatirrmcilar portféylerini ayda bir (borclaridédediklerinde) veya yilda bir
(vergilerden dolayi) incelerler. Bankada hesapan veya yatirimlari olan yatirimcilar
hesaplarini evlilik, bganma, ¢ocuk sahibi olma veya miras gibi hayatlarigok 6nemli
bir gelisme olmadikca dizensiz araliklarla veya nadirenptakierler. Yatirimci ancak
hesaplarindaki ani agti veya azaly halinde hesaplarini takip etme géne
hissedecektir. Dolayisiyla hisse senetlerine yatyapan yatirrmcilar hemen hemen her
glin ve sik araliklarla gghneleri takip etmek zorundadirlar (Bodie, 2002, 3).

Portfdy yonetimi, yatinmcinin gerlendirmek istegi tutarin, risk tercihleri,
getiri beklentisi, ihtiyagc ve hedefleri gaultusunda yatirrmci adina profesyonel
uzmanlar tarafindan yurt i¢ci ve yurt sdi sermaye piyasasi araclarinda
deserlendirilmesidir www.akbank.comerisim tarihi: 21Subat 2007). Portfoy yonetimi

hizmetinde, yatirimci, yatirimlarinin yénetiminimamiyla uzmanlara birakir ve portfoy
durumu bilgilerini tim detaylariyla dileglizaman @renir.islem maliyetleri, temsilcilik
problemi ve bilgsel kisittama gibi nedenlerden dolay! yatirimlawgman yatirimcilar
tarafindan dgerlendirilmesi yatirimlarin daha bilingli olarak gl@ndirilmesine ve elde
edilen gelirlerin artmasina neden olacaktir (Bodt®€02, 5). Yatirimcilar, mevcut
portfoyler igcinden, kisa ve uzun vadeli tercihlékidite intiyaclari, vergi planlama
beklentileri, yatinm tutarlann gibi kisel hassasiyetleri @oultusunda segim
yapabilmelerinin yaninda iste bal olarak “kisiye 6zel” portfdyler de olgturulabilir

(www.akbank.comerisim tarihi: 21Subat 2007).

Gunumuzde finansal drtinler ve hizmetler arttikgayadidla emeklilik — yatirim
sistemlerinde de farkhliklar s6z konusu olmaktadBugin dinyada var olan g
emeklilik ve yatinm sistemleri,sagida yer alan kurumsal formatlardan birini veya
birkagini dgisik oranlarda blinyesinde barindirmaktadir (Bodi€2@.0).
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» Aileyi veya bir toplulgu finanse etmek

+ lsverenler veya sendikalar tarafindan bireyler igine&lilik planlarinin
yapiimasi

* Hukimetin uygulady sosyal givenlik politikasi

» Bireylerin tasarruflari

Cogu uzmana gbére s6z konusu kurumsal formatlar onuekizbirkac yil
icerisinde dgisecektir. Bu durum bireylerin yam sdrelerinin uzamasi ve ¢ocuk
sayllarinin az olmasi nedeniyle 6zellikle ABIhgiltere, Japonya, Avustralya gibi
sanayilemis Ulkelerde s6z konusu olacaktir. Bu ulkelerdgayan bireyler gecmi
yillara gore ailelerine ve hikimet deste fazla givenmemektedirler. Bunun yerine
finans piyasalarinda yatirrm yapmay ve emeklitikigin tasarruflarini dgerlendirmeyi
tercih etmektedirler. Nufus ve ekonominin getirddegisimler gucli bir ekonomiye
sahip olmayan Latin Amerika, [@a Avrupa ve Asya’daki Ulkelerde bile emeklilik
sistemlerinde reform yapilmasini beraberinde gégtrm(Bodie, 2002, 10).

Nufus ve finansal trendlere gla olarak hikumetleri ve finansal kurumlart,
bireyleri yallik, hastalik, sakathk, o6lim gibi olgulara karkorumakla beraber
enflasyona ve fiyat dgsimlerine de kayi koruma amacgl yeni hizmetler sunmaya

itmektedir. Bu durum ayni zamandaggdkisiye yeni § olanaklari da yaratmaktadir.

Bu gelsmeler neticesinde, bireylerin birikimleri i¢cin ¢dézla secenek bulunan
bir finansal platform ortaya ¢ikgtir. Yeni finansal hizmetlerin sunulmasi, gahlar ve
emeklililer icin finansal kararlari icin risk — getcercevesinde bir format ajturarak

kararlarini uygulamalarina katkida bulunacaktirdigp2002, 11).

2.1.18 Mortgage

Mortgage, gayrimenkullerin uygun fdlarda alinmasina olanak veren bir
sistemdir. Ulkemizde heniiz yeni yasgilgindan, yerli finans sitelerinde konuyla ilgili
detayh bilgiler bulunmamaktadir. Bu yasayla berablrkiye’de konut sektdriinde yeni



41

bir donem bglamaktadir. Gindemde konu cok yeni @dodan yasa hakkinda

gazetelerin k§e yazilarinda yer alan bilgilerden aktarmak uyglacaktir.

Yasaya gore, konutun fiyatinin yiuzde 25'i aliciafarxdan pgin ddenecek.
Banka konutun yuzde 75’ini kredilendirecek. Hightteme yapmadan evin igine girmek
mumkin dgildir. Bu acidan bakilggnda kredi kartl harcamasi gibi, hi¢c para 6demeden

konut alinamayacaktir. Klea 6demeden sonra her ay taksit ddemesi yapilacakti

Yasa daha cok kredi verenlerle ilgili diizenlemetgatirirmektedir. ikincil
piyasalarin aclimasiyla faizlerde sgmacak dgiis ttketicinin arti hanesine yazilgni
olacaktir. Yasa oncesinde sadece sabit faizli kdmedisi kullandirilabilirkensimdi
hem sabit hem de @ggken faizli kredi kullandirilabilecek. Yasaya gomsgbit faizli
kredi verenler tuketicinin vadesinden 6nce ddemamas! halinde, yiuzde 2’lik erken
o0deme Ucreti talep edebilecek. Normal konut kreititke tiiketici istedii anda herhangi
bir Gcret ddemeden erken 6deme yapabiliyor ve knedkapatabiliyordu (Turkiye
Gazetesi, 28ubat 2007, 7).

Bu arada, kanunun yurugé girmesinden once kredi ve finansal kiralama
sOzlemesi imzalayan tiketiciler, kanunun yayimlanmasmdanra 3 ay icinde konut
finansmani kurulguna bavurarak, sozlgmelerinin, bu kanun kapsami sthda
degerlendirilmesini isteyebilecek. Siresi iginde taéepbulunmayan tuketicilerin,
kanunun yarurlge girmesinden onceki sozhaeleri kanun kapsaminda kabul edilecek.
Yasayla, kredi verenlerin muteahhitlerle birlikt&izénledikleri kampanyalarda evin
teslim edilmemesi ve evdeki ayiplar farda tuketiciye kar muteahhit ile birlikte
olan sorumlulgu, teslim tarihinden itibaren 1 yil ve vegdikredi miktar ile
sinirlandiriimgtir. Yasa oncesindeyse bu sorumluluk sinirsizdbasekalar tiketicinin
tum zararini kalamakla yukamltydd. Uygulamada, ipotekle teminktna alinmg
kredilerde, icra iflas prosedurtinde kredi verenneldesisiklikler yapilarak 6denmeyen
kredilerin tahsili de hizlandirilacak. Uygulama ésic bu sureclerde ciddi tikaniklk
yasanmaktaydl. Yasa oncesi konut kredilerinden alifenin ylizde 5’i oranindaki
Banka Sigorta Muamele Vergisi (BSMV) ise bundan ledglinmayacak (Turkiye
Gazetesi, 28ubat 2007, 7).



42

Mevduat, yatirirm ve katihm bankalarinin yani stiketici finansmanirketleri
de konut kredisi verebilecek. Finansal kiralagigketleri ise konutlar tiketicilere
finansal kiralayabilecek. Ancak hyrketler kanunun yuararlik tarihinden itibaren 6 ay
icinde, konut finansmani faaliyetinde bulunamayadgiedi verenler, menkul kiymet
ihraclarlyla sermaye piyasasindan kaynak temin igetk. Bu kurulglar, ipotek
finansmani kurulglar olarak adlandirilan ve toptanci olarak faaligésterecek olan
kuruluslardan da kaynak alabilecek (Turkiye Gazetesi§S@3at 2007, 7).

Mortgage yasasinin ekonomiye ve yatirimciya etkélir? Sistem hentz yeni
oldugundan oturmasi zaman alacaktir. Sistem oturdukganagkilerin lokomotif
sektorine istikrar, standart geffaflik gelecek, kayit altina girme orani yukselear.
Sistemi fonlamak igin daridan kaynak gelecek. Turkiye'ye daha fazla dguiecektir.
Finansal sektoér biylyecek ve dergdeektir. Mortgage’'in oturmasi sadece finansal
veya ekonomik yonden di, bireylerin ve ailelerin ygamina da istikrar getirecektir. O
borcun altina giren kinin isini, gelirini veya servetini kaybetmesi daha buyatlara
yol acacgindan bu kjiler daha bir dort elle sarilacak ve tasarrgilieni artabilecektir
(Yildirnm, 22Subat 2007, 9).

2.1.19 Vergiler

Menkul kiymetler, yatirirmcilarina kar payi, faizbgidonemsel getiriyi ifade
eden kazanclar ile menkul kiymetlerin alim satimmd@an kazanclar olmak tzere iki
sekilde kazang¢ sgamaktadir (Erol, 2001, 99). Yatirimcilarin hanggmiul kiymet icin
ne kadar vergi o6denegiai bildiren bir bolum bulunmasi yatirimcilarin ipigli

davranmasi hususunda yararl olacaktir.

2.1.20 Sigorta

Sik olarak yurt dundaki finans portallarinin iceriklerinde géruyordgonunun

detaylarinda yatirnmciya, kaza, 6lim, otomobil, dtagigortasi ve @er sigorta tirleri
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ile ilgili detaylar verilmitir. Turkiye'deki finans portallarinda da konu hahk#a bilgiler

verilmesi faydali olabilir.

2.1.21internet Bankaciligi

Finans portallarinda, yatirimcilarin bilgilenmesi@nelik bilgiler oldgu gibi
internet bankacgni kullanmalarini sdamak yatinmcilara buydk kolayliklar
sunmaktadirSuphesiz ki teknolojinin ilerlemesinden sonra biegylfinansal hizmetleri
kullanirken interneti tercin etmektedirler. internet ortaminda yapilanslémlerin
bireylere sgladigi yararlarin yanisira genel anlamda ekonomiye deoki getirisi
olmustur. Yatirimcilarin internet banka@inda yaadgl avantaj ve dezavantajlari,
Finansbank / Metrocityubesinde Bireysel Bankacilik Yetkili Yardimcisi i@l calsan
Kader Karagizel ile yapilan styide ele alinaraksagidaki bilgilere ulaiimistir.

Zaman:Bireyler bu yolla para yatirma, para ¢cekme, hgvefedoviz aly sats,
kisisel kredi ve kredi karti gibi temel bankacilgeimlerinin yanisira yatirim fonu,
repo, bono, tahvil, hisse senedi gibi yatirm aagdan da etkin olarak
faydalanabilmektedirler. Bireyin tim bglemleri bir araci kurulgiveya banka araciliyla
yaptgini disinursek, harcanan zamani g6z ardi edemeyigniKi basit bir havale
islemi icin bankaya gitiini distnelim. Oncelikle bankada siraya girmesi, sira
kendisine geldiinde ise bircok evrak ve imza ilegnasmasi gerekecektir. Ustelik
herhangi bir sistemsel bozukluk da mumkin okghisin basit birsiem icin belki de

saatlerini harcamasina neden olabilecektir.

Ayni mantikla konuya bankalar veya araci kurumlais@adan bakarsak,
sUphesiz ki insanlarin kendglemleri icin interneti tercih etmeleri ¢cghinlara zaman
kazandiracaktir. Daha az swérinin gelmesi, cajanlarin daha verimlisierle vakit
gecirmelerine olanak ghmyacaktir. Orngin, interneti kullanmayan yatirimcilar,
portfdylerini Ggrenmek veya gun icisiemlerini takip etmek icin sirekli olarak araci
kurumlari aramak mecburiyetinde kalacaktir. gailar migterilerin bu tip isteklerini
karsilarken kaybetfii zamani, piyasayr daha yakindan takip etmekle,lizea

yapmakla veya daha yiksek hacimli aim/satlenleri yapmakta kullanabilirler.
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Maliyet Interneti kullanan bireyler, yatirim veya bankicislemlerinden dgan
komisyon ve masraflardan muaf tutulurlar. Bankadaveéya araci kurumlarda yapilan
her slem o kuruma da maliyet olarak yansimaktadir. @méir EFT yapilirken nasil
bir bireyden komisyon aliniyorsa, bankadan da aktadir. Sahis EFT glemini
internet aracifityla yaptginda ise, her iki taraf da bu maliyetten muaf tataktir.
Baska bir 6rnek vermek gerekirsezex bir yatirimci portféyini internet Gizerinden faki
ediyorsa, aracl kurumwahsi arayip bilgilendirmesine veyahsin araci kurumu arayip

portféylini sormasina gerek kalmayacak, bu da héari&fin maliyetini azaltacaktir.

Gozlemlenebilirlik  Bireyler portfoylerini 24 saat boyunca internaette
gOzlemleyebilmektedirler. Hesaplarinin  bakiyesinkredi kartlarindaki hesap
hareketlerini veya talep edtiislemin gerceklgip gerceklgemediini bireyler kendileri
kontrol edebilmektedirler. Bu sayede kendi bilgilelisinda herhangi bir siem
oldugunda olaya hemen midahele etme imkani olacakiphesiz ki olaylara aninda
midahele edilebilmesinin banka veya araci kurundarsindan da yararlari ¢ok
blyuktir. Hassas bir ekonomik yapiya sahip olanedgk yapilan hatalislemler

spekilasyona neden olup, banka veya araci kuruestijpacisindan etkileyecektir.

Diger yararlar: Sahislarin glemlerini internet Gzerinden yapmalari ve takip
etmeleri sosyal hayatlarini da olumlu yénde etkilglemleri yapabilmek icin banka
veya aracl kuruma gitmek zorunda olan bir bireguceamanginden izin almak, kiicuk
cocugunu bakiclya birakmak veya arabasini park edelglebe yer bulmak icin
ugrasmak zorunda kalacaktir. Kiislemlerini internet tGzerinden yaptnda ise bu tur

sorunlara da katlanmayacaktir.

Gelisen teknolojinin hemgahislara hem de genel anlamda ekonomiye ggiirdi
yararlarin yani sira suistimal olaylarinin da grtinternet Gzerinden yapilan her tarli
islemin kot niyetli kgilerce takip edildéi de bir gercektir. Teknolojinin bu kadar
gelismesi internette sahtekarliklarin artmasina ve hegtizlerin kurulmasina zemin
hazirlamstir.  Yatirnmcilarin glemlerini internet UGzerinden yaparken guvenli web
sitelerini tercih etmeleri ve mutlakasahsi sifreleriyle islemlerini yapmalari
gerekmektedir. GUnumuzde internet tzerinden yamltdandiriciliklarin sayisi o kadar

yukselmitir ki, sirf bu konu hakkinda internet siteleri dadlusturulmustur. Bu tar
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dolandiriciliklarin banka ve araci kurumlarina sitkée oldukga buyuktir. Yapilan
sahtekarliklardan dolayi alan spektlasyonlar duyulgunda dger tim miterilerin bu
spekulasyonlara inanip, tiglamlerini o kurumdan ¢cekmesine neden olacaktir. Giek
kisinin gerceklatirdigi sahte glemden dolay! kurum yagayavg misteri kaybetmeye
baslayacak ve ayakta durmasi zamanla giggektir. O nedenle bu tir sorunlarla
karsilasmamak adina tim banka ve araci kurumlar bu konldl&kega emek ve kaynak

harcamakta, kendi internet sitelerini strekli pagtmektedirler.
2.1.22 Bireysel Emeklilik

Sosyal givenfiin en 6nemli konularindan biri olan emeklilik ildgiili tim
dinyada cgtli reformlar yapilmaktadir. Bu reformlarin temsébepleri gen¢ nifusun
azalmasi, uzayan yam slreleri nedeniyle @ddaim sistemine dayanan emeklilik
programlarinin aksamaya di@masi ve etkin bir fon yonetiminin uygulanamamasid
Gunumuzde birgok ulke @aim sistemine dayanan emeklilik planlar yerinenlio
sisteme dayanan emeklilik planlarina gegiapmaktadir. Belirlenmi katki veya
belirlenmi kazang temelindeki bu planlarskiin emekliliginde elde edeg@e geliri
kendi birikiminden kagyilamasini sglar. Bu birikim kisinin kendi kazancindan ayrilan
bir miktarin emeklilik fonlari aracg ile sermaye piyasalarinda gdlendirilmesine
dayanmaktadir (Erdmn ve Ozer, 1998, 22).

Bireylerin, emeklilik dénemlerinde daha rahatsgygabilmeleri ve ihtiyag
duyacaklari ek harcamalarin kdanabilmesi icin mevcut kamu sosyal guvenlik
sistemlerini tamamlayici olmak Uzere glwrulan 6zel emeklilik sistemidir

(www.akemeklilik.com.ty erisim tarihi: 21Subat 2007).

Bu kapsamda sistem, bireylerin tasarruf etmesigvikeetmek, bu tasarruflar
seffaf bir bicimde glvence altina almak ve bireyleristekleri d@rultusunda

birikimlerinin en uygun metodlarla yonlendiriimessazlamayi amaglamaktadir.

Bireysel emeklilik fonlarinin toplam tasarruflar dimde etkili olmasinin
sebeplerinin banda bu sistem icin uygulanan vergisviileri gelmektedir. Ksiler
bireysel emeklilik fonlarinda elde ettikleri gefn icin emeklilik dénemine kadar
herhangi bir vergi 6demezken,gdr yatirimlari i¢in elde ettikleri getiri oraninarg
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vergi 0Odeyeceklerdir. Daha yuksek getiri beklentlgsilerin tasarruf gilimini
arttirmalarina sebep olmaktadir. Tasarruf seviyeastigik tutmak ksgilerin emeklilikte
hedefledikleri tiketim seviyesi icin yeterli ols@ey vergi tavikleri ile beraber daha
yuksek getiri sgplamak ve emekililikte tiiketim seviyesini daha yiUKeek ¢cekmek igin

kisiler daha fazla tasarruf yapmaya yonelirler (Ealove Ozer, 1998, 23).

2.1.23 Teknik Analiz

Hisse senedi veya borsa endeksi fiyatinda yaldmimiktarinda meydana gelen
degismelerin genellikle grafiklerle agiklanmasi ve gefee yonelik trend belirleme
aracidir. Teknik analist piyasadaki timggeneleri, grafgini gizerek belirler, ne zaman
ve hangi menkul deeri alacg&na karar verirken, temel analistlerin bgktigelir
tablolari, bilangosirketin tretim kapasitesi ve ekonomikskdiarla pek fazla ilgilenmez
(Erolgac, 2005, 135). Teknik analiz uzmanlk gerektsi nedeniyle ggu yatirimci, bu
konuya yabancidir. Yine de bazi finans portallandigilenen yatirimcilar icin bu

modul yer almaktadir.

2.1.24 Uzman Yorumlari

Sermaye piyasalarinin en 6nemli iki unsyitket ve yatirimcidir.Sirket ve
yatirnmci arasindaki gki ancak iyi bir iletsim agiyla mimkin olmaktadir. Bilgi
aracilari, piyasanin bu iki 6énemli unsuru arasiratacilik faaliyetini ydruttrler.
Sermaye piyasalarinda bilginin aracisina 6nemli drinek olarak yatirimci adina
potansiyel yatirimlari analiz eden finansal anlgisgosterilebilir. Yatirnmcilar, kendi
sermayelerini edindikleri bilgi setine gore yonleirter. Bu bilgi seti, finansal analistin
tavsiyelerinin de bulundiu farkli kaynaklardan okan bilgilerdir.

2.1.25 Kitaplar / Yayinlar
Finansal portallarda yer alan bu bolimde, yatidanaiinternette gincel olarak

verilen bilgilerin dsinda surekli olarak kutiphanelerinde bulunduralelderi kitaplar

oneri olarak sunulmaktadir.
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2.1.26 Gazeteler

Gazeteler, internetin olmagdidonemlerde bireylere habergtayan bir iletgim
aract konumundaydi. Gunumuzde internet kullanimemtmasiyla birlikte gazeteler
eski populeritesini yitirse de yine de ¢ok onemih bilgi kaynagi niteligindedir. Bu
nedenle finans portallarinda da yatirimcilara elcak gunlik gazetelerden bilgiler de

hizmet olarak sunulmaktadir.

2.1.27 Vadeliislemler Futures / Options

Vadeli islemler sdzlemeleri, bir malin belirlenen fiyatini gelecek barit icin
garanti eder. Fiyat riski almak istemeyen yatirnmeiriski bgkasina devretmesidir.
Ornezin, miicevher imalatcisinin alti ay sonra imalain igir miktar altin satin almasi
gerekmektedir ve bir ons altinin buginkt fiyatir®B0 dolar oldgunu varsayalim.
Imalatgl alti ay sonra altin piyasasinda fiyatira@@ndan endie ettgi icin Vadeli
Islemler Piyasasi’nda alti ay sonra altinin onsun@ @8lara satin almayi garanti eden
kontrat satin alir. Alti ay sonra altinin fiya8® dolara ¢ikarsa bir taraftan piyasadan
imalat icin alacgl altinlarin onsuna 30 dolar daha fazla Odeyip @&nahaliyeti
yukselirken dger taraftan algn kontrati vadeli glemler piyasasinda satip kar
edecginden, zarari hemen hemen sifira indigralur. Altin fiyati 350 dolardan 300
dolara digecek olursa satin algli kontrattan zarar edecek fakat bu defa imalan igi
gerekli olan altinin onsuna 350 yerine 300 dolagy@&dektir. Burada imalatci, altinin
tanesi altinin fiyatini sabiggrmek isteyen ki, digeri ise fiyat oynamasindan kar
etmeyi amaclayan spekiilatoileride (zerinde siem yaptg emtianin fiyatinin
artacgini tahmin ediyorsa Vadelislemler Sozlgmesi'ni satin alir yani finanse eder
(Erolgac, 2005, 256).

Vadeli islemler Borsasi’'nin kurulmasiyla beraber konu dalsk giindeme
gelmistir. Ozellikle Turkiye'de konuya yabanci c¢ok fazlgatinmcinin oldgu
distintilecek olursa finansal portallarda Vadslemler ile ilgili yonlendirici bilgilerin

bulunmasi kaginiimazdir.
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2.1.28 Yatirim Ortakliklari

Yatirim ortakliklari ile bireylerin tasarruflar gigik finansal araclara yatirilarak
portfdy olwturulmakta ve boéylece fon sunanlarin tekslaana edinemeyecekleri
finansal uzmanlik sayesinde hem bireysel yatirskleri daitilip, sinirlandiriimakta
hem de tasarruflarin yatirrm portféyd biciminde nsaye piyasasina aktarilmasi ve
yonetimi sglanmaktadir. Yatinm ortakliklarinin amaci, tasérsahiplerinin degisik
menkul kiymetlere yatirrm yapmasina yardimci olmaRtatirim ortakliklarinin temel
ilgisi menkul kiymet yatirimi oldgundan bunlarin menkul kiymetlerini satin aldiklar
ortakliklarin sermayesi veya yonetimine herhangi gakilde hakim olma amaclari
bulunmamaktadir. Finans portallarinda yatirim drkékrinin iskonto oranlari, iskonto
katsayisi, hangisinin ucuz hangisinin pahali gidue yatirim ortakfiinin ¢calgmalarina
yer verilmektedir (Taner ve Polat, 1993, 63).

2.1.29Sirket Birle smeleri ve Satin Almalar

Birlesme, iki veya daha fazlasletmenin daha etkin bir ekonomiksebbis
olusturma amaciyla bir orgutlenme altinda toplanmasi@unun ceitli nedenleri
olabilir. Sinerji yaratmak amaciyla vegaket faaliyetini ¢gitlendirme amaci guderek
bu tlr bir yontem izleyebilir. Bunun yani sgeketler, yetenekli yonetime sahip olma
ve ybnetim dgisikli gi, kaynak sglama kapasitesini gegdetme, prestij sglama, pay
senetlerinin dgerini arttirma, pay senetlerinin fiyat / gelir oranyikseltme, dgerli
sinai haklara sahip olma, vergi avantajlari vgiskli etmenlerden dolay! bigebilir.
Yatirmci da verege kararlar agisindan bu gerlendirmeleri g6z 6ninde
bulundurmalidir (Akgig, 1998, 896).

Yerli ve yabanci portallarda yer alan bilgiler yézdeleri aagidaki tabloda

gosterilmitir.
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2.1.30 Hisse Senedi Fiyatlar

Hisse senetlerinin Pazar gginin olismasinda sinirsiz sayida faktor etkili
olmaktadir. Bununla birlikte, bu faktorler gruplamyrilarak incelenebilir. Hisse
senetlerinin fiyati, i¢ ve gifaktorlere gore belirlenir. Difaktorler, kendi igerisinde 3
gruba ayrilir; makro ekonomik, sektorelsktlar ve alternatif piyasalarin seyric
faktorler 2 gruba ayrilir; sletmenin mali performansi ve fiyati. Ayricalatmenin
performansinin dasletmenin karhlgl ve risk boyutlari tarafindan belirlergdide g6z
onunde bulundurulmalhdir (Uyar, 2001, 21).

2.1.31 B&msiz Dy Denetim Sirketleri

Sermaye piyasas! guven esasina dayall bir piyadaswidan bgimsiz ds
denetim de bu giivenin vazgecilmez bir parcastdiphesiz bgimsiz d¢ denetim kadar
bir isletmenin kendi muhasebesinin ve i¢ denetimin dénkgk dnemli bir unsurdur.
Bagimsiz dg denetim ancak i¢ denetimingamis oldugu alt yapinin bir sonucu olarak
faydali ve etkili olabilir.

Dis denetim, sadece Maliye, hissedarlar ve bankalardgemli oldgu kadar
yoneticiler icin de 6nemlidirSirket yoneticileri yonettiklerisirket hakkinda ne olup
bittigini, kendi muhasebelerini guvenip glvenemeyecakiledgrenmek isterler.
Guvenilir bir i¢c denetimle birlikte yapilan didenetim, sirketin kamuya aciklagi

bilgilere ve dolayisiylgirkete kagi gliven sglar (Karsli, 2004, 628).

2.1.32 Yatirim Araclarinin Getirileri

Turkiye'de balica sermaye piyasasi araclari kamu kesimi tarafindra¢ edilen
hazine bonosu, devlet tahvilleri ve bunlarglbalarak yapilan repo — ters reptemleri
ile hisse senetleridir. Yatirirmcilar, tahvil — berrepo, mevduat, hisse senedi, yatirim
fonlari, altin ve aslinda bir yatirrm araci olmaydiviz alternatifleri arasinda tercih
yapmaktadir (TSPAKB, 2004, 36).
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2.1.33 Bono — Tahvil Verileri

Bonolar ve tahvil verileri, hisse senetlerine mwltgif olarak yatirimcilar

tarafindan takip edilen gerlerdir.

2.1.34 Nakit Yonetimi

Nakit yonetimi kurumsal yatirimcilara yonelik Binansal kavramdir. Finansal
portallarda yer alan ‘nakit yonetimi’ kurumlara dananhk sunmak Uzere
olusturulmustur. Firmanin faaliyetlerinin ydritilmesinde heméer adimda nakit
unsuru kullaniimaktadir. Nakit yonetimine ihtiyaguyén gletmeler, ¢ok dgisik
faktorlerin etkisi altindadirlar. Bunlaglétmenin buyuklgd, finansal yapisi, bulungu
sektor, bankalarla gkiler, rekabet, sletmeye bgl birimlerin sayisi, bunlarin yeran
bicimleri, piyasada gecerli faiz oranlari, enflasymrani, Ulke ekonomisindeki
dalgalanmalar gibi faktorlerdir. Bu faktorler @gk boyutlarda firmalar etkilemektedir
(Taslica, 1994, 12).

2.1.35 Kurumsal Yatirimcilar

Enflasyon ve belirsizlik ortaminda sermayelerinrlkkoak ve sermayeye ger
artisl sgglamak amaciyla tasarruflarini sgi yatirnrm araglarina b#ayan kurum,
kurulus ve sletmeler kurumsal yatirirmcilardir. Kurumsal yaticitar olarak Menkul
Kiymet Yatirim Ortaklari, Menkul Kiymet Yatirim Flam, Sigorta ve Sosyal Guvenlik
Kurulusglarindan s6z edilebilir. Bu yatirimcilarin 6nemir fonksiyonu, uzun vadeli
kaynaklari sayesinde fon talep edeginketlere uzun vadeli fon gtyabilmesidir
(Karabiyik, 1997, 4).

Kurumsal yatirimcilar, uzun donemli fiyat dalgalaasmi arttirarak, fiyatlarin
temel dgerlerden uzakkmasina neden olmaktadir. Bu nedenle de kurumsgptehi
dalgalanma, bireysel talepteki dalgalanmaya gdsehsenetleri fiyatlari Gzerinde daha
blyuk etkiye sahiptir. Kurumsal yatirimcilar, bisey yatirimcilara goére ‘birlikte

hareket etme’ Ozefli gOsterebilir. Bunun nedenleri,
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Kurumlar dger yatirimcilarin glemlerinden yatirirmlarin kalitesi hakkinda bilgi
clkarmaya cabalayabilir ve sonucunda da ‘birliktereket etme’ davragini
gosterebilirler. Ayrica kurumlar, bireylere goresel yatirrmcilarin glemleri hakkinda
daha fazla bilgi sahibi olduklarindan, daha faztérlikte hareket etme’ davragi

gOsterecektir.

Para yoneticileri  birbirleriyle  kiyaslanarak gaelendirildikleri  igin,
meslektalarinin gerisinde kalmamak igin ayni yatirim stjiaiei izlemektedir. Sonug
olarak da dier yatinmcilarin tuttgu hisseleri elde bulundurma igte vardir.
Yoneticiler, dger yoneticilerden farkli davranma riskini sayginkk Gn kaygisiyla,
kendi 6zel bilgisini reddederek gonlukla birlikte hareket edebilirler (D6m, 2003,16

Kurumlarin hepsi temettilerdeki glgim ya da analistlerin tavsiyeleri gibisdal
sinyallere ayni yonde reaksiyon gosterebilirlernklil kurumlara ulgan sinyallerde,
bireylere ulgan sinyallere gore daha c¢ok korelasyon vardir. Bdenle de kurumlar
birlikte hareket ederler. @o buyilk kurumsal para yoneticileri piyasada ayrafta yer

aldigi zaman hissenin fiyatlar1 hizlaglgecektir.

Kurumsal yatirimcilar diiik likiditeye sahip veya riski az hisse senetlegind
oldugu gibi, belli 6zelliklere sahip hisselerden kacginlaga da satin almada ortak tavir
sergileyebilirler (D6m, 2003, 161).

2.1.36 Ds Ticaret Istatistikleri

Ulkenin ihracat ve ithalat durumunu gostermekte@una ihracatin ithalati
karsilama orani da diyebiliriz. Bu oranin yikselmesolumlu bir gelsme olarak
deserlendirmek gerekmektedir. Bu oraninsdie trendine girmesi, YTL'nin yabanci
paralar kagisinda ari deger kazandiini, bu nedenle devaltiasyon riskinin &itti

gostermesi acisindan énemlidir.
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2.1.37 Bultenler

SPK’nin, IMKB'nin ve Takasbank’in hazirlamioldugu bultenlere yatirimcilar
gereksinim duyduklarinda uamadiklari hallerde finansal portallarindan takip

edilebilmesi maksadiyla yer verilgImasi olumludur.

Buraya kadar olan boélimde finans portallarinda glan bilgilerin ne anlam
ifade ettgi yatirnmcilar agisindan aciklanmaya gdnistir. Bu bilgiler siginda Tablo

3’0 inceleyelim.

Tablo 3: Finans Portallarinda Yer Alan Bilgilerin Arastirmaya Konu Olan Finans

Portallarinda Bulunma Oranlari

Finans Portallarinda Yer Alan Bilgiler Sayisi| Orani
Hisse senedi fiyatlari 27 90Pb
Endeksler 26 87%
Enflasyon Verileri / Ekonomik Gdstergeler 26 87%
Haberler ve Yorumlar 24 80%
Sirket Raporlari / Haberleri 21 70D
Yatirim Fonlari 21 70%
Global Piyasa Yorumu 20 67P06
Yatirim Araglarinin Getirileri 20 67%
Bono - Tahvil Verileri 20 67%
Uzman Yorumlari 19 63%0
Sektdrel Bilgiler 17 57%
Alternatif Piyasalar 16 53%
Vergiler 16 53%
Bankalar / Krediler (Faiz Oranlarr) 15 50%
Teknik Analiz 15 50%
Kitaplar / Yayinlar 15 50%
Finansal Analiz 14 47%
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Yabancislemleri Analizi 14 479
Mortgage 14 47%
Risk Getiri Analizleri 13 43%
Sermaye Arttirimlari ve Temettii Odemeleri 13 43%
Bireysel Finans 13 43%
Sigorta 13 43%
Yatirim Stratejileri 12 40%
Bireysel Emeklilik 12 40%
Mesaj Panosu 11 37%
Gazeteler 10 33%
Vadeliislemler Futures / Options 10 33%
Yatirim Ortakliklari 10 33%
Sirket Birlesmeleri ve Satin Almalar 10 33%
Nakit Yonetimi 8 279
Internet Bankacig 7 23%
Kurumsal Yatirimcilar 7 23%
Piyasa Takvimi 5 17%
Dis Ticaretistatistikleri 5 179
Bultenler 4 13%
Bagimsiz DenetinSirketleri 1 3%

Endeks grafikleri, diinya endeksleri, dinya endelsilderi, artan ve azalan

hisseler, hisse istatistikleri gibi kavramlar enslgkpsaminda ele alingtir.

Takas bultenleri,IMKB biltenleri ve SPK biiltenleri tek bir isim altla
toplanarak ‘biltenler’ adi altinda tabloda yer ghmi

Bono - tahvil verileri kapsaminda en c¢alkem goren bono grafi, bono uzun

faiz grafigi, bono uzun getiri grafi ve eurobond mevcuttur.
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Mali tablolar ve temel analiz birbirine yakin kamrkar olmasi nedeniyle finansal

analiz baligl altinda tabloda yer almaktadir.

Yatirnm fonlari adi altinda en c¢ok artan B tipi f@n fon profilleri, fon
karsilastirmasi, borsa yatirim fonlari birlikte inceleryti.

Sekil 1: Finans Portallarinda En Fazla Yer Alan Bilgiler

O Hisse senedi fiyatlari

W Endeksler

90%-
80%-+
70%-
60%-
50%-+
40%-
30%-+
20%-
10%-

0%-

O Enflasyon Verileri / Ekonomik

Gostergeler
O Haberler ve Yorumlar

m Sirket Raporlari / Haberleri

Yuzdeler
@ Yatirim Fonlari

B Global Piyasa Yorumu

O Yatirim Araglarinin Getirileri

W Bono - Tahvil Verileri

Bilgiler E Uzman Yorumlari

Tablo 3 vesekil 1 incelendginde gerek yerli gerekse yabanci portallarda hisse
senetleri fiyatlarinin % 90 oranla incelemeye kaan toplam 30 finans portalindan

27'sinde bulundgunu gérmekteyiz.

Hisse senetleri fiyatlarini % 87’lik oranla enflasy verileri / ekonomik
gostergeler ile endeksler izlemektedincelemeye konu olan finans portallarindan

26'sinda bu konulara yer verilgtir.

Haberler ve yorumlar, % 80 oranla finans portatlar 24’'tinde sirket raporlari

/ haberleri, yatirim fonlari ise % 70 oraninda fisgortallarinda bulunmaktadir.



55

Finans portallarinda yer alan bilgilerin Tablo 3'tgnel olarak incelemesi
yapiimsti. Tabloyu yerli ve yabanci finans portallari bada ayri ayri dgerlendirmek

konunun daha detayli incelenmesi acisindan faytkdaktir.

Tablo 4: Finansal Bilgilerin Yerli Finans Portallarina Gore Dagilimi

Orani

Web Sitesi Ilgili Web Sitesindeki Konu Adedi | (%)

www.bigpara.com 23 62%
www.paragaranti.com 17 46%
www.isteyatirim.com 17 46%
www.finnet.com.tr 17 46%
www.yfas.com.tr 16 43%
www.finans.mynet.com 15 41%
www.borsamatik.com 13 35%
www.albarakafinans.com 12 32%
www.imkb.gov.tr 11 30%
www.persembe.com 11 30%
www.hisse.net 10 27%
www.fonbul.com 10 27%
www.borsanaliz.com 8 22%
www.kobifinans.com 4 11%
www.myborsa.com 1 3%

Toplam 185
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Sekil 2: En Fazla Konuya Yer Veren Yerli Finans Porgllarinin Dagilimi

70%-
60%- |
0% @ www.bigpara.com
viizdeler a0%T 1 B www.paragaranti.com

30%; I O www.isteyatirim.com
20% 1 O www.finnet.com.tr
10%:- m www.yfas.com.tr

0%

Yerli Finans Portallari

Incelemeye konu olan 37 adet finansal bilgiden %182 ile 23 tanesi ‘bigpara’
sitesinde bulunmaktadir. ‘Paragarangieyatirim ve finnet’ sitelerinde ise % 46 oran ile

17 tane konuya yer verilgioldugunu gortyoruz.
Yerli finans portallarindaki konu sayisini yabanfinans portallari ile
karsilastirma yapabilmek icin toplamlarini aldiktan sonreardamamiz daha somut

sonuclar gérmek acisindan yararli olacaktir.

Toplam konu sayisi : 185

Incelemede yer alan yerli finans portal sayisi: 15

Ortalama = Toplam konu sayisi = 185= 12,33

Incelemede yer alan yerli finans portali sayisi 15

Bu sonug, 37 konudan ortalama olarak 12 tanesisiti finans portallarinda

bulunmakta oldgunu gostermektedir.
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Ortalama = 1% 100 = % 32.43
37

Bu sonuca bakilginda ise toplam konu sayisindan %32'si yerli finans
portallarinda bulunmaktadir

Tablo 5: Finansal Bilgilerin Yabanci Finans Portalarina Gére Dagilimi

Ilgili Web Sitesindeki Konu

Web Sitesi Adedi Orani (%)
www.ft.com/home/europe 32 86%
Www.money.cnn.com 31 84%
www.yahoofinance.com 30 81%
www.smartmoney.com 29 78%
www.kiplinger.com 29 78%
WWWw.morningstar.com 27 73%
www.americancentury.com 28 76%
www.marketwatch.com 25 68%
www.themotleyfool.com 24 65%
Www.us.etrade.com 20 54%
www.bigcharts.marketwatch.com 18 49%
www.stockhouse.com 17 46%
www.bloomberg.com 13 35%
www.quotes.freerealtime.com 10 27%
www.getsmart.com 6 16%
Toplam 339

Tablo incelendiinde yabanci finans portallarindaki konu adedinahal fazla
oldugunu goriyoruz. Yabanci finans portallarinda 32 keayisi ve % 86 oraniyla ft
yer almaktadir.ikinci sirada ise % 84 oran ile 31 konuya yer vereoney.cnn
bulunmaktadir. Yahoofinance ise 30 konuya yer wk&6 80’lik bir oran elde etrsir.
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Bu sonuclar, yabanci finans portallarinin yatiravdamina daha genbir perspektiften

bakildgini gostermektedir.

Tipki yerli finans portallarindaki konu sayisinanladgimiz gibi yabanci finans

portallarindaki konu sayisini oranlayalim.

Konularin toplam sayisi : 339

Incelemede yer alan yabanci portallarin sayisi: 15

Ortalama = Konularin toplam sayisi =339= 22,60

Incelemede yer alan yabanci portallarin sayisi15

Bu sonug, 37 konudan ortalama olarak 23 tanesiaibagci finans portallarinda
bulunmakta oldgunu go6stermektedir. Bu ortalamayi incelememizd&lam bilgi

adedine oranlayalim.

Ortalama = 2% 100 = % 62
37

Bu sonug, incelemeye konu yabanci finans portalitoplam konu sayisindan
%62’sinin bulundgunu gostermektedir. Yerli finans portallar icinldwsumuz oran
yaklasik % 32 idi. Yabanci finans portallarinda yer alaifgiler hemen hemen vyerli
finans portallarinda yer alan bilgilerin 2 kati kadir. Elde edilen bu sonuclar, yerli
finans portallarinda yabanci finans portallarinaegéz sayida bilgiye yer verifgi

sonucuna ukalabilir.
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Sekil 3: En Fazla Konuya Yer Veren Yabanci Finans Pdallarinin Da gilimi

86%

84%:-

82% @ www.ft.com/home/europe

B www.money.cnn.com

Yizdeler 80%:-

O www.yahoofinance.com
O www.smartmoney.com
m www.kiplinger.com

78%-

76%-

74%:-

Yabanci Finans Portallari

Tablo 4'de yerli finans portallari, Tablo 5'te igabanci finans portallari ayri
ayri incelenmiti. Tablo 6’da ise her iki tablonun kalastiriimali olarak incelenmesini

icermektedir.

Tablo 6: Turkiye'deki ve Yurt Disindaki Finans Portallarinin Bulunan Bilgiler

Acisindan Karsllastiriimasi

Yabanci

Finans Portallarinda Yer Alan Bilgiler  Yerli Portal Sayisi % Portal Sayisi | %
Haberler ve Yorumlar 11 73% 13 87%
Sirket Raporlari / Haberleri 10 67% 11 73%
Global Piyasa Yorumu 7 47% 13 87%
Enflasyon Verileri / Ekonomik Goéstergeler 11 73% 15 100%
Risk Getiri Analizleri 4 27% 9 60%
Finansal Analiz 4 27% 10 67%
Sermaye Arttirimlari ve Temettu

Odemeleri 4 27% 9 60%
Yabanci islemleri Analizi 4 27% 10 67%
Alternatif Piyasalar 11 73% 5 33%
Sektorel Bilgiler 4 27% 13 87%
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Yatirim Araglarinin Getirileri 7 47% 13 87%
Hisse Senetleri Fiyatlari 13 87% 14 93%
Bono - Tahvil Verileri 9 60% 11 73%
Bankalar / Krediler (Faiz Oranlari) 5 33% 10 67%
Yatirim Fonlar 8 53% 13 87%
Yatirim Stratejileri 3 20% 9 60%
Piyasa Takvimi 3 20% 2 13%
Mesaj Panosu 4 27% 7 47%
Bireysel Finans 1 7% 12 80%
Vergiler 4 27% 12 80%
Sigorta 1 7% 12 80%
internet Bankacihig 3 20% 4 27%
Bireysel Emeklilik 2 13% 10 67%
Teknik Analiz 7 47% 8 53%
Uzman Yorumlari 8 53% 11 73%
Kitaplar / Yayinlar 4 27% 11 73%
Gazeteler 3 20% 7 47%
Vadeli islemler Futures / Options 2 13% 8 53%
Bagimsiz Denetim Sirketleri 1 7% -

Mortgage 2 13% 12 80%
Bultenler 4 27% -

Dis Ticaret Istatistikleri 2 13% 3 20%
Nakit Yonetimi - 8 53%
Kurumsal Yatirimcilar 1 7% 6 40%
Yatirim Ortakliklari 4 27% 6 40%
Sirket Birlesmeleri ve Satin Almalar 1 7% 9 60%
Toplam 172 339

Yerli finans portallarinda bulunan bilgilerin toptayla yabanci finans

portallarinda bulunan bilgilerin toplamini kdastiralim:

Yerli finans portallarinda yer alan bilgilerin lomma siklgl toplam 172’dir.

Yabanci finans portallarinda yer alan bilgilerindbuma siklgi toplam 339’dur. Bu iki

degeri oranlayalim.
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Yerli finans portallarinda bulunan bilgilerin bulma siklg = 172

Yabanci finans portallarinda bulunan bilgilerindnuina siklg = 339

Ortalama = 1lqgili biitlin bilgilerin yerli portallarda bulunmagdari x 100

Ilgili butuin bilgilerin yabanci portallarda bulunraayilari

= _172= % 50
339

Bu sonug, yerli finans portallarinda yer alan bdgn bulunma sikginin
yabanci finans portallarinda yer alan bilgilerindsuma siklgindan % 50 oraninda daha
az bilgi oldgunu gostermektedir.

Tablo incelendiinde, Turkiye'de bulunan finans portallarinda ezld % 87
oranla hisse senetleri fiyatlari bulunmaktadir. ldaenarkasindan % 73 oranla haberler
ve yorumlar, enflasyon verileri / ekonomik gostdegeile alternatif piyasalar

gelmektedir.Sirket haberlerine ise % 67 oraninda yer vegtmi

Yabanci finans portallarinda yer alan bilgiler ileceliginde enflasyon verileri /
ekonomik gdstergelere tum yabanci finans portaiéi yer verildgini gormekteyiz.
Hisse senetleri fiyatlari % 93 oranla yabanci fsgportallarinda bulunmaktadir.
Haberler ve yorumlar, yatirrm fonlari, global pigagorumu ile yatirrm araclarinin
getirileri % 87 ‘lik oranla finans portallarinda lommaktadir. Mortgage, yerli finans
portallarinda % 13 oraninda mevcutken yabanci &naortallarinda bu oran % 80’dir.
Bunun nedeni mortgage sisteminin Ulkemizde henuai ygasalamasindan
kaynaklanmaktadir. Bundan sonrasi icin yerel finamsallarinda bu konuya daha fazla

yer verilebilir.

Mesaj panosu Yyerli finans portallarinda % 27 gibi dranda kalirken yabanci
finans portallarinda bu oranin % 47 aldau gérmekteyiz. Mesaj panosuna daha once

deginilmisti. Mesaj panosundaki bireysel yatirimcilaringiticeleri hisse senetleri
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fiyatlarini etkileyebilmektedir. Bu acidan yerlinins portallarinda bu konuya biraz

daha yer verilebilir.

Nakit yonetimi bireysel yatirimcilardan ziyade konsal yatirimcilar igin
olusturulmustur. Yerli finans sitelerinde bu konu hakkinda teergi bir bilgiye
rastlanmanstir. Nakit yonetimi kurumlar acisindan hayati Onersahiptir. Sabit
varlklarin alinip yatirimlarin tamamlanmasi nakigerine getirilebilmektedir. Firmanin
calismasinin sglanmasi yine nakit kullanimiyla ilgilidir. Hammadde malzemenin
satin alinmasi, c¢ghnlara dcretlerinin 6denmesi, ybnetim ve her tudider
O0demelerinin yerine getiriimesinde yine nakit genektedir. Bunun yani sira firmaya
bor¢c verenlerin, verdikleri kredilerin anapara \&@zfddemelerinde, devlete verginin
ddenmesinde, firma ortaklarina temetttinin verilmasive varliklar kiralanmgiise kira
karsiliklarinin 6denmesinde de kullaniimaktadir (Aksdg93, 195). Nakit yonetimi
kurumlar acisindan oldukca 6nemli bir noktaya sathfugundan destek almak isteyen

kurumlara yonelik yabanci portallarda bu konuyaweildigini gérmekteyiz.

Bireysel finans konusuna yerli finans portallari9de/ oraninda yer veriligken
yabanci finans portallarinda bu oran % 80'dir. Déhae de bahsedilgli gibi bireysel
finans icin oncelikli olarak yatirrmcinin hayattaeklentileri dGnemlidir. Emekliiinde
rahat bir ygam surmek, cocuklariningeim masraflarini kanlayabilmek gibi 6érnekler
verilebilir. Bu amacla yatirnrmcinin talebine odaldaak bir yatirrm enstrimanini
secmek gerekir. Turkiye’'deki finans portallari, gabi Ulkelerdeki finans portallarina
gore bu hususta oldukcagilik bir oranda kalngtir. Bu oranin dgiik olmasinda izlenen
hikumet politikalari, enflasyonist bir ortangsizlik oraninin yiksek olmasi, GSMH’nin
distik olmasi gibi nedenler sayilabilir.

Global piyasa yorumu yerli finans portallarinda % &ken yabanci finans
portallarinda % 87 oraninda ollu gorulmektedir. Ulkenlerin birbirleriyle olan
ili skileri ekonomik tablolara yansgindan bu yorumlar olduk¢a 6énemlidir. Ayrica bu
yorumlar, kendi Ulkesi dinda da yatirm yapan vyatirrmcilari yakindan
ilgilendirmektedir. Turkiye'deki bireysel yatirimar hentiz yurt ici yatirimlarda etkin

olmadgindan global piyasalarla ¢ok fazla ilgilenmiyor lmla. Turkiye’de sermaye
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piyasalarina ise yabanci yatirimcilar tarafinddeptaold@gunu giindemdedir. Global
piyasa yorumlari tlkemizdeki ekonomiye olan etkileggisindan dnemlidir. Bu acgidan

yerel finans portallarinda bu konuya daha fazlavwgilebilir.

Finansal analiz yerel finans portallarinda % 27nikeu oran yabanci finans
portallarinda % 67’'dir. Finansal analiz, bireygatirimcinin rasyonel karar verebilmesi
icin dncelikli olarak incelemesi gereken tablolardincak yabanci finans portallarinda
bu konuya daha fazla yer verigghi goriyoruz. Asimetrik enformasyon glumunu
engellemek igin Tirkiye'deki finans portallarindahé fazla yer alabilir.

Vadeli islemler futures / options bilgisi, Turkiye'deki paltarda % 13 oraninda
iken yabanci portallarda bu konuya % 53 oraningfaverildigini gértyoruz. Yabanci
finans portallarla yerli portallar arasindaki bukia nedeni Turkiye’de konunun heniiz

cok yeni olmasindan kaynaklaniyor olabilir.

Tablo genel olarak incelengnde de Turkiye'deki finans portallarinin yabanci
finans portallarina gore bilgi bulunma oraninisikioldusu gorulmektedir. Sermaye
piyasamizin daha fazla ggbilmesi, asimetrik enformasyonun minimuma indigbn
ve bireysel yatirimcilarin rasyonel karar alabileneacisindan yerel finans portallarinda

daha fazla oranlarda bilgi bulunmasi faydali ol&cak

2.2 Finans Portallarinin Yatinmcilarin ihtiyaci Olan Bilgiler Acisindan

incelenmesi

Daha oOnce 2. bolumde yatinm kararlarina etki edaktorler Uzerinde
durulmwtu. Bu bolimde ise yatirimcinin ihtiyaci olan digin finansal portallarda ne
derecede bulungwina iliskin bir inceleme yapilngtir. Ancak tabloda yer alan bilgilerin
ne anlam ifade efii ve yatirnmcilara sdadig1 faydalar agisindan agiklanmasi konunun
anlsilmasi bakimindan faydali olacaktir.

Yatinmcinin butgcesiyatirnmlarda kgkusuz kginin yatirrma ayirabilegg bir

bitcesi vardir. Yatirnmci bu butceye ve beklengsigore yatiriminisekillendirir.
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Portféy secimi yaparken her yatirnm sinifinda yagak yatirim tutari ile bu sinif
icindeki menkul kiymetlere yapilacak yatirim tutbelirlenir. Portfoydeki hisse senedi,
sabit getirili menkul kiymet, repo ve nakit oramlsaptanir. Bu oranlarin saptanmasinin
ardindan hisse senetlerinin, sabit getirili menkyimetlerin neler olaga belirlenir.
Portfoy secimi yapilirken portfdytin vadesi de dilkalinir. Bu vadeye uygun olarak
sabit getirili menkul kiymetlerin ve repoya yatmchk kiymetlerin vadesi piyasa
kosullari da dikkate alinarak belirlenir (Akman, 200I3). Yatirimcinin butcgesi,
tahminleri ve yatirimcinin riski tolere edebilmésindisine bgli olan faktorler oldgu
icin tabloda kagpiliklar1 bos birakiimstir.

Firma hakkinda bilgilere kolaylikla ujdabilmesj yatirimcinin yatirrm yapaga

firmayla ilgili gelismelere de kolay utmasi anlamina gelir.

Ulke politikas) menkul kiymetlere yatirimi etkileyen onemli biakfordur.
Kuskusuz yatirimlari etkileyecek siyasal ve ekonomikpsizleri buyik bir isabetle
tahmin etmeye imkan yoktur. Ozellikle siyasal gallerin etkileri ancak olaylar
gelistikten sonra incelenbilir.

1990 — 1991'de c¢ikan Korfez Savaucak sirketlerini ve turizm endustrisini
vurdu. Maliyette ¢ok buyuk girdi payl olan akarytakifiyati artti, terrizmden trken
ulkeler sayahatlerini erteledi. Enflasyondan kork&merikan hikimetinin faiz
oranlarini dgirmemesi, ekonomide durgunluk yaratti. 1991 yilihdaayolusirketleri
yedi milyar dolar zarar etti. Yillardir uluslarardsava taimacilginin éncisi olan Pan
American, kroniklgen mali problemlere diis geremeyip iflas etti. Ayni saya
Turkiye’'deki turizm endustrisini de etkiledi (Kara2001, 321).

Para politikas) paranin zaman icinde gkxini kaybetmemesi, fiyatlar
belirleyen bir hesap birimi ve bir g@gim araci olarakslevlerini yerine getirebilmesi
icin piyasadaki toplam para miktarinin piyasadaplam para miktarinin piyasadaki
mal ve hizmet miktariyla uyumlu olmasi gerekir. Bsfon oldgu takdirde para
miktari, mal ve hizmet miktarina oranla fazla @doda ulusal paranin alim gucisdil

Deflasyonda ise para miktari az ofgdmda alim guci artar. Para politikasi, merkez
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bankasinin faiz oranlarina, doviz kuruna ve paraaryonelik kararlari yoluyla toplam

talebi ve dolayisiyla da enflasyonu etkilemesiadé eder (TCMB Dergisi, 2004, 9).

ile kredi alan tuketici harcamalarini arttirmaysgl@ginca, talebi kailamak isteyen
isadamlari da ucuz kredi kullanarak Uretimi arttiRityatlar yikselten sadece tiketici
degildir. Butgelerini denklgtiremeyen hukimetlerin savunma ve kamu hizmetltgn i
yaptiklari harcamalar, memurlara ddenen Ucretkarimasi, kamu iktisadi gekkdillerin
aciklarinin kapatilmasi, batan bankalarn kurtarmgik yapilan operasyonlar, di
borclarin ¢@almasi hep enflasyonist baskilari arttirir (Erolg2005, 76). Kamu
kuruluslari belli zamanlarda belli ekonomik verileri a@Hbr. Ds ve i¢c aciklar,
enflasyon oranlarigsizlik oranlari, enerji kullanimi, gaat sektoru ile ilgili rakamlar vs.
Enflasyonun 6nceden tahmin edilemeyengiglkliklere neden olarak yarag
belirsizlik, yatirirmcinin kendini garantiye almak viskten korunmak icin fazladan bir
getiri talep etmesine ve dolayisiyla reel faizlegiikselmesine yol acar. Bu da
borclanma maliyetlerini arttirarak, Ureticinin kreghleplerini kisitlayan ve yatirimi
engelleyen bir unsur olarak ortaya c¢ikar, tipkiiryat yapmak isteyensadaminin
bankadan alaga borc icin yuksek faiz istenmesi ylziinden yatirkararindan
vazgecmesi gibi (TCMB Dergisi, 2004, 7). Piyasadklanan rakamlara gére menkul
kiymet, emtia veya doviz piyasa ve borsalari yiikselya diser. izlenen para politikasi
borsaylr tamamen etkiler. Yatirrmcinin elinde hamgsse veya tahvil bulunursa
bulunsun makro galimelerin etkisinden kutulamaz (Akman, 2001, 148)fl&ayonist
ortam bireylerin ve firmalarin, birikimlerini enfigondan korumak icin Uretken

olmayan doviz, altin, gayrimenkul gibi alanlara gtimelerine neden olur.

Maliye politikas) hikiimet harcamalarini ve izlenen vergi politikedakapsar.
Kamu harcamalarindaki agttoplam talebi yikseltirkenssizlik seviyesini dgurdr.
Diger taraftan, hiukimet harcamalarindaki birsigl toplam talep seviyesini ve
dolayisiyla istihdami azaltir.gér hikimet, harcamalarin seviyesini tam olarak rkbnt
edebilirse, arzu edilen hedef diizeyinde ulusatigstikrara kavygturabilir. Ekonominin
hassas dengesini so6zi edilgekilde harcamalar kullanarak yapmak harcamalarda

suratle bir dgisme yapmak zor olagandan gergcekte kolay @egdir. Kamu
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harcamalarinin aksine vergi oranlari ¢cabugigeilebilmekte ve bu yluzden kisa dénem
istikrar — maliye politikasinin temel araci olgtwr. Vergiler dolayl ve dolaysiz olmak
Uzere iki grupta toplanabilir. Dolayll vergileren@k olarak gelir vergileri ve kurumsal
vergiler gosterilebilir. Dolayl vergiler ise tenael harcamalara yonelgnvergilerdir ve
bu durumdaki vergiler Ureticiler ve servis hizmedglayanlar tarafindan 6denir (Oktay,
1998, 251).

Hukumet gelirlerindeki arg) harcamalardaki tirmaga yetsemedgi taktirde,
hikumetin bu agn kapatmak icin izleye@ politikalar ekonomik konjonktiri etkiler.
Borclanma, merkez bankasindan kisa vadeli avangngs, ek butce hazirlanmasi,
vergi oranlarinin artirlimasi bu tedbirlere 6rnektHUkimetin i¢ borclanmaya
yonelmesi, faiz oranlarinin artmasina yol acar. aysiz vergi artirnmi once fiyat
artiglarina sonra i¢ ttketimin azalmasina neden olunugoolarak bu durum, hisse

senedi yatirimcilarini olumsuz yénde etkiler (Uy2001, 37).

Ulke riski, ulkenin icerisinde bulungw stratejik konum, hilkiimet politikalari, i¢

veya ds sava buna dahildir. Ulke riski oldgunda yatinmlar da negatif ydnde etkilenir.

Sektor analizi menkul dger secerken géli sanayi sektorlerini karlastirip
iclerinden en fazla gelecek vaat edenini se¢cmak yegipilan argtirmadir. Bu analiz
yapilirken bir endustri dalinin sgtiartsglarini, diger sektorlerin sag artglarl ve
GSMH'nin artsl ile kiyaslanabilir. Sektorlerin  karliliklarr  biriyle mukayese
edilebilir. Secilmesi dgiintlen endustri koluna gerekli hammadde kaynaklari
incelenebilir. Mal ve hizmetlerin Uretimindeci Ucretlerinin dger giderlere orani
hesaplanabilir.isci sendikalari ile olan gkiler incelenebilir. Endistri kolunun sezona
ya da genel ekonomik devirlereghaolup olmadg incelenebilir. Aratirma yapilirken,
mevsimlik deismelerin, global ekonomi ve siyasi gglielerin de g6z Oninde

bulundurulmasi gerekir.

Finansal analiz firmanin faaliyetlerinde etkinlik ve bari derecesini 6lcmede,
firmanin hedeflerine ufap ulgmadgini saptamada, firmanin vaiini tehlikeye

disirmeden yukumlultklerini yerine getirme gucu oldmadigina, firma faaliyetlerini
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denetim ve dgerlendirmede 6nemga. Yatirrmcinin kararlarinda énemli rol oynar. Bu
nedenle yatirimcinin finansal analizi dncelikli ralla deggerlendirmesi gerekir (Akgucg,
1998, 19).

Mali tablolar, firma analizi denilince her ne kadar mali tabtofmalizi akla
gelse de aslinda firmay! gerlendirirken o firmanin yonetimi, sahiplj gecms
deneyimleri o firmanin en az mali tablolari kadaeglidir. Ancak bunlar élctilemeyen
parametreler oldtundan analize konu olamazlar. Firmalarin rakamlalatilen seyleri
mali tablolarda ortaya cikmaktadir. Mali tablolanadizinde balica iki mali tablo
onemlidir. Bilanco ve gelir tablosu. Bilanco, bdilir tarihte bir firmanin varliklarini,
borclarini ve 6zsermayesini siniflandirgnolarak gosteren bir tablodur. Gelir tablosu
ise, bir gletmenin belirli bir hesap doneminde elde @tyum hasilat ve gelirler ile
yaptgl tim maliyet ve giderleri tasniflsekilde gdsteren ve donem faaliyetlerinin
sonucunu kar ya da zarar olarak ¢zetleyen tabloBur.iki tablo dginda yine bu
tablolardan turetilen glha mali tablolar da s6z konusudur. Bu tablolariraargirket
hakkinda rakamsal bilgi elde edebilmektir (AkmadQ2, 166).

Temel analizhisse senetlerine yatirim yapmadan 6nce hissedsen dgerini
gosteren temel faktorler s6z konusudur. Bu temktoféer, genel olarak ekonominin
durumu, hisse senedinin ilgili oldu sirketin iginde bulundgu endustrinin durumu,
sirketin riski, gelir ve pay datimiyla ilgili gecmg kayitlar ve beklenen biyume
oranidir. Bu analizin amacsjrketin kazang¢ potansiyelini etkileyen temel unauri
analizi ile hisse senedinin kalitesi ve sonu¢ ¢ata hisse senetlerinin gercekgdanin
saptanmasidir (Ceylan, 1998, 402).

Temel analizde 6ncelikle tlke ekonomisinin icinddumduzu durum incelenir.
Ulke ekonomisi guigli ve biiyime sureci igerisinde jmra piyasalarinda belirsizlik
yoksa, politik istikrar sglanmgsa, o Uulkede hisse senedine yatirim yapilabilir.
Ekonominin koétiye gitme ya da durgunlukta olmasrudwnda ise hisse senedi

yatirimi cazip ve karli olmaz (Ozalp, 1991, 33).
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Teknik analiz gecmg fiyat hareketleri incelenerek gegtaki alim — satim
hareketlerinden yatirimcilarin zamanla ayni turdavranglan tekrarlayacaklari
varsayimiyla gelecekteki fiyat hareketleri tahmutilmeye calgilir. Baska bir agidan
tanimlayacak olursak, menkul ghrlere yatirm yaparken borsa trendini fiyat
hareketlerinden, alim ve satimdaki hacimgigi&liklerinden izleyerek, kisa vadel
spekilasyonlara ve yatirimlara karar verme yontemitieknik analizi uygulayan
yatirimcl, piyasadaki tim @smeleri grafik gizerek belirler ve bu graé bakarak hangi

menkul kiymeti ne zaman satin algiwe karar verir (Er, 2002, 46).

Rakip firmalar hakkindaki bilgilerfirmanin rakiplerinin piyasadaki konumu ile

ilgili bilgiler verilmesi yatirim yapilmasi diiintlen firmanin kanlastiriimasini sglar.

Firmanin pazardaki durumuirmanin piyasadaki pozisyonu, kar edip etrngedi

gibi bilgiler de firmanin hisse senetlerine talepédkiler.

Sirket yonetiminin performansi kgkusuz gletmenin baarisindaki en onemli
unsurdur.isi planlayan da, uygulayan da, yoneten de insarndiedef tayin etmeyi,
planlamayi, organize etmeyigenmi insan faktorl, her sektordekirketi basariya

gotardr.

Yatirimci veya yatinnm uzmani, Ust dizey yonetigilesadece o giine kadar
yapilagelmg isleri basarmaktan bgka inisiyatifi olup olmadiina bakar. Firmanin
verdigi hizmetler, Uret&i mallar, daha iyi mal ve hizmetlerin rekabetingrayabilir;
yeni bulylar, yeni uygulamalar ortaya cikabilir; glgen & kosullarina uyum sglamak,
vasifli ve hirsli st duzey yoneticilerle mimkiundregisen & dinyasinda eskiden
Urettigi mal ve servislere gore mieri arayarsirketlerin sonu hisranla biter. Tuketicinin

tercihlerini belirleyip ona gbre mal ve servis lkgian sletmeler daima bariya ulair.

Ust diizey yoneticilerin kalitesi, firsatlari buldpgerlendirmelerinden belli olur.
Yonetim Ustin bir teknoloji uygulayamiyorsa, Uredeki kapasite kullanimi ve
iscilerinin performansi rakiplerinden ileri giése, 6zel bir saj teknigi yoksa yani

sektorinde liderfie soyunmamgsa buyuyup karlarini artiramaz.
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Sirketin  6zsermayesi yatirimcilarin  hisse senetlerini  gelendirmekte
kullandiklari 6nemli 6lgilerden birididsletmenin d¢ kaynaklara bgvurmadan, kendi
kaynaklari ile Uretim araclarini yenileme gucunustgdr. Sirketin gucld bir
O0zsermayeye sahip olmasi sayesinde faaliyetlemfaykkla strdirebilmeskirketin
borclarini 6deyebilegni, kar payl O0deyebile@ni, yeni bir s satin alabilecani

ayrica kendi hisse senetlerini piyasadan geri sdalilecginin de gostergesidir.

Firmanin borglary Bilangodaki goziken tum borglarin 6z sermayeye
bélinmesinden c¢ikan sonuctur. Yagirketin varliklarina kagilik ne kadar borcu
oldugunu gosterir. Optimal bor¢ seviyessletmeden gletmeye dgisir. Genelde,
arttirllan borg miktargirketin biytume hizina paralel gitmelidirgér isletme, kullandg
kredilere Odedii faizin Uzerinde kar sdiyorsa, borclanma hisse senedi sahibinin

lehinedir.

Isletmelerin ne amagla kredi kullandiklar da cok ratidir. Alinan fonlar yeni
yatirirmlarda mi kullanilacak, yoksa vadesi geldq berglar mi tekrar finanse edecek?
Bunun yani sira borc¢larin kayfiadasirketin yakin gelecekteki durumu hakkinda ipucu
verir. Bankadan kullanilan kredilerin vadesi calyakir, tahvil borclari isairkete nefes

alacak zaman tanir (Sevim, 2003, 224).

Fiyat saty oranindaonce gletme satlarindan gelen gelir piyasaya surtknu
hisse senetleri sayisina boélinerek, tek bir hisseedi baina digen saty miktari
bulunur. Senetlerin piyasadalem goren fiyatli, hisse senedi sbaa dien safy
miktarina boliinerek fiyat satorani bulunur. Orngn ABC sirketinin borsada fiyati 72
usd olsun. Hisse senedisi@a dien say miktari ise 32 usd olsun. Bu durumda fiyat /
sats orani 72 / 32 = 2.25 olacaktir (Erolgac, 2005,)116

DusUk fiyat / saty orani k&idin ucuz oldgunu belirten garetlerden biridir.
Isletme Urettgi mal ve hizmetleri satmakta, fakat yiksek masraRarlari olumsuz
etkilemektedir. Yatirimci, sletmenin masraflarini azaltarak veya yeni teknoloji

uygulayarak kar marjlarini arttirabilme olgna argtirir.
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Yillik satis cirolari muhasebeciler tarafindan yapilan ayarlaraakagl esnek
oldugundan c¢ok d§ilk oranlar, tek bana kaidin kelepir oldgunu gosteren bir 6lgek
degildir. Perakende mgazalar zinciri gibi digik kar marji ile cakan sektordeki
sirketlerin fiyat / saty oranlari da dgiiktir ve karlilginin artiriimasansi azdir.

Fiyat / kazan¢ oranipiyasadasiem goren hisse senedi fiyatinin bir tek hisse
senedi bgna digen kara boélinmesiyle ortaya cikar. Senetlerin ki fiyatinin
pahali olup olmaginin dlgilmesinde en 6nemli 6l¢ilerden biridir. @rae kadar
kicukse, hisse senedi fiyati o kadar ucuzdur. Fotahi digik senetlerin prim yapma
ihtimali fazla olup, prim yapmadiklarinda ¢éka nedenler aramak gerekir. F / K orani
hisse senedi gerlendiriimesinde ¢cok 6nemli bir orandir. Hisse esdirfiyatinin, hisse
basina kazancin kag kati oldunu gdsteren bir orand®irketin sa&layaca 1 YTL'lik
kar icin, hisse senedine kag YTL odefidi gosterir (Ozalp, 1991, 38).

Karlari hizla artansirketlere yatirirm yapan bir yatirimci icin fiyat kbzang
oraninin dguk olmasinin 6nemi yoktur. Bu yontemde yatirirmcgrmal sektor
karlarinin Ustiinde kar gosterginketleri aratirir. Ornesin S & P 500 bilgimindeki
sirketlerin yillik karlar1 % 10 artiyorsa, buyimetyamcisi, yildan yila en az % 20 kar
artisl yapan gletmelerin kg&itlarina, yuksek fiyat / kazang primi 6demeye raziHger
sirket onimuzdeki yillarda karlarini % 20 yerine % -2% 30 arttirabilirse yatirrmcinin
kari buyuk olur (Erolgag, 2005, 130).

Piyasa Dgeri / Defter Dgeri, hisse senedinin donem sonu fiyatinin, hisse
basina Ozvarliklara bolinmesiyle elde edilir. Bir l@ssenedinin fiyatinin hisse giaa
Ozvarhk degerinin ka¢ kati oldgunu gosterirSirketin piyasa dgerinin, yil sonu defter
degerine boélinmesiyle bulunur. Hisse senedi piyasgedein, hisse senedi muhasebe
degerinin kag¢ kati oldgunu gosterir, hisse sened gerceketeni bulmada yardimci bir
orandir ( Ozalp, 1991, 39).

Beklenen getiri ve riskyatirrm kararlarinin verilmesinde beklenen geteirisk

iki temel boyutu olgturmaktadir. Getiri, bir yatirnmdan belirli bir dém icinde yapilan
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yatirrma kagilik elde edilen geliri gostermektedir. Risk ise blayin olmasansi ile
ilgilidir.  Getiri hesaplamalarinda temel zorluktyan kararlarinin gele@e iliskin
verilmesindendir. Gelecek s6z konusu @duada belirsizlik ve risk 6ne ¢ikmakta,

yatirim kararlari subjektif kararlara dayanmaktadir

Likidite, yatinm yapilmasi diiintlen menkul kiymetin istenilgii bir anda
paraya cevrilebilme 6zeffini dlger. Yatirimcilar, menkul kiymetlere yatigrolduklar
paralari cekmek istedikleri zaman nakit talepleri@ninda kawlanmasi fona olan
guveni de arttiracaktir (Rockefeller, 2001, 76).

Islem miktar) bir piyasada bir seansta ya da belli bir doneraldeip satilan

kagitlarin miktarinin az veya ¢ok olmasi yatirimciyaipucu verecektir.

Islem hacmi hisse senedinde gercejda her sozignedeki hisse senedi sayilari
ile islem fiyatlarinin garpiimasi sonucu bulunan miktargaran, 2001, 324)IMKB
100 endeksinin yonu ilslem hacmi / emisyon orani arasinda ters bgkiilmevcuttur.
Diger bir deyjle, bu oranin artmasi halind®&KB 100 endeksi d§mektedir. Buna
karsilik, bu oranin dimesi ileIMKB 100 endeksi arasindaki gki bu kadar kuvvetli
olmamaktadir. Bu oran, borsadaki buyuksidiler 6ncesinde erken uyari gostergesi
olarak kullanilabilir (Uyar, 2001, 78).

Yatirnm dangmani menkul kiymetlere yatinnm yapmai,i tum is alanlari
arasinda hep ayri bir 0zellik steistir. Cinki hemen her zaman bir Ol¢ide
baskalarindan alinan giit ve onerilere dayanir. Yatirimcilaringgoamatordir. Dgal
olarak, menkul kiymetleri secerken profesyonel ygbstericiler sayesinde Kkar
edebileceklerine inanirlar. Yatirrmini riske atm&mein portféyini uzman kilere

birakir. Bu amaca hizmet eden ¢ok sayida kyruéuuzman yatirimcilar mevcuttur.

Uzmanlarin tahminleriyatirim kararlarinigekillenmesinde konunun uzmanlari

tarafindan yapilan tahminler dnemli bir unsurdur.
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Yukarida bu konuda yer alan tablolarin igefdie ilgili bilgiler veriimeye

calisiimistir. Bu bilgiler cercevesinde Tablo 7’yi inceleymali

Tablo 7: Yatinm Kararini Etkileyen Faktorlerin Ara stirmaya Konu Olan Finans

Portallarinda Bulunma Oranlari

Vo

%

o

o

Finans

Yatirim kararini etkileyen faktorler portallari %

Hisse Senedi Fiyatlari 27 90
Hisse Baina Kar 27 90%
Pazar Riski 26 87%
Islem Miktar 26 87%
Islem Hacmi 26 87%
Firma Riski 25 83%
Likidite (Konvertible olmasi) 25 839
Ulke Politikasi 24 80%
Para Politikasi 24 80%
Maliye Politikasi 24 80%
Ulke Riski 24 80%
Piyasa Analizi 24 80%
Firma Hakkinda Bilgilere Kolaylikla Ukalabilmesi 21 709
Rakip Firmalar Hakkindaki Bilgiler 21 70
Firmanin Pazardaki Durumu 21 7(
Firmanin Buyuklgu 21 70%
Sirket Yonetimi 21 70%
Sirketin Ozsermayesi 21 70
Piyasa Dgeri / Defter Dgeri Orani 21 709
Firmanin Borclari 21 70%
Fiyat Satg Orani 21 70%
Fiyat / Kazang Orani 21 70
Firmanin Kar Dgitim Politikasi 21 709
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Uluslararasi Piyasalar 20 671%
Uzmanlarin Tahminleri 19 63%
Sektor Analizi 17 57%
Alternatif Piyasalar 16 53%
Yatirnm Dangmani 15 50%
Mali Tablolar 14 47%
Temel Analiz 14 47%
Firmanin Sermaye Arttirimlari 13 43%
Beklenen Getiri ve Risk 12 4000
Finansal Analiz 11 37%
Teknik Analiz 3 10%

Yukaridaki tabloda yer almayan ancak yatirimci igimem arz eden gier bir
husus da buyime hisselerini ggelendirmek olabilir. Bliylimekte olagirketlerin
bilango ve kar zarar cetvellerinde bakilacak enndineakamlar satlar, hisse senedi
basina digen karlar ve O6denen kar paylaridir. §ati artmadan nakit ve karlarin
yiukselmesi devamlilik gbsteremez. Nakit ve karsarblmadan da kar paylarn
yukselmez. Eer karlar satlardan daha hizl astigosteriyorsa, net kar marjlari artiyor

demektir. Kar pay! atlar1 karlara paralel olmahdir.
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Sekil: 4 Yatinm Kararini Etkileyen Faktorlerin  incelemeye Konu Olan Yerli ve

Yabanci Finans Portallarindaki Dagilimi

Yuzdeler

O Hisse Senedi Fiyatlari

W Hisse Basina Kar

Yatirim Kar arini Etkileyen
Faktorler

O Pazar Riski
O islem Miktari
W islem Hacmi

Tablo 7’de genel olarak yatirim kararini etkileyfahktorleri ele alngtik. Tablo

8'de incelememize konu olan yabanci

portallarin iryat kararlarini

etkileyen

faktorlerden ne kadarini kapsaminda bulundguda dair bir envanter ¢ikarilgtir.
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Tablo 8: Yatirmcilarin Yatinm Kararini Etkileyen Faktorler in Arastirmaya
Konu Olan Yerli Finans Portallarina Dagilimi

Web Sitesi Sayis|%
www.bigpara.com 32 | 86%
www.finnet.com.tr 29 | 78%
www.paragaranti.com 28 | 76%
www.isteyatirim.com 28 | 76%
www.borsamatik.com 28 | 76%
www.finans.mynet.com 27 | 73%
www.yfas.com.tr 26 | 70%
www.albarakafinans.com 25 | 68%
www.imkb.gov.tr 21 | 57%
www.borsanaliz.com 21 | 57%
www.hisse.net 14 | 38%
www.fonbul.com 14 | 38%
www.persembe.com 9 |24%
www.kobifinans.com 5 |14%
www.myborsa.com - |-

Toplam 0B

Yatirim kararlarini etkileyen faktorlerin say1s867
incelemede yer alan yerli portallarin sayisi = 15

Ortalama= Yatirim kararini etkileyen faktorlerin sayise 307 = 20,47

Incelemede yer alan yerli portallarin sayisi 15

Bu sonug, 34 faktérden ortalama olarak 21 tanesiperli finans portallarinda

bulunmakta oldgunu gostermektedir.



76

Ortalama =_21x 100 = % 62
34

Bu sonuca goOre yatirrm kararini etkileyen faktdaler %62'si yerli finans
portallarinda bulunmaktadir. Bir @ deysle vyerli finans portallar bireysel
yatirrmcinin bilgi ihtiyaclarini % 62 oraninda kdeimaktadir. Bu oranin, bir sonraki
adimda yabanci finans portallarindan elde edileotdn sonucgla karastiriimasi

aradaki farkin ortaya konulmasi bakimindan énemlidi

Sekil 5: Incelemeye Konu Olan Yerli Finans Portallarinda Yatrimcilarin
ihtiyaclarini En Fazla Karsilayan Portallar

86% x
84%1 X
82%1 x
80%1 1
Yuzdeler 78%- N
76%: x
74%: X
72%:
70%-

O www.bigpara.com
m www.finnet.com.tr

O www.paragaranti.com
O www.isteyatirim.com

B www.borsamatik.com

Yerli Finans Portallari

Tablo 8 veSekil 2 incelendiinde yatirimcilarin bilgi ihtiyaclarini katamada
ilk sirada % 89’luk oranla ‘yahoofinance’, ‘monemrc ve ‘marketwatch’ sitelerini
gormekteyiz. Bu oran, incelemeye konu olan 37 agwtrimci bilgi ihtiyacindan
33’Unun bu finans sitelerinde bulungnu ifade etmektedir.

Bu sonuclan yerli finans portallarindaki sonugaKasgilastirmak daha somut

sonugclar ¢ikarmak acisindan anlamli olacaktir.



77

Yatirimcilarin bilgi ihtiyaclarini en az katayan yabanci portallarda % 14 oran
ile ‘getsmart’ ve ‘us.etrade’ 1 goruyoruz. Hemen kasindan bu siteleri
‘gotes.freerealtime’ izlemektedir. ‘bloomberg’ % 4& ‘americancentury’ de % 73

oranindasekilde yer almaktadir.

Tablo 9: Yatinmcilarin Yatinm Kararini Etkileyen Faktorlerin Ara stirmaya
Konu Olan Yabanci Finans Portallarina Dgilimi

Web Sitesi Sayis1%

www.yahoofinance.com 33 | 89%
Www.money.cnn.com 33 | 89%
www.marketwatch.com 33 | 89%
www.Kiplinger.com 32 | 86%
www.smartmoney.com 32 | 86%
Www.morningstar.com 32 | 86%
www.ft.com/home/europe 32 | 86%
www.stockhouse.com 32 | 86%
www.themotleyfool.com 29 | 78%

www.bigcharts.marketwatch.com 27 | 73%

Www.americancentury.com 27 | 73%

www.bloomberg.com 15 | 41%

www.quotes.freerealtime.com 14 | 38%

Www.us.etrade.com 5 14%
www.getsmart.com 5 14%
Toplam 381

Yatirim kararlarini etkileyen faktorlerin sayis88l

Incelemede yer alan yabanci portallarin sayisi = 15

Ortalama =_Yatirim kararlarini etkileyen faktonesayisi = 381 = 25.40

incelemede yer alan yabanci portallarin sayisi 15
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Bu sonug, yatinm kararlarini etkileyen toplam 3dgktbrden ortalama 26

tanesinin yabanci finans portallarinda buluyfthu gostermektedir.

Ortalama =_25x 100 = % 74
34

Yabanci finans portallarinin bireysel yatirnmcahilgi intiyacglarini kagilama
orani % 74’tur. Bir 6nceki bolimde yerli finans larinda bu oran % 62 idi. Yabanci
finans portallarinin bu acidan da yerli finans altarindan oran olarak daha yuksek

oldugunu goriyoruz.

Sekil 6: Incelemeye Konu Olan Yabanci Finans Portallarinda Y@rimcilarin

Ihtiyaclarini En Fazla Karsilayan Portallar

89%-
89%:-
88%-
88%-
87%:-
87%:-
86%0
86%-
85%-
85%-

@ www.yahoofinance.com
B www.money.chn.com
O www.marketwatch.com

Yuzdeler

O www.kiplinger.com

B www.smartmoney.com

Yabanci Finans Portallari

Incelemeye konu olan yerli finans portallarinda ryazinin bilgi ihtiyacini
karsilayan en fazla % 86 oran ile ‘bigpara’ dir. Henskasindan % 78’lik oran ile
‘finnet’ yer almaktadir. ‘paragaranti’, ‘isteyatini ve ‘borsamatik’ ise % 76 oraninda
dir.
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Bu sonuclar, incelemeye konu olan yabanci finangafparindaki yatirimci
ihtiyaclarini kagilayabilme seviyesi ile kadastirildiginda, yerli finans sitelerinin
oldukca dguk bir dizeyde kalga, yabanci finans portallarinin yatirrmcinin ihtya

olan bilgilere daha fazla yer vegdgorulmustir.

Yatirimcilarin bilgi ihtiyaclarini en az kakayan vyerli finans portallarinin
basinda ‘myborsa’ yer almaktadir. Bunun nedeni, ‘myaonin Universite grencilerine
yonelik bilgi amach olgturulmus bir portal oldgundan bireysel yatirimciya bir rehber
olma 6zellgi tasimamaktadir.

Yatirrmcinin ihtiya¢ duyabile@ bilgileri karsilamada ‘kobifinans’ % 14
oraninda kalmgtir. ‘kobifinans’ bireysel yatirimcilarin yatirrmakarlarindan ziyade
KOBT'lerin kalkinmasina yonelik bilgiler icermektedir.

Tablo 10: Yatirimcilarin Yatirnrm Kararini Etkileyen Faktorlerin Ara stirmaya

Konu Olan Yerli ve Yabanci Finansal Portallarda Karsilastiriimasi

Yatirim kararini etkileyen Yerli portal Yabanci
faktorler sayIsi % | portal sayisi | %

Firma Hakkinda Bilgilere Kolaylikla

Ulasilabilmesi 10 67% 11 73%
Ulke Politikasi 11 73% 13 87%
Uluslararasi Piyasalar 7 47% 13 87%
Alternatif Piyasalar 11 73% 5 33%
Para Politikasi 11 73% 13 87%
Maliye Politikasi 11 73% 13 87%
Ulke Riski 11 73% 13 87%
Pazar Riski 13 87% 13 87%
Firma Riski 12 80% 13 87%
Piyasa Analizi 11 73% 13 87%
Sektor Analizi 4 27% 13 87%
Finansal Analiz 2 13% 9 60%
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Mali Tablolar 4 279 10 67%
Temel Analiz 4 27% 10 67%
Teknik Analiz 3 209 -

Rakip Firmalar Hakkindaki Bilgiler 10 67% 11 73%
Firmanin Pazardaki Durumu 10 67% 11 73%
Firmanin Buyuklgu 10 67% 11 73%
Sirket Yonetimi 10 67% 11 73%
Sirketin Ozsermayesi 10 670 11 73%
Piyasa Dgeri / Defter Dgeri Orani 10 67% 11 73%
Firmanin Borglari 10 67% 11 73%
Fiyat Satg Orani 10 67% 11 73%
Fiyat / Kazang Orani 10 67% 11 73%
Firmanin Kar Dgitim Politikasi 10 67% 11 73%
Firmanin Sermaye Arttirimlari 4 27% 9 60%
Beklenen Getiri ve Risk 3 20% 9 60%
Hisse Senedi Fiyatlari 13 87% 14 93%
Hisse Baina Kar 13 87% 13 87%
Likidite (Konvertible olmasi) 12 80% 14 93%
Islem Miktari 12 80% 14 93%
Islem Hacmi 12 80% 14 93%
Yatirim Dangmani 4 27% 11 73%
Uzmanlarin Tahminleri 8 53% 11 73%
Toplam sayi: 306 138

Yerli finans portallarinda yatirnm kararlarini désiebilecek unsurlarin toplam

sayisi 306’dir. Yabanci portallarindaki toplam &&1'dir. Bu faktorlerin sayisini yerli

ve yabanci portallara oranlgimizda yerli ve yabanci portallar arasindaki féoddirgin

bir sekilde gérmemiz mumkdn.

Ilgili butuin faktorlerin yerli portallarda bulunmaké g1 = 306

Ilgili butiin faktorlerin yabanci portallarda bulunsikligi = 381
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Ortalama Hlgili butiin faktorlerin yerli portallarda bulunmalarr x 100 =_ 306

Ilgili butiin faktorlerin yabanci portallarda bulunsayilari 381

=% 80

Elde ettgimiz bu ortalama, incelemeye konu olan yabancinfsa portallarda
yerli finans portallara gére % 80 oraninda yatmiaren yatirnm kararini etkileyen
unsurlari barindirgani séyleyebiliriz. Oranin ytksek ¢cikmasi yerlidims portallarinin
yatirnmcilarin  bilgi ihtiyaclarini  karlamada yetersiz kalginin bir gostergesi

sayilabilir.

2. bélimde Karas@gu'nun yapms oldugu argtirma sonuclarinda bireysel
yatirrmcilarin bilgi ihtiyaclarindan bahsediktii Bu argtirmaya gore, bireysel
yatirirmcilar, % 78.8 oraniyla en ¢ok firmanin Uni@mem vermektedir. Firmanin iginde
bulundwgu endustri ile ilgili beklenti % 78.6, firma ilegili beklentiler % 78.4, firmanin

hisse senedinin performansi ise % 70.2 oranindadir.

Sirasiyla bu ihtiyaclari firmadaki son gahieler % 69.9, firmanin finansal
tablolar % 67.6, firma icin olasi riskler % 66t8rihi finansal veri % 57.7, ekonomik
durum hakkindaki bilgi % 52 izlemektedir.

Calismamiza konu olan yerli finans portallarinda biréyssirimcilara sunulan
bilgiler arasinda % 90 oranla hisse senedi fiyatlarhisse bgina kar olgturmaktadir.
Bu bilgilerin hemen arkasindan % 87 ile pazar rigtem miktari ve glem miktari

gelmektedir.

Karasiglu'nun incelemesinde bireysel yatirimcilar, hisseenedinin
performansina dair bilgilere % 70.2 oraninda ikgiyluyarken incelemeye konu olan

finans portallarinda hisse senetlerine ait bilghe0 oranindadir.
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Calsmamizda finansal analize yerli ve yabanci finanstglarinda % 37
oraninda yer verilngtir. Oysaki Karasiglu'nun incelemesinde bireysel yatirimcilarin
mali tablolara duydgu ihtiya¢ % 67.6°dir. Bu agidan bakigainda finans portallarinda

finansal analize daha fazla yer verebilir.

Piyasa analizine incelemeye konu olan finans partada % 80 oraninda yer

verilmisken Karasi@lu’'nun incelemesinde % 52 oranindadir.

Firmanin pazardaki durumuna ait bilgiler incelemekenu olan finans
portallarinda % 70 oraninda bulunurken Kargisimun incelemesinde firmanin icinde
bulundigu endustriye ait bilgiler % 78.6 oranindadir. Bunsoa gore gerek yerli

gerekse yabanci finans portallarinda bu konuya ttia yer verilebilir.

Genel olarak deerlendirildiginde Karasiglu'nun incelemesinde yer alan
bireysel yatirrmcilarin bilgi ihtiyaclari ile fingal portallarda yer alan bilgiler arasinda
farkhliklar s6z konusudur. Finansal portallardaelgsel yatirimcilarin bilgi ihtiyaclari
dikkate alinarak bu dwultudaki bilgilere yer verilebilir.

2.3 Finans Portallarinin Teknik Agidanincelenmesi

Yatirimcilarin bilgi ihtiyaglari, gcok ¢#li olmakla birlikte, yatinm kararlarinin
verilmesinde kullanilacak olan bu bilgilerin hakgiynaklardan elde edilgiive bu bilgi
kaynaklarinin kullanim derecesijphesiz en az bilgi ihtiyaclarinin belirlenmesi &ad
onemlidir. Cunkil, bu kaynak ya da kaynaklardaplasecak bilgilere yatirimcilarin
verdigi deger, ‘hisse senedi fiyatlari Gzerindeki’ etkileririgoir gostergedir.

Internette yer alan bilgilerin yatinmcinin giiveerisinde yaklgmasina olanak
veren c¢eitli yontemler olabilir. Buna 6rnek olarak finangadrtallarda yer alan ziyaretci
sayisl, guncellenme siresi, portallarda yer alalyildin kayn&ini gosterme,
yatirirmcilara gorsel veitsel imkanlar sunma, sik¢a sorulan sorular boltimiolmasi,

Onerilersikayetler kisminin olmasi kullaniciyla etkilen sgzlamak acisindan énemlidir.
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Tablolara ge¢cmeden ©nce tablolarda yer alan tekmkurlara dginelim.
Sglanan bilgilerin kayngini géstermefinansal portallarda yer alan bilgilerin hangi
kurum veya kurulgtan alindgini ifade etmektedir. Finansal bilgilerin aligdi
kaynginin gosterilmesi kullanicilara given vermek aglam oldukga ©6nemli bir

husustur.

Uyelik sistemiile yatirimcilarin tum piyasalarla ilgili verilerduyurular ve
haberler mail veya sms yoluyla anindglaamaktadir. Ayrica tyelik sistemiyle gunlik
bulten, hisse senedi yorumlari ve onerilerle ildpligilerin yatirimcilara aktariimasi
amaclanir. Kjiye 0Ozel portfdy olgturma, hesaplamalarin yapilmasiniglamak
amaclyla temel ve teknik analiz uygulamalari dalidyavantajlarn icerisinde yer
almaktadir. Bazi finans portallari Ucretsiz Uyediistemi sunarken bazilariysa Ucret
karsiligl bu hizmetleri sunmaktadirlar.

Oneri ve sikayetler bolimii kullanicilarin ilgili finans portali hakkindaki
disince ve gorglerini iletebilecgi bir ortamdir. Bu sayede kullanicilagkayetci
olduklari bir konuyu veya onerilerini burada paghilirler. Oneri vesikayetler bolumii
ilgili portalin eksikliklerinin giderilmesine veydaha etkin hizmet vermesine katkida

bulunurken kullanicilar acisindangmoitluk yaratacaktir.

Guncellenme siresindeternette sunulan bilgilerin gnda, yatirrmcinin dikkati
farkl noktalara odaklanabilir. Orgm yatinmci gercek zamanli sunulan verilerin
karsilastirmasini yapmak isteginde hizin 6nemini daha ¢ok anlamaktadir. Getgni
yatirnmcilar hisse senetlerini matbu evraklardadesa sabahlar ginde 1 kez olmak
kaydiyla takip edebiliyorlarkesimdi internet ortaminda sunulan bilgiler sayesinde
istedikleri anda hisse senetlerini internetten galddebilmektedirler. Bu nedenle
yatirimcilar, yatirnrm kararlarinin hegaanasinda gin icerisinde surekli yinelenen siteleri
tercih etmektedirler. Finans siteleri de bu beklent dikkate alarak surekli verilen

bilgiler Gzerinden guncellemeler yapmak zorundadir.

Ilgili finans portalinin ne kadar siklikla giinceld&gini gostermektedir. Bu

bilginin finans portalinda yer almasi gkwsuz yatirimcilar acgisindan ilgili finans
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portalina guven okmasini sglayacaktir. Bunun yani sira finans portalinda ylana
bilgiler ne kadar sik araliklarla gincellenirse ad&r cok kullanicisi olacaktir. Cunki
yatirrmcinin 1. bélimde finansal bilgilerin acikhaa kriterlerinde de belirtilgi tGzere

oncelikle gtincel ve gercek zamanh bilgiye ihtiyaardir.

Sikca sorulan sorular bélumundeullanicilar tarafindan sdrekli yoneltilen
sorular ve cevaplari ofturulmuwstur. Bu sayede kullanicilar vakit kaybetmeden

aradiklari cevaba uabilecekler ve gereksiz zaman kaybetmeyeceklerdir.

RSS yatirrmcininn kendisini sanki borsadaymgibi hissetmesine olanak veren

RSS hem g6ze hem kg yonelik enstrimanlara sahiptir.

Mobil servistebazi finans portallari kullanicilarina gincel bdg sms yoluyla

gondererek kullanicilarina anlik bilgigamaktadir.

Haber okunma sayisifinans portallarinda yer alan bilgilerin ka¢ defa
okund@gunu gosteren bir bilgidir. Bu bilginin finans pdtéaunda yer almasindaki amag

konunun 6nemi hakkinda yatirimciya ipucu vermebitifa

Duzeltme bazi durumlarda finans portallarinda yer alanileitde hata yapilngi
olabilir. Bu hatalar kullanicilar agisindan oneiid olsa 6nemsiz de olsa kullanicilara
‘dizeltme’ adi altinda verilmesi faydalidir. Yatneinin géztinde ilgili finans portalinin
degeri artmsg olur. SUphesiz hatasiz bir finans portalinin olmasi ideainhcak arada

bir yapilan hatalarin ‘dizeltme’ adi altinda kullafara sunulmasi da 6énemlidir.

Editorle canli kismind@e bir uzmanin belirli saatlerde internetten &aitilarin
sorularina hemen cevap verebilmesini ifade etmakt€dllanicilarin dargmak istedgi
konular veya sorular olgunda ‘editérle canl’ ikonuna tiklanginda aninda cevap
alinabilmektedir. Kullanicilara bu imkanlaringganmasi yatirirm kararlarinda interneti

daha etkin ve cezbedici bir konuma getirebilir.
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Video ile kullanicilara gorsellik de sunarak ilgilendiki konuya daha kolay

uyum sglamalari amaclanngtir.

RSS finans portallarindaki tim iceyin, sirekli guncellenen son haberlerin

otomatik olarak yatirimcilara yiaasini sglayan bir haber aki servisidir.

Incelemeye konu olan portallar arasinda stz korkriterlerin envanteri

asagidaki tabloda ¢ikarilngtir.

Tablo 11: incelemeye Konu Olan Finans Portallarinin Bazi Tekik Acilardan

Degerlendiriimesi

Finans Portallarindaki Bazi Teknik | Finans Portallarinda

Unsurlar Bulunma Sayisi %
Saslanan Bilgilerin Kayngini Gosterme 26 87%
Uyelik Sistemi 25 83%
Oneri veSikayetler Bolimii 24 80%
Guncellenme Siresi 18 60%
Sikc¢a Sorulan Sorular Bélumu 13 43%
RSS 10 33%
Mobil Servis 3 10%
Haber Okunma Sayisi 2 7%
Duzeltme 2 7%
Editorle Canli 1 3%
Video 1 3%




86

Sekil 7: Incelemeye Konu Olan Finans Portallarinda En Fazla 8unan Teknik

Unsurlar

90%-
80%- | O Saglanan Bilgilerin Kaynagini
70%| I Gosterme
60%- i m Uyelik Sistemi

) 50%- |

yozdeler . | 1 o Oneri ve Sikayetler Bolum
30%- |
20% 1 5 O Giincellenme Siresi
0% B Sik¢a Sorulan Sorular Bolimu
teknik unsurlar

Finans portallarindaki teknik unsurlar inceleiidde % 87’lik bir oranla en fazla

‘saglanan bilgilerin kaynguni gosterme’ bilgisinin yer algini gérmekteyiz.

Gerek yerli gerekse yabanci portallar gincellenedikt Ancak gtincellenme
sikligi acisindan farkliliklar s6z konusudincelemeye konu olan finans portallarinin
guncellenme sikin asagida tek tek ele alinmiolup, yabanci finans portallarinin
Turkiye'deki finans portallarina oranla daha sik kekilde gtincellengii sonucuna
varilmistir. Arastirmaya konu olan bazi finans sitelerindeki gureraklere ilgkin
bilgilere agagida yer verilmstir.

‘bigpara’ sitesinde hisse senedi verilerinin 3 #@aki Tahvil-Bono-Repo 6zet
verilerinin ise 15 dakika gecikmeli olarak portalgansitildgl yatirimcilara
belirtiimektedir.

‘isteyatirim’ sitesindelMKB hisse,endeks vBMKB haber verileri anlik; tahvil-

repo, serbest piyasa ve uluslararasi veriler eibatk. gecikmelidir.
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‘myborsa’da Sali ve Cuma gunleri glincellemeler yagktadir.

‘kobifinans’, ‘finans.mynet’ sitesinde herhangi biglincellenme ibaresine

rastlanmansgtir.

‘money.cnn’, ‘morningstar’, ‘marketwatch’ ve ‘bigatts.marketwatch’ siteleri
incelendginde ise Nasdaq borsa verilerinden 15 dakikgerdborsa verilerinden ise 20
dakika sonra otomatik olarak gincellenmekte gldbilgisi sayfanin alt tarafinda yer
almaktadir.

‘ft’ deki ve ‘bloomberg’deki butlin veriler borsadd® dakika gecikmeli olarak

verilmektedir.

‘smartmoney’ verileri borsa verilerinden 20 dakikgecikmeli olarak

verilmektedir.

‘hissenet'te yer alan butin bilgilerin ayri ayri ngillenme tarihleri yer

almaktadir ki bu bilgi yatirrmcilarin siteye bglacilarini olumlu yénde etkiler.

Finans portallarinda gmnan bilgilerin kayngini gostermestiphesiz yatirimci
acisindan bir given unsuru gturur. incelemeye konu olan 30 finans portalindan

26’sinda yani % 87’sinde bu bilginin verilmesi ollwaur.

Haber okunma sayisi sadece ‘borsamatik’ siteskobifinans’ sitelerinde yer
almaktadir. Aslinda bir haberin sik okunmasi veitays eklenecek ziyaretci sayisi
kullanicilar icin ilgili site hakkinda bir gostolusturabilir. Finans portalinin ¢cok fazla
ziyaretci olmasi, yatirirmcinin ihtiyaci olan bikgil sunuldgunun ve icegindeki
haberlerin guvenilir oldgunun gdstergesi sayilabilir. Bu nedenle finanstgilarina

‘ziyaretci sayisi’ eklenebilir.

Uyelik sistemi, gerek Tirkiye'deki finans portaliada gerekse yabanci finans

portallarinda toplam %83 gibi bir oranla mevcuttur.
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Tablo 12: incelemeye Konu Olan Yerli Finans Portallarin Bazi Eknik Unsurlar
Cercevesinde Dgerlendiriimesi

Web Sitesi Sayis|%
www.bigpara.com 6 |50%
www.borsamatik.com 6 |50%
www.isteyatirim.com 5 |42%
www.imkb.gov.tr 4 |33%
WWW.paragaranti.com 4 |33%
www. hisse.net 4 |33%
www.myborsa.com 4 |33%
www.kobifinans.com 3 |25%
www.borsanaliz.com 3 |25%
www.yfas.com.tr 3 |25%
www.finans.mynet.com| 2 |17%
www.persembe.com 2 |17%
www.albarakafinans.com 1 8%
www.fonbul.com 1 8%
www.finnet.com.tr -

Toplam 48

Teknik unsurlarin sayisi = 48

incelemede yer alan yerli finans portallarinin say1$5

Ortalama = Teknik unsurlarin sayisi = 48 =3,2

Incelemede yer alan yerli finans portallarinin sayis 15

Bu sonug, 11 teknik unsurdan ortalama olarak 3 siaine yerli finans

portallarinda bulunmakta olgunu goéstermektedir.

Ortalama = 3.% 100 = % 29
11
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Bu sonuca gore toplam teknik unsur sayisindan ¥%\&9li finans portallarinda
bulunmaktadir.Sekil 8'de de bu teknik unsurlarin yerli finans @ildrina dgihmi

mevcuttur.Simdi de yabanci finans portallarinda bulunan tekmikurlara bir bakalim.

Sekil 8: Teknik Unsurlari En Fazla Igeriginde Bulunduran Yerli Finans Portallari

50% -
45%
40%-
35%-+
30%-+
Yizdeler 25%-+
20%-
15%-
10%-
5%
0%-

O www.bigpara.com

B www.borsamatik.com
O www.isteyatirim.com
O www.imkb.gov.tr

B www.paragaranti.com

Yerli Finans Portallari
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Tablo 13: incelemeye Konu Olan Yabanci Finans Portallarin BaziTeknik
Unsurlar Cercevesinde Dgerlendiriimesi

Web Sitesi Sayisl | %
www.kiplinger.com 8 67%
www.ft.com/home/europe 8 67%
www.themotleyfool.com 7 58%
WWW.Mmoney.cnn.com I 58%
WWW.morningstar.com 7 58%
www.yahoofinance.com 6 50%
www.smartmoney.com 6 50%
www.marketwatch.com 6 50%
www.bigcharts.marketwatch.com 5 42%
www.getsmart.com 5 42%
www.bloomberg.com 5 42%
Www.americancentury.com 4 33%
www.quotes.freerealtime.com 4 33%
www.stockhouse.com 3 25%
www.us.etrade.com 2 17%
Toplam 83

Teknik unsurlarin toplami = 83

incelemede yer alan yabanci finans portallarinimssayl5

Ortalama = Teknik unsurlarin toplami 3 85.53

Incelemede yer alan yabanci finans portallarinimrssay 15

Bu sonug, 11 teknik unsurdan ortalama olarak 6 siaire yabanci finans

portallarinda bulunmakta olgunu goéstermektedir.

Ortalama = 5.53x 100 = % 50
11
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Bu sonuca bakil@ginda ise toplam teknik unsur sayisindan % 50’sy@hanci
finans portallarinda bulunmakta ofglinu goéruyoruz. Yerli finans portallarinda bulunan
teknik unsur oraniyla kaitastiriidiginda yerli finans portallarindan yakila 2 kati
kadar daha fazla teknik unsur bulugdou goriyoruz. Bu agidan da yerli finans

portallarinin yabanci finans portallarina gére arataha az oldgu ortadadir.

Sekil 9: Teknik Unsurlari En Fazla Igeriginde Bulunduran Yabanci Finans
Portallari

@ www.kiplinger.com

Teknik

m www.ft.com/home/europe
Unsurlar

O www.themotleyfool.com

O www.money.cnn.com

B www.morningstar.com

Yabanci Finans Portallari
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Tablo 14: Bazi Teknik Acilardan incelemeye Konu Olan Yerli ve Yabanci Finans

Portallarin Kar silastiriimasi

Yabanci

Yerli Finans Finans
Teknik Unsurlar Portali % Portali %
Guncellenme Sdresi 6 4000 12 80%
Salanan Bilgilerin Kayngini
Gosterme 11 73% 15 100%
Haber Okunma Sayisi 1 7% -
Uyelik Sistemi 11 73% 14 93%
Oneri veSikayetler Bolumii 10 67% 14 93%
Sikca Sorulan Sorular Boluma 6 0% 7 47%
RSS 2 13% 8 53%
Editorle Canli 1 7% -
Mobil Servis - 3 20%
Podcast - 5 33%
Video - 1 7%
Duzeltme - 2 13%
Toplam 48 81

Yerli finans portallarindaki teknik unsurlarin bolaa sikigl = 48

Yabancl finans portallarindaki teknik unsurlarinusma sikigl = 81

Ortalama dlgili bitlin teknik unsurlarin yerli portallarda lbuma sayilarx 100

Ilgili butuin teknik unsurlarin yabanci finans podainda bulunma sayilari

Tablodaki

sonuclardan yabanci

=48= % 59
81

portallarda yatidenen  glvenini

ve

memnuniyetini sglayabilecek kriterlerin yerli portallara gore dapéksek bir oranda
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ciktigini goruyoruz. Bu sonuglarin daha belirgin ggkilde ortaya konulmasi agisindan

tablodaki sonuclarin toplami alinip bir ortalamaeegdilmgtir.

3. YERLI ve YABANCI PORTALLARDA YER ALAN B iLGILERIN
ASIMETRIiK ENFORMASYON EKSENiNDE YORUM ve
DEGERLENDIRMESI

‘Bilgi’ unsuru piyasay! yonlendirir. Piyasada bigh dasilimi énemli bir yer
tutmaktadir. Yatinmcilarin dpu bir sekilde ve zamaninda bilgilendirilmesi, bilgi
kaynaklarina kolayca egbilmesinin sglanmasi halinde, yatirimci tasarruflarini
sermaye piyasas! araclarina yatirarak ekonomikikal&ya daha aktif bigekilde

katilimi sglanmg olacaktir.

Batin bu gelimelerle beraber daldir ki yatirnrmci yatirnm yaparken
gereksinim duydgu bilgiye hizli birsekilde ve guincel haliyle intiya¢ duydnternetin
yaygin kullanimiyla birlikte, yatirimcilar arzu igteri bilgiye aninda ulgabilmektedir.

Internetin gelimesi ile birlikte 6zel verilere ugaak, bilgi farkliliklarinin
azalmasinda onemli bir rol oynamaktadir. Ancak rimé& bilgileri daha kolay
ulasilabilir yapsa da onun Kkalitesini ya da veri analiz kalitesini arttirmasi
beklenmemelidir. Bilgiye ukamanin daha diik maliyeti ile birlikte bilgiyi
yorumlamadaki kalite, sermaye piyasalarinda onémlfaktordir.insan sermayesi de

fiziksel sermaye kadar 6nemli hale gelmektedir.

Finansal verilerin dgru ve zamaninda sunulmasinin yani sira verilenléuig
kalitesi de ¢cok 6nemli bir faktordur. Yatinnmcilakarar alma mekanizmalarini harekete

gecirebilmesi acisindan bilgilerin yatirimcilarimiyaclarina cevap vermesi gerekir.

Yabanci finans portallarinda ‘Bireysel Finans’ miadiyer almaktadir.
Tarkiye’deki mevcut finans portallarinda bu konetsrli seviyede daldir. Bireysel

Finans ile ilgili detayli bilgilere daha once 2.lin@de dginilmisti. Turkiye gibi
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ekonomisi geimekte olan bir tlke icin bu konunun énem kazanmyasrimcilar icin

faydali olabilir.

Yeni yasalgan mortgage ile birlikte yatirimcilar, yerli finapsrtallarinda daha
fazla bilgiye ihtiya¢ duyacaklardir. Yerli finansogpallarinda konu ile ilgili detayh

bilgilere yer verilebilir.

Hava durumu, bir¢cok finans portalinda yer almamaikisOysaki iklimsartlari

da borsayi etkileyen bir unsurdur (Yildinm, 200®), Ocak 2007 igin agiklanan
enflasyon rakami bunun en gizel kaniti olarak gisibdir. Piyasalarin beklenti
ortalamasi aylik yizde 0.33 artken gerceklgme bunun tam ¢ kati dizeyinde, yizde
1 oldu. Bunun da temel nedeni yuzde 4.44 artan @wddlariydi. Gida fiyatlarini
arttiran etken de kuraklikti, gmurlarin mevsim ortalamalarinin tgte biri dizeyinde
seyretmesiydi. Nitekimsilenmem§ gida drtnleri haric hesaplanan cekirdek enflasyon
ocak ayinda 0.22 dus gosterdi. Ancak nedeni iklim @sikligi de olsa, sonucta
enflasyonu yikseltiyor. Kuraldin devami ve yaz aylarinda da surmesi bekleniyor.
Buna gore yaz aylarinda enflayonu sdien domates fiyatlari bu kez ters etki
yapabilecek (Yildirim, 2007, 9).

Yatirimcilarin guvenini ve memnuniyetini @amak amaciyla yerel portallarin
yabanci portallara gore glik dizeyde kalgn gortlmektedir. Yerli finans portallar
kullaniciyla etkilgimi saglamak, given ortamini ofturmak amacityla daha sik

guncellenmy ve farkli araclar sunarak internet kullanimini aalktif hale getirebilir.

Yabanci portallardaki gibi bilgi verilmesi baz abilir. Dikkat edilirse yabanci
portallarda yer alan bilgiler her acidan yerli fasaportallarindaki bilgilerden oldukca
fazladir. Bu sonuclar da yabanci finans portallaryatirim olgusuna ne derecede 6nem

verdigini gostermektedir.

Sermaye piyasalarinda da duzenleyici kurumlarin gdlarda hassasiyetle
Uzerinde durdgu konu, piyasa katilimcilarinin gau ve guvenilir bilgilere zamaninda

ulasmasini sglayabilmektir. Borsalar, yatirrmci kararlarinda tnetsiyan ve
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sirketlerden gelen haberlerin kamuya duyurulmasindaterneti etkin olarak

kullanmaktadirlar. Bu amaci®yKB ‘Kamuyu Aydinlatma Projesi’ olgturmustur.

Bu platform, yatinmcilarirsirketler tarafindan génderilen bilgiye aninda, her
zaman ve her yerden gm sansina sahip olmalarini amaglamaktadir. Bu amacgla;
sermaye piyasalarindglam goren halka acifirketlerin ve tum araci kuruglarin mali
tablolarinin, 6zel durum agiklamalarinin vegeti bildirimlerinin bilgisayar glari
Uzerinden elektronik imza teknolojisi kullanilaraddvenli bir sekilde iletiimesini
hedefleyen Kamuyu Aydinlatma Platformu SPK WIKB tarafindan ortaklga
gerceklatirilmi stir. TiUm baimsiz denetingirketleri de ilgili mali tablolari imzalamakla
sinirli olmak kguluyla KAP kapsaminda yer almaktadiMKB Arastirma Mudurligu,
1997, 52).

Yatirimcilar, yatirnm karari alirkenglétmelerin finansal raporlarini inceleme
ihtiyaci duyarlar. Gejimis sermaye piyasalarina sahip bircok llkede finatedablar,
yatirimcilar tarafindan dizenli olarak takip edikteglir. Bu nedenle finansal tablolarin
internette yayinlanmasi hizla gefiektedir. Bu bglamda yerli finans sitelerinde de

finansal raporlarin yayinlanmasi yaygstialabilir.

Ustiinde durulmasi gerekengdi bir husus da denetim raporlaridgirketler
hizli bir sekilde internette finansal raporlamay! benimserk#gnetim raporlarini da

cesitli bicimlerde web sitelerinde yayinlamaktadirlar.

Turkiye'de sirketlerin web sitelerinde finansal tablo yayinlamranini gekmis
ulke sonuclarina gore oldukga sdit dizeydedir. Turkiye'de bilgi teknolojisindeki
gelismelerin, kamunun aydinlatiimasi ve sermaye piyasasgelsmesi yoninde

kullanimini yok denecek kadar azdir.

" Kamunun aydinlatiimasi " ilkesinin temel amactigencilari riskten korumak
degil, riske kagl bilinclendirmektir. Yatirimcilar guinimuizartlarinda daha da
bilinclenerek kendilerinin aydinlatiimasi yonindeba sarf etmekte, aydinlatici

fonksiyonu geni olan ortamlardan faydalanma yoluna gitmektedirlig@a iletsim
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ortaminda sunulan bilgilerin zamanh ve fiyatlaagngiyan bilgi olmasi yatirimcilar igin

onemlidir.

Gunumuizde vyatirnmci interneti bir bilgi edinme araglarak goérmekte
oldugundan finans portallarini kullanabilmektedir. Demetnekanizmasinin ¢cok fazla
islemedgi gerekgesiyle bu durumun yatirimcilarl gdar edecgini diusinmekteyiz.
Sermaye Piyasasi U#KB'ye yani lilke ekonomisine de zarar verecektikoBomik
kalkinmamizi engelleyici bir unsurdur. Bu nedenknetrik enformasyonu en aza
indirecek bir platform olgturulabilir. Bunun icin Sermaye Piyasasi KB gerekli alt
yaplyl olwturup, c¢aitli yaptinmlar uygulayabilirler. Dolayisiyla bu ratirma,
diizenleyicileri de harekete gecgirmesi bakimindaendnbir konudur.

Firmalar yatirimcilar icin gerekli olan ancak yaga sinirlandiriimanmy ve
duyurulmasi gerekli finansal bilgiler aninda interrkanaliyla veya der iletisim

araclariyla duyurulabilir.

Faaliyet raporlarinin detayli olmasa da anglikiar altinda bretrler halinde

yatirimci kitlelere ulgtirnlabilir.

Araci kurumlar méterilerine yasada zorunluluk olmasa da periyodiktdoii

yayinlarina girlik vererek yatirimcilarini aydinlatma yoluna gjdlirler.

Bu inceleme yerli ve yabanci portallarin bireysafiygmcilarin bilgi ihtiyaglarini
beklenen kalite acisindan, ga ve guncel bilgiler bakimindan kaastiriimasi
neticesinde Turkiye acisindan da Sermaye Piyas@si’asimetrik enformasyon
olmaksizin,  yatirmcilarin etkin bigekilde yatirnm yapabildikleri bir ortam
olusturulmasina katkida bulunmak, piyasa dizenleyicidrarekete gecirebilmek igin

hazirlanmgtir.
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SONUC

Yatirirmci sermaye piyasasinin temges8i olmakta ve tasarruflarin kaynaklara
aktarim glevi yatinmcinin verdii kararlar sonucunda sermaye piyasas! araglarina
yapilan vyatirimlarla gercelgmektedir. Yatirnmcinin ufku, sermaye piyasasinin
gelisimini saglamaktadir. Yatirirmcinin sermaye piyasasi Uzeribdeygsun etkisini
surdurebilmesi icin piyasanin guven, aciklik veakhlnk ilkelerinin dsina ¢cikmaksizin
calismasi gerekmektedir. Turkiye’de sermaye piyasassgekte olan, esnek, her gecen
guin enstriman e#lili gi artan ve bu anlamda para piyasasinin 6niine geglam bir
piyasadir. Burada onemli olan her iki piyasa o&beiti arasindaki ilegimin ve bilgi
akisinin  gerektgi sekilde sglanmasi ve her seyden ©Once yatirimcilarin

bilinclendirilmesidir.

Gunumuzde teknoloji hizla gefhektedir. Teknolojideki hizli gedineler,
hayatimizi her yodnden etkilggli gibi ‘ekonomi’ alaninda da oldukga ilerleme

kaydetmgtir. Sermaye piyasasinin etkin gatasinda en dnemli unsur ilgindir.

Ozellikle gundelik ekonomik yam icerisinde yer alan birimlerde mevcut
bilgilere gecnmg donemlere nazaran daha ucuz ve kolay olarakmaain yollarini
¢b6zmis olmakla birlikte bilginin ekonomi icerisinde birkey ve birimler arasindasisiz
dagilimi, bilginin edinimi ve bilgilerin dgru deserlendirilmesi buyuk bir sorundur.

Ayni ekonomik cevre icerisinde yer alan en az gaftan birinin, dier taraf ya
da taraflardan daha gigik bir bilgiye sahip olmasi, bilgiye sahip olargikin yer aldgi
ekonomik cevrelerde ger yer alan oyuncularin aleyhine ve kendi lehine

yonlendirebilmesine imkan g@maktadir.

Yatirimcilarin sermaye piyasasinda guvenle hare#tebilmeleri yatirrmcilar ve
ekonominin sghigi yonunden oOnemlidir. Bu given ortami da piyasadsdiryn
yapanlarin c¢gtli konularda aydinlatiimasi ile olmaktadir. Geégtiiz yillarda bazi
sirketlerin kendi haklarinda gerge uymayan bilgileri kamuoyuna yaymak suretiyle

hisse senetleri haksiz bir fiyat yikseicine sokmylar daha sonra da yatirimcilari zor
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durumda birakmglardir. Sirketlerin durumunu oldgundan daha kotl gostererek hisse
senedi fiyatlarini dfurerek halkin elindeki hisse senetlerini toplaygrketler de

goralmstar.

Batin bunlari 6nlemek ve yatirimcilari, yaptiklagatirimlarda, yatirim
araclariyla ilgili bilgiler yoninden desteklemekniaciklik ve asimetrik enformasyon

probleminin giderilmesi gerekir.

Yapms oldusumuz bu cabma asimetrik enformasyon ekseninde yerli ve
yabanci finans portallarini kalastirarak, oran analizi kullanarak sonuglar ¢ikarmak
piyasa duzenleyicileri ve ilgili merciilere ekondrkalkinmamizi engelleyen bu unsur

icin ¢Ozum Onerileri sunmak maksadiyla hazirlagmi

Bu incelememiz bu amac cercevesinde 3 bolimdesmalktadir. Birinci
bolimde, sermaye piyasasi’'ndaki finansal bilgiletiymcilar acisindan incelenerek
finansal bilgilerde bulunmasi gereken niteliklereiinde durulmstur. Sermaye
piyasasi’'nda finansal bilgi agiklamada kullanilagkrolojiler ile finansal bilgilerin
internet ortamina aktariimasi ve son olarak dana&bilgilerde denetim fonksiyonuna
deginilmisti. Bu boélumde c¢admamiza siklikga kullangimiz temel kavramlar

tanimlanmgtir.

Ikinci bolumde, yatirimcilarin yatirim kararlarinbidgi kullanim stireci, yatirim
kararlarina etki eden faktorler ile birlikte asimietenformasyon sorunu ve asimetrik
enformasyonun yatirirm Kkararlarina etkisi ele algtmi Asimetrik enformasyonun
gecici yatirrm amaciyla yatirrm yapan yatirimcilgm yatinm kararlarina etkileri

incelenmitir.

Ucuincti boliimde ise internet ortaminda yatirimcikilgi aciklama araci olarak
yerli ve yabanci finans portallarina yonelik asinkeenformasyon sorunu ekseninde
karsilastirmall bir aratirma yapilmgtir. Karsilastirmamizda yerli ve yabanci portallar
temelinde analiz yapilmi ve Tuarkiye kaynakli finans portallarinda asimetrik

enformasyonu en aza indirgeyici 6neriler giedimi stir
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Sonu¢ olarak , tlkemizdeki bireysel yatirimcilakarunmasi esas alinarak |,
bilgiye ulssmada c¢ekilen zorluklarin en aza indirilmesi gerekmadir. Boylece
enformasyonun simetrik olarak giligl ve " given " unsurunun temelini gturdugu

bir sermaye piyasasi meydana getirglmiacaktir.
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