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Sosyal medya kullanimiyla finans iliskisi oldukg¢a yeni bir arastirma alanidir. Bu ¢aligmanin amaci, internet ve son
yillarda kullanimmin ¢ok yayginlastigi sosyal medya platformlarinin sirketler, yatirimcilar ve finansal araglar tizerindeki
etkisine 151k tutmaktir. Yapilan literatiir incelemesinde, ¢ok ¢esitli sosyal medya platformlarinda yer alan iletiler, begeniler ve
yorumlarin finansal enstriimanlari, borsa endekslerini ve yatirimcilar: etkiledigi goriilmiistiir. Bilgiye erisimi kolaylastiran ve
¢ok fazla miktarda bilgi barindiran sosyal medya mecralarinda haber sitelerinin, analistlerin, yatirim bankacilarinin ve portfoy
yoneticilerinin gonderdikleri iletilerin giiniimiizde ¢esitli web siteleri tarafindan takip edilmesi, frekans ve egilimlerinin
Olciilmesi bu platformlarin yatirimeilar ile sirketler i¢in 6nemini ortaya koyan ve s6z konusu platformlarin genis bir bakis
agistyla ele alinmasi gerektigini gosteren gelismelerdendir. Bu baglamda, ¢aligmada genel olarak sosyal medya kavramindan
bahsedilmis daha sonra diinyada internet ve sosyal medya ile finans iligkisini ele alan ¢aligmalar ¢esitli gruplara ayrilarak
aciklanmig son olarak bu ¢aligmalardan yola ¢ikilarak genel bir degerlendirme yapilmig ve sirketlere tavsiyeler verilmistir.
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ABSTRACT

Relationship between social media and finance is a quite new research area. Aim of the study is to light the effect of
internet and social media that become popular recent years on firms, investors and financial instruments. According to literatiire
review, messages, likes and comments on various social media platforms have an impact on financial instruments, stock market
indices and investors. The fact that messagessent by news sites, analysts, investment bankers and portfolio managers are now
followed by various websites and their frequency and trends are measured reveals the importance of these platforms for
investors and companies and demonstrates the importance of these platforms in a broader context in social media channels
facilitating information Access and containing a large amount of data. In this context, social media concept is mentioned than
studies that discuss relationship between social media and finance are explained by categorising and finally based on these
studies a general evaluation is carried out and given advices to companies.
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GIRIS

Sosyal medya cok cesitli sekillerde ifade edilmis olsa da genel olarak, “Web 2.0'in kullanict
hizmetine sunulmaswla birlikte, tek yonlii bilgi paylasimindan, c¢ift tarafli ve es zamanl bilgi
paylasimina ulasilmasin saglayan medya sistemi” seklinde tanimlanmaktadir. Sosyal medya geleneksel
medyadan erisim, erisilebilirlik, kullanilirlik, yenilik, kalicilik ve Ozgiirlik gibi basliklarda
toplanabilecek sekilde ayrilmaktadir (https://tr.wikipedia.org/wiki/Sosyal_medya, 16.04.2015). Sosyal
medyada bireylerin 6zgiir bir tartisma ortami i¢inde olmasi, kullanicilar ile firmalarin iletisim agin
gi¢lendirmektedir (Vural vd., 2021). Sosyal ag verilerinin kullanimi faydali gelismelere katki
saglayacag1 gibi iyi bir eliminasyon olmadiginda zararli sonuglarda dogurabilecektir (Cetiner ve
Cilingirtiirk, 2019). Ekonomik hayat i¢inde sosyal medya kullaniminin; kisitlama olmaksizin yapilan
yorumlarn risk unsuru olmasi, muhaliflerin hemfikirligi, hisse fiyatlarinin diigsmesine sebep olarak firma
tinlerine zarar verici i¢erikleri barindirmasi gibi negatif yonleri ve bilgi arayanlarin sosyal medyay1 daha
objektif bir bilgi kaynagi olarak algilamasi, firmalar i¢in ¢evrimici ortamda yer alan olumsuz ifadeleri
izleme imkani vermesi ve kurumlarin miisterilerle olan iligkilerini gelistirmesi gibi pozitif yonleri
bulunmaktadir (Dotson, 2004).

Genellikle internet ve sosyal medya kullanimi pazarlama disiplini ¢ergevesinde arastirmalara
konu olsa da bu platformlarin finans camiasindaki yeri de son yillarda tartisilmaya baglanmigtir. Sosyal
medya ve finans iligkisi gerekli incelemeler ile koordine edildiginde finansal performansa saglikli
kazanimlar saglayacaktir (Pamukguoglu, 2019). Blog, forum, vloglar ile g¢esitli sosyal medya
platformlarinda finans profesyonelleri ve yatirimeilar yer almakta ve s6z konusu aktorler tarafindan
sirketler, iiriinler, finansal araglar ve finansal piyasalar hakkinda sayist milyonlar1 bulan goriisler
paylasilarak yorumlar yapilmaktadir. S6z konusu aktorlerin paylasimlari olumlu ya da olumsuz yonde
birbirlerini etkilemekte ve bu durum nihai olarak finansal araglar, finansal piyasalar ve sirket imajlarina
yansimaktadir. Yapilan literatiir incelemesinde, Tiirkiye’de bu alanda sinirli ¢alisma gerceklestirildigi
ve s0z konusu c¢aligmalarin sirketlerin finansal performanslariyla ilgili ampirik ¢aligmalar oldugu
gorlilmiistiir. Tim bu agiklamalar 15181nda, ¢alismanin 6nemi, sosyal medya ve internet kullanimin
finansal sistem i¢indeki yeri ve 6nemini biitiinciil olarak ele almasindan gelmektedir.

N3

Calisma i¢in “financial performance and social media”, “finance and social media”, “social
media’s usage in financial industry”, “social media and investors” gibi arama terimleri kullanilarak
literatiir incelemesi gergeklestirilmistir. Finans literatiiriinde internet ve sosyal medyayla ilgili yapilan
caligmalar teorik olanlar ve kullanilan gesitli internet platformlarina gore ayrilarak yapilan ampirik

caligmalar olmak tlizere gruplandirilarak asagida agiklanmustir.

1. TEORIK CALISMALAR
Bahir (2011)’in ¢alismasinda sosyal medyanin 6nemi, firmalarin sosyal medyaya nasil dahil

olacagi ve bu platformda ne gibi faaliyetler gerceklestirilebilecegi tartisilmistir. Sosyal medyanin i
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diinyasi i¢in yeni bir alan oldugu ve burada organizasyonlarla organizasyonlar, organizasyonlarla kisiler
ve kisilerarasi iletisime olanak saglandig: dile getirilmistir. Sosyal medyanin yatirimcilarin bir mesajla
tartisma ya da konusma baslattiklar1 bloglar, bir¢ok bilgi kaynagini bir araya getiren ve biitiinciil sekilde
sunan siteler olan mashuplar, tim kullanicilar tarafindan erisilip paylasilabilen bilgiler ve bu bilgilerin
giincellenebildigi wikiler ve video paylasimlarmin yer aldigi vloglar seklinde bir¢ok farkli tiire
ayrildiginin iizerinde durulmustur. Radyonun 38 yilda 50 milyon dinleyiciye, televizyonun 13 yilda 50
milyon izleyiciye ulasabildigi ancak internetin sadece 4 yilda 50 milyon katilimciya sahip oldugu ve
Facebook’un bu sayiya sadece bir buguk yilda ulastigi vurgulanmistir. Isletmelerin sadece sosyal
medyada yer almak icin kendi web sitelerini olusturmalar1 ya da twitter, facebook gibi sitelerde
gelisigiizel yer almalarinin kendilerine bir deger katmayacagi One siiriilmiis, bu platformlardan
miisterilerin izlenimlerini, isteklerini gozlemleyip dikkate almalar1 gerektigi hatta onlarla karsilikli
iletisimde bulunmalar1 gerektigi vurgulanmistir. Sosyal medyanin isletme faaliyetlerine etkisinin
saglikl sekilde gozlemlenebilmesi igin firmalarin 6nce giiglii bir sosyal medya stratejisi olusturmasi
gerektigi bu stratejilerin miisterilerle iligki, igsel siiregler ve firmalarin 6grenme ve biiylime konularini
icermesi gerektigi savunulmustur.

Balnaves (2012), ¢aligmasinda geleneksel finansal kurumlara ve sisteme alternatif olarak
Amerika, Ingiltere gibi iilkelerde uygulanan kisiden kisiye borg alip-verme sitelerinin bankalar gibi
geleneksel hizmet sunan finansal kurumlarin faaliyetlerine etkisini tartigmistir. ingiltere’de zopa.com,
Amerika’da kiva.org- prosper.com, Avustralya’da iGric.com ve lending hub gibi sosyal ortamda
faaliyette bulunan fon talep edenlere uygun maliyetle kaynak ve fon arz edenlere makul oranda getiri
saglayan, finansal tavsiyeler barindiran, uygun yatirimciyla fon talep edenleri bulusturarak finansal
hizmet sunan sitelerin bankalarm etkinligini etkiledigi ©One siiriilmiistlir. Geleneksel bankalarm
pazarlama ve reklam faaliyetleri disinda, miisterilerle temas edebilmeleri i¢in sosyal medyada
miisterilerine hizmet sunmalar1 gerektigi ifade edilmistir. Avustralya’da Commonwealth Bank’in
Koching isimli uygulamasiyla miisterilerine sosyal medya iizerinden hizmet sundugu, bu uygulamayla
banka miisterilerinin Facebook’ta 6zel bir kodla bu mecra tizerinden hesap islemleri yapabildigine
deginilmistir. Sonug¢ olarak calismada, bankalarin ¢esitli finansal hizmetleri sosyal medya {izerinden
miisterilerine sunarak onlarla daha etkin temas kurmasi gerektigi ve boylece faaliyetlerini daha etkin
sekilde siirdiirebilecekleri 6ne sliriilmiistiir.

Mctaggart ve Benina (2014) tarafindan yapilan ¢alismada, sosyal medya kullaniminin
kurumlarin miisterileriyle etkin bir iletisim kurma ve etkin pazarlama yolu olduguna deginilmistir.
Calismada, Amerika’daki en biiyiik kuruluslarin %74’iiniin sosyal medyada hesaplarinin olmasinin yani
sira s6z konusu mecralarin iyi yanlart ve igerdigi riskler de vurgulanmigtir. JP Morgan Chase ile ilgili
olarak 2008 finansal krizi sirasinda #AskJPM etiketiyle kurulusa sosyal medya kullanicilari tarafindan
yoneltilen kontrolsiiz sorularin bankayi zor duruma diislirdigii 6rnegi verilmistir. Bunlardan yola
¢ikarak Amerikan bankacilik denetleme otoritesi olan Federal Finans Kurumlar Teftis Konseyi

(FFIEC)’nin finansal kurumlar i¢in sosyal medya kullanimiyla ilgili risk yonetim rehberi yayimladigi,
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bu rehberin gereklilik ya da kurallar getirmek yerine kilavuz niteliginde oldugu vurgulanmistir.
FFIEC’ye gore finansal kurumlarin kredi miisterilerinin sosyal medyada renk, cinsiyet, milliyet, inang
gibi bircok 6zel bilgilerinin yer aldig1 ve kredilendirme siirecinde bu bilgilerin kullanilmamasi gerektigi;
sosyal medyada yer alan kullanicilarin sorular1 ya da gercek disi1 bilgi paylasimlarina karst bu mecray1
siki bir sekilde izlemeleri gerektigi, eger bankalara iiclincii parti seklinde hizmet veren kurumlar varsa
bu hizmet saglayicilarinin da sosyal medyadaki tutumlar1 incelenmeli ve kotii amacl yazilimlara karsi
da onlem almalar1 gerektiginin salik verildigi tizerinde durulmustur. FFIEC’ye gore basarili bir risk
yonetim programinin:
» Bankalarin sosyal medya stratejilerinin stratejik amaglara ulasmada nasil katkida bulundugunun
banka yonetim kurullar1 ve {ist yonetimleri tarafindan irdelenmesi,
» Kanunlara ve diizenlemelere uygun sekilde sosyal medya politika ve prosediirlerinin
belirlenmesi,
«  Ugiincii parti hizmeti verenlerin se¢imi ve yonetimi konusunda bir risk yonetim siireci,
* Banka ¢alisanlariin sosyal medyay: kullanimiyla ilgili egitim programlari,
* Sosyal medya kullaniminin etkinligini degerlendirmek i¢in uzmanlar tarafindan yonetim kurulu
ve Ust yoneticilere uygun raporlar sunulmasini igermesi gerektigi calismada vurgulanmustir.
Zhang ve Vos (2014), caligmalarinda uluslararasi firmalarin sosyal medyay1 takip etme
nedenleri, takip metotlart ve sosyal medyay:1 takip ederken karsilastiklart ggliikleri ele almustir.
Akademik literatiirde yaygin olarak bahsedilen sebep, metot ve giicliikler derlenmistir. Bilisim ve
teknolojideki gelismelerle birlikte sosyal medyanin ticari degerler iizerinde biiyiik bir etkiye sahip
oldugu, bu mecrada daha ¢ok kullanicinin yer almasiyla birlikte burada bahsedilen konularin hizla
yayildig1 ve bunun uluslararasi sirketleri 6nemli Sl¢lide etkiledigi vurgulanmustir. Sirketlerin karh
islemlerini strdiirebilmeleri i¢in sosyal medyada yer alan kendilerini ilgilendiren konular1 erken
zamanda yakalayarak finansal ve firma tniiyle ilgili kayiplar1 6nleyebilmek igin bu konularin etki ve
degerini tahmin etmeleri gerektigine dikkat c¢ekilmistir. Firmalarin sosyal medyay1 takip etmelerinin
oncelikli nedenlerinin miisterileri dinlemek ve bu mecra yoluyla onlarla iletisime gecebilmek,
markalarint korumak ve marka degeri yaratmak oldugu; sosyal medyay: takipte kullanilan yaygin
metotlarin anahtar kelime aramasi yapma, mesajlar1 dogru anlamak i¢in tematik analizler ve duyarlilik
analizi uygulama ile kelime frekans analizi yapma oldugu ortaya konulmustur. Sirketlerin sosyal
medyay1 takip ve izlemede karsilastigi en biiyiik zorluklarin metotlarin karmasikligi ve degisimi, takibin

yiiksek maliyeti ve firmalara getirisinin belirsizligi ile etik problemler oldugu ortaya konulmustur.

2. SOSYAL MEDYA KULLANIMIYLA ILGILI GORUSLERI ARASTIRAN CALISMALAR
Tattersall (2012), calismasinda ¢ok farkli faaliyetlerde bulunan firmalarin giderek artan bir

hizda yeni teknolojileri uygulayip bunlara ayak uydurdugu ve yatirim yonetimi sirketleriyle yatirim

yoneticilerinin de buna déhil oldugunu 6ne siirmiistiir. Sosyal medya kullanimmnin g¢evrimigi bilgi

dagitimi1 da denen bulut bilisim sistemleri, mobil teknolojiler ve ¢ok biiyiik bilgi ve veri tabanlariyla
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birlikte son yillarda yeni teknoloji kavraminin igerisinde yer aldigi vurgulanmistir. Sosyal medyanin
kilit 6zellikleri olarak kullanicilar tarafindan yaratilan igeriklere sahip oldugu, ¢ok fazla katilimcinin yer
aldigr ve bu katilimcilarin herhangi bir zamanda ve yerde goze carpacak konulari isleyebildigi
vurgulanmustir. 2011 yilinin 3. ¢eyreginde 23 yatirim yonetimi sirketinin yeni teknolojileri uygulama
diizeyi ve nedenleri incelenmis ve sirketlerin sosyal medyay1 kullanmada kendilerini markalastirma ve
halkla iliski kurmanin en biiyiik etken oldugu sonucuna varilmistir. Diinyanin en biiyiik yatirim yonetim
sirketlerinden olan Vangard’in twitter’1 takipgilerinin daha iyi yatirimcilar olmalar1 yolunda onlar
bilgilendirmek, onlardan gelen soru ve yorumlari gérebilmek ve yatirimeilarin ihtiyag ve isteklerini
anlama kapasitelerini gelistirmek i¢in kullandiklar1 agiklanmistir. Uluslararast yatirim yénetim sirketi
olan M&G’ nin resmi blogunda sirkete ait goriisleri bor¢ senedi yatirimcilariyla paylagsmak ve
borglanma piyasasi hakkinda profesyonel yatirimcilarla fikir aligverisinde bulunmak igin sosyal
medyay1 kullandiklarini beyan ettikleri vurgulanmistir. Sosyal medyanin éneminin tiim sirketler igin
giderek artacagi ve soz konusu sirketlerin paydaslariyla iletisimde bariyerleri kirmak i¢in bu platformun
bir yol olacagi ileri stiriilmiistiir.

Lujiza (2012) tarafindan yapilan ¢alismada Giliney Afrika Johennesburg Menkul Kiymet
piyasasinda yer alan 13 sirketin yatinmer iliskilerinde sosyal medya kullanimi ve sosyal medyanin
yarattig1 firsatlarla igerdigi tehditlerin neler oldugu séz konusu sirketlerin {ist diizey yoneticileriyle
yapilan miilakatla giin 1s18ina g¢ikarilmaya c¢aligilmigtir. Sirketlerin %69 unun formiile edilmis bir
yatirimel iligkisi stratejisinin, %54’ linlin formiile edilmis bir sosyal medya stratejisi oldugu ortaya
konulmusgtur. Calismada yatirimc iligkilerinin gelistirilmesinde sosyal medya kullanimiyla ilgili
firmalarin farkli goriiglere sahip oldugu ortaya cikarilmistir. Yapilan miilakatlarla sosyal medyanin
yatirimer iligkilerinde yasal olarak diizenlenmemis bir iletisim kanali oldugu, firmalarin bu mecra
iizerinde kontrol saglayamadigi i¢in firmalar i¢in riskli oldugu ve twitter ve facebook gibi platformlarda
sadece firmalarin kendi takipgilerine ulasabildigi i¢in bu mecranin bir anlam ifade etmedigi gibi negatif;,
sosyal medya yoluyla yatirimcilardan geri besleme alindig1 ve informal bir iletisim yolu sagladigi, ayrica
ek bir bilgilendirme kanali olarak firmalarin durumlariyla ilgili seffaflik prensibine uygun olarak
alternatif bilgi saglama yolu olarak goriildiigii ve bunun da yatirimci dikkatini arttirabilecegi gibi pozitif
goriisler ortaya konulmustur.

Chaudhry ve Alansari (2013), aragtirmalarinda brokerlar, yatirim danismanlari, hisse analistleri
gibi yatirim profesyonellerinden yatirim kararlari almak igin bilgiyi nerelerden aldigi, hangi kaynaklari
tercih ettigi, bilgiye erismede ne gibi zorluklarla karsilastiklari gibi sorulara cevap aramistir. Kuveytteki
100 yatirim sirketine ¢evrimici olarak gonderilen anketlerden 43 geri dontis alinmistir. Cevaplayicilarin
bilgi kaynaklarinin 6nemi hakkindaki algilari siralamasinda web siteleri ilk sirada yer alirken bloglar ve
wikiler gibi sosyal medya platformlarinin 11 ve facebook-twitter gibi sosyal paylasim sitelerinin son
sirada yer aldigi gozlemlenmistir. Bununla beraber yatirim kararlari ig¢in sosyal medyanin énemi alt
siralarda olsa da yatirnm profesyonellerinin bilgilere ulasmada facebook-twitter gibi sosyal medya

platformlarin1 her giin kullananlarin orami %51,9, haftalik kullananlarin orami %18,5, ayda bir
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kullananlar %18,5, 3 ayda bir kullananlar %11,1, 6 ayda bir kullananlar %7,4 olarak gézlemlenmis,
bloglar ve wikiler gibi sosyal medya platformlarini giinliik olarak kullananlarin oraninin da %40 oldugu
sonucuna ulagilmistir.

3. FACEBOOK, TWITTER ve LINKEDIN BAZ ALINARAK YAPILAN CALISMALAR

Bolen ve Mao (2011), arastirmalarini, yatirimcilarin her zaman rasyonel davranmadiklari,
duygulartyla hareket edebildikleri temelinden yola ¢ikilarak yiiriitmiistiir. 2008 y1l1 icin Amerika’da 2.7
milyon kullaniciya ait twitter iletisi iki farkli icerik analizine tabi tutulmustur. Insanlarin ruh halini
belirlemeye yonelik bu metotlardan G.P.O.M.S modeli kullanilarak ruh halleri sakin, tetikte, emin,
heyecanli, nazik ve mutlu olarak ayrilmis, ikinci yol olarak cesitli iiniversitelerdeki arastirmacilar
tarafindan gelistirilmis olan OpinionFinder (OF) modeli kullanilarak toplumsal ruh hali mutlu ve mutsuz
olarak ayrilmistir. Sosyal ruh hali ve Dow Jones Endiistri Endeksi kapanig degerleri dalgalanmalari
giinliilk zaman serileriyle ortaya konulmustur. Daha sonra bu verilere Grenger nedensellik testi ve
bulanik sinir aglart modeli uygulanarak sosyal ruh halindeki degismelerle Dow Jones kapanis endeks
degerleri arasinda neden sonug iligkisi arastirilmigtir. Sakin ruh halindeki degismelerle endeks kapanis
degerleri arasinda giiglii nedensellik iliskisi oldugu ve sakin ruh halindeki degismelerin endeks kapanis
degerlerini 6nemli lgiide dalgalandirdigi sonucuna ulasiimisgtir.

O’Connor (2013) ¢aligmasinda marka yaratmig firmalarin sosyal medyadaki hayran hesaplar
ve bu firmalarin hisse fiyatlari arasindaki iliskiyi incelemistir. 1 Haziran 2010-1 Haziran 2011 periyodu
arasi en bilylik hayran kitlesi barindiran hesaplara sahip 30 firmanin giinliik hisse fiyatlar1 ve Facebook
hesaplarindaki takip¢i sayisi arasindaki iliski 6l¢iilmiistiir. Caligmanin ilk kisminda pearson carpim
moment korelasyon analizi yapilmis ve s6z konusu hayran hesaplarindaki popiilaritenin yani kisi
sayisinin artisiyla markalarin hisse fiyatlar1 arasinda 26 marka i¢in istatistiki olarak 6nemli derecede
pozitif iliski bulunmustur. Caligmanin ikinci kisminda s6z konusu markalar, daha degerli, daha az
siklikla ve karmasik karar verme siireciyle satin alinan {iriinleri {ireten markalar ve daha az degerli
plansiz satin alinan iriinleri iireten markalar seklinde ikiye ayrilmis her iki grup i¢in pargali regresyon
modeli kurulmustur. Facebook hayran hesaplarindaki popiilerlik artisinin hisse fiyatlarini arttirici
etkisinin daha az degerli ve rutin satin alinan iiriinleri iireten firmalar i¢in daha fazla oldugu ortaya
konulmustur.

Siganos vd. (2014), calismalarinda facebook sirketinin kendi bilgi takimlar1 tarafindan farkl
iilkeler i¢in hesaplanan giinliik ulusal mutluluk endeksiyle 20 iilkeye ait hisselerin uluslararasi hisse
piyasalarindaki giinliik alim satimlar1 arasindaki iliskiyi 2007 Eyliil-2012 Mart arasi1 periyodda
incelemistir. ilgili finansal veriler Datastream’den elde edilerek analize dahil edilmis 6ncelikle basit
olarak tiim iilkelerin hisselerinin giinliik getirileriyle duygu durumu arasindaki iligki incelenmis ve
pozitif korelasyonun varligi yani kotiimser modun piyasa getirilerini diigiirdiigli ve iyimser modun
piyasa getirilerini arttirdigi sonucuna ulagilmigtir. Daha sonra iilkeler ve finansal piyasalar Amerika,
Avrupa ve digerleri olarak gruplandirilmis ve bu piyasalarda yer alan kiiciik, biiyiik, bliyliyen ve diigiik

degerlenmis firmalara ait endeks degerleri ve ulusal duygu durumu arasindaki iligki incelenerek duygu
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durumunun en giiclii olarak kii¢iik ve diisiik degerlenmis firmalarin hisse getirileri tizerinde etki yarattigi
ortaya konulmustur. Analiz genisletilerek t giiniindeki duygu durumu ve t+1 giiniindeki piyasa getirileri
arasindaki iliski regresyon analiziyle incelenmis ve kotiimser modun piyasa getirilerini diisiirdiigi,
iyimser modun getirileri arttirdig1 sonucuna ulasilmistir. Ek olarak bu etkinin birkag¢ giin siirdiigii sonra
kayboldugu sonucuna ulagilmistir. Son olarak piyasalarin giinliik islem hacmi ve hisse getirilerinin
oynaklig1 ile iyimser mod arasinda negatif iligski bulunmustur.

Paniagua ve Sapena (2014) tarafindan gerceklestirilen ¢aligmada firmalarin iirlinlerine olan
taleplerin sirket hisselerinin degerini arttiracagina dair kabulden yola cikilarak sosyal medyada
firmalarin hesaplarina olan talebin de hisse fiyatlariyla iligkili olup olmadigr Olgiilmiistiir. IBEX
endeksinde yer alan halka acik ispanyol firmalarmin 29 Kasim 2012’den baslayarak giinliik hisse fiyat
degisimleri 28 giin i¢in izlenmistir. IBEX endeksindeki firmalarin hisse fiyatlarinin sosyal medya
tarafindan ancak kritik takip¢i ve begeni esigi gegildikten sonra pozitif olarak etkilendigi ortaya
konulmustur. Buna ek olarak hisse fiyatlarini etkilemek igin twitter’daki takipgi sayisi esiginin
facebook’taki begeni sayisi esiginden daha diisiik oldugu, facebook’taki giinliik 5000 begeni hisse
fiyatlarim1 %1 arttirirken twitter’daki giinlik 1000 takipgi artisinin ayni artisi sagladigl ortaya
konulmustur. Calismanin saglamasi olmasi agisindan ayni analiz sosyal medyayla daha biiyiik ve eski
iligkisi olan Nasdaq piyasasindan rastgele seg¢ilen dokuz firma i¢in yine 29 Kasin 2012’den itibaren 28
giin i¢in uygulanmus, Ispanyol firmalariyla benzer olarak facebook begenilerinin hisse performanslarini
olumlu etkilemesi i¢in 17.000.000 begeni esiginin agilmasi gerektigi ortaya konulmustur. Sonug olarak
hem Nasdaq hem IBEX ig¢in firmalarin hisse fiyatlarim1 olumlu etkilemede twitter takipgilerinin
facebook’tan daha etkili oldugu belirtilmistir.

Liu vd. (2015) galigmalarinda 2013 yili 1 Temmuz- 31 Aralik arasi Newyork ve Nasdaq
piyasalarindaki hisseler iizerinde sosyal medyanin etkisini Ol¢limlemistir. Yatirimcilarin portfoy
olustururken hisse getirilerinin birlikte hareket etme derecesini dikkate aldiklar1 vurgulanmistir. S6z
konusu piyasalarda 2913 firmanin twitter hesab1 oldugu, twitter hesabi olan firmalarin hisse getirilerinin
hesab1 olmayan firmalardan daha fazla birlikte hareket ettigi ortaya konulmustur.

Guo vd. (2015) tarafindan yapilan ¢alismada finansal danismanlarin paylastigi twitter iletileriyle
finansal piyasa dalgalanmalar1 arasindaki iligki dl¢iilerek yatirimeilarin bu iletilere verdigi tepkiler ve
bu tepkilerin siddeti bakimindan g¢ikarimda bulunulmustur. Analizde 300’tn {istiinde finansal
danismanin 2008-2011 yillar1 aras1 toplam 680.000 twitter iletisi kullanilmig yatirimeilarin bu iletilere
verdigi tepki S&P 500 endeksinde yer alan firmalarin hisseleri lizerinden incelenerek bu firmalarin
isimlerinin gectigi iletilerden yola ¢ikilarak analiz yapilmistir. Yatirimcilarin, finansal danismanlarin
sosyal medyada paylastigi bilgilerden etkilenerek finansal piyasada alim satim yaparak dalgalanmalara
neden oldugu sonucuna varilmis, ancak bu iletilerin dikkate alinmasiyla deger artig1 yaratan islemlerden
ziyade daha giiglii sekilde deger disiikl{igli yaratan islemlere yol agtig1 vurgulanmustir.

Gopalakrishnan vd. (2019) calismalarinda, Hindistan’da faaliyet gOsteren ve aktif olarak

miisterileriyle etkilesimde bulunmak amaciyla sosyal medyayr kullanan 22 mevduat bankasinin
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Facebook, Twitter ve LinkedIn’deki sosyal medya faaliyetlerinin banka finansal performanslar
iizerinde etkisi bulunup bulunmadigini incelemistir. Calisma sonuglarina gore s6z konusu mecralardaki
aktivitenin miisteri kazanma maliyetini diisiirdiigli ve gelirleri artirdig1 ortaya konulmustur.

McGurk vd. (2020), davranigsal finans teorisi ¢ergevesinde, yatirimci duyarliligi ve hisse
getirileri arasindaki iligkiyi sifrelendirme yaklasimiyla ve kelime torbast modeli kullanarak twitter
platformunda paylasilan gonderiler iizerinden metin ¢éziimlemesi gergeklestirerek analiz etmislerdir.
New York Sermaye Piyasasi i¢in 2012-2013 yillar1 aras1 veriyi kapsayan analiz sonucunda yatirimci
duyarliliginin anormal hisse getirilerinin olusmasinda rol oynadig: ortaya konulmustur.

Konak ve Demir (2020), ¢alismalarinda 2013-2016 yillari aras1 Tiirk Bankacilik sektoriinde
faaliyet gdsteren 35 bankanin Facebook ve Twitter kullanimlarinin finansal performanslari iizerinde
etkisi olup olmadigini panel veri analizi yontemiyle incelemistir. Banka finansal performanslari olarak
aktif karliliklar1 ve 6z sermaye karliliklarmin kullamldigi calismada, facebook kullanimimin banka
performaslari iizerinde negatif; twitter kullaniminin ise banka performanslari tizerinde pozitif etkisinin
bulundugu ortaya konulmustur.

Esen vd. (2020), BIST 100 Endeksinde yer alan firmalarin 1 Ocak 2016- 31 Aralik 2016 tarihleri
arasi i¢in sosyal medya kullanimlar1 ve finansal performanslari arasindaki iligkiyi incelemistir.
Firmalarin sosyal medya hesaplarinin olup olmadigi ve bu platformlardaki paylasim sikligini temel alan
Karjaluoto, Makinen ve Jarvinen’in sosyal medya faaliyet smiflandirmasi Olgegini kullanarak
gercgeklestirdikleri analiz sonucunda sosyal medya kullanimi ile firmalarin satislar1 ve piyasa degerleri
arasinda anlamli pozitif iligski bulundugu ortaya konulmustur.

Ozcan (2021), calismasinda 02.01.2014 — 31.01.2020 tarihleri arasi giinliik verileri kullanarak
BIST 30°da yer alan sirketlerin Twitter ile hisse senedi fiyatlar1 arasindaki iliskiyi panel veri analizi
yontemiyle incelemistir. Retweetler hari¢ tutularak yapilan analizde sirketler hakkinda atilan olumlu
tweetlerin hisse getirilerini pozitif yonde, olumsuz tweetlerin ise hisse getirilerini negatif yonde
etkiledigi sonucuna varilmstir.

Ates ve Giiran (2021), yatirnmcilarin 07.05.2018 — 30.04.2019 tarihleri arasi Twitter
iletilerinden elde ettikleri duygu polarite degisimiyle BIST 30 endeksi giinliik deger degisimi arasindaki
iliskiyi Pearson korelasyon analizi ve Granger nedensellik analizi yontemleriyle incelemistir. Caligma
sonuglarina gore olumlu, olumsuz ve nétr seklinde duygu durumlarina gére siniflandirilan yorumlar ile
BIST 30 endeksi deger degisimleri arasinda anlamli bir iliski bulundugu ortaya konulmustur. Ayrica,
Cumhurbaskanlig: se¢imi gibi 6zel dnem arz eden dénemlerde duygu polarite deger degisimi ile BIST
30 endeks deger degisimleri arasinda Granger nedensellik iligkisinin bulundugu sonucuna varilmistir.

Tajvidi ve Karami (2021), ¢aligmalarinda sosyal medya platformlarinin girketlerin pazarlama ve
iletisim ¢abalarinda en ¢ok ve etkin kullanilan mecralar haline geldigini vurgulayarak bu durumun
sirketlerin finansal performansina yansimasi gerektigini 6ne siirmiistiir. Calismada, Ingiltere’de faaliyet

gosteren 384 otelin sosyal medya kullanimu ile ilgili verileri anket yoluyla elde edilerek yapisal esitlik
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modeli ile analiz edilmistir. Sosyal medya kullaniminin otellerin finansal performanslari iizerinde pozitif
yonlii etkisinin bulundugu ortaya konulmustur.
4. DIGER SOSYAL MEDYA PLATFORMLARI BAZ ALINARAK YAPILAN CALISMALAR

Xu ve Zhang (2013) tarafindan 2001-2006 yillar1 arast Amerikan hisseleri {izerinde yapilan
calismada, vikipedia’da paylasilan bilgilerin yoneticiler ve hisse sahipleri arasinda bilgi asimetrisini
bozup yatirimcilarin bilgilerini arttirip arttirmadigi ve yatirnm kararlarimi etkileyip etkilemedigi
Olciilmiistiir. Vikipedia’nin herkesin giris yapip firmalar dahil bu mecrada yer alan tiim konularla ilgili
bilgi paylasabildigi kullanici smirlamasinin olmadigi sosyal bir internet sitesi oldugundan
bahsedilmistir. Firmalarla ilgili kazang tahminlerinin tutmayacagi ve benzeri kotii haberlerin
vikipedia’da yer almasiyla firma yoneticilerinin bu kotii haberlerle ilgili goniillii agiklama yapma
stirelerinin kisaldig1 ve hisse getirileriyle 6l¢iilen s6z konusu haberlere yatirimer tepkilerinin daha az
siddette oldugu sonucuna varilmistir.

Schniederjans vd. (2013), calismalarinda sosyal medyada algi yonetimi stratejisi uygulamanin
finansal performansi etkileyip etkilemedigi ve hangi sosyal medya stratejilerinin firmalarin finansal
performansini etkiledigini aragtirmigtir. 1 Ocak- 31 Mart 2012 periyodunda Kuzey Amerika Endiistri
Siiflamas1 (NAICS 25412)’nda yer alan se¢ilmis 150 halka agik ilag firmasi lizerinde yapilan ¢aligmada
finansal performans oSlgiitii olarak ¢eyrek donemlik hisse getirileri ve hisse bagi kar kullanilmig ve 6
farkli sosyal medyada algi yoOnlendirme stratejisinin bu olgiitler {izerinde etkisi incelenmistir.
Stratejilerin siniflandirilmasi igin bloglar, forumlar ve kurumsal web sitelerinden firmalarla ilgili alinan
bilgilere destek vektor analizi uygulanmistir. S6z konusu algi yonlendirme stratejileriyle finansal
performans arasindaki iliski ise ¢oklu regresyon analiziyle incelenmistir. Sonug olarak firmalarin sosyal
medyada kendilerini kabul ettirme stratejisi, kendilerine zarar verici ¢aligmalari 6nleyecek gilicte
olduklanyla ilgili algi yaratma stratejisi, giiclii etkili ve rekabet edici giicte olduklarin1 vurgulayan
strateji ve miisterilerine ihtiya¢ duydugunu belirterek miisterileri gekmeyle ilgili stratejilerin finansal
performansi olumlu etkiledigi belirtilmistir.

Luo ve Zhang (2013) tarafindan yapilan c¢alismada, sosyal medyada miisteriler tarafindan
paylasilan goriislerin firmalarin hisse getirilerine etkisi incelenmistir. Sosyal medyanin ve tiiketicilerin
buradaki faaliyetlerinin firmalarin menkul kiymet piyasasi performanslarimi etkiledigi, bir firma ve
iiriinleri hakkinda sosyal medyada yer alan miisteri gorisleri arttik¢a daha fazla kiginin firmaya ilgi
duydugu ve ne kadar kisi bir firmanin iiriinlerine ilgi duyarsa sosyal medyada o kadar fikir beyan edildigi
ile son olarak bir firmanin rakiplerinin sosyal medyada daha ¢ok ilgi ¢ektikge s6z konusu firmanin hisse
getirilerinin azaldig1 varsayimlarindan yola ¢ikilmistir. Hipotezler siirekli olarak yeni {irlin iiretildigi ve
bu sektorde yer alan firmalar hakkinda sosyal medyada daha fazla miisteri gorisii yer aldigi igin
bilgisayar yazilim ve donanim sekt6riinde yer alan Hewlett-Packard, Dell, Acer, Toshiba, Apple, Sony,
Microsoft, Adobe ve Corel firmalari analiz birimi segilerek 1 Agustos 2007- 31 Temmuz 2009 yillari
arasi icin test edilmistir. Miisteri derecelendirmesi ve yogunlugu popiiler elektronik iriinleri

degerlendirmelerinin yer aldigit CNET.com’dan elde edilmis, firma iiriinleri hakkinda derecelendirme
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giinliik ortalama oylama puam ve goriis yogunlugu ise giinliik olarak firma tirtinleri hakkinda yorum
yapmis kisi sayist olarak dlclilmiistiir. Finansal gostergeler olarak firma hisselerinin giinliik anormal
getirileri ve riski (giinliik getirilerin standart sapmasi seklinde) kullanilmistir. Hipotez testleri i¢in vektor
otoregresyon analizi uygulanmis buna gore miisterilerin firma iiriinleri hakkinda oylama puani ve yorum
yapan kisi sayis1 arttikca s6z konusu firmalarin hisse getirilerinin arttig1 ve riskinin azaldig1 ortaya
konulmustur. Ek olarak bir firmanin rakiplerinin miisteri oy puanit ve yogunlugu arttikca s6z konusu
firmanin hisse getirilerinin negatif yonde etkilendigi sonucuna ulasilmistir.

CuiQing vd. (2014) ¢alismalarinda ¢ok asamali dinamik analiz g¢ergevesinde 2008 finansal
krizinin c¢esitli sathalar1 sirasinda sosyal medyanin hisse fiyatlar1 iizerinde etkili olup olmadiginm
arastirmistir. Sadece hisse sahiplerinin degil tiim paydas gruplarinin sosyal medyada tartistigi konularin
hisse piyasasini etkiledigi 6ne siiriilmiis kriz sirasinda olay ¢alismasi igin Amerikan hiikkumeti tarafindan
uygulanan sorunlu varliklar1 kurtarma programi (TARP) baz alinarak olay Oncesi, olay sirasi ve olay
sonrasi olarak ii¢c zaman periyodu belirlenmistir. Sosyal medyada yer alan firmalarin paydaglari ve bu
paydaslarin tartistig1 konular Yahoo Finans forumundan, hisse bilgileri ise Menkul Kiymet Fiyatlar
Arastirma Merkezi (CRSP)’nden elde edilmistir. Sosyal medyada kisilerin yazim stiline gore yazar
analizi yapilarak paydaglar teknik yatirimcilar, makroekonomi aragtirmacilari ve bilgi aligveris¢ileri
seklinde; sosyal medyada tartisilan konular ise kelimelerin benzerliginden yola ¢ikilarak konu ve
duyarlilik analizleriyle makroekonomi, para ve maliye politikasi, TARP ve finansal kriz, hisse alim-
satimi gibi birgok farkli baglikta gruplandirilmigtir. Daha sonra tartisilan konular ve bu konulari tartigan
gruplarin ilgili hisselerin takip eden aya ait kapanig fiyatlar1 {izerinde etkisi olup olmadig1 regresyon
analiziyle arastirilmistir. TARP’tan 6nce politik konularla ilgili tartisilan konularla ilgili mesajlarin
iceriginin olumlu olusunun hisselerin kapanis fiyatlarindaki degisimi azalttig1, mesaj sayisinin artiginin
fiyat degisimini arttirdig1 sonucuna varilmistir. TARP sirasinda teknik yatirimeilar grubunun pozitif
icerikli mesajlarinin fiyat oynakligini azalttig1 bilgi aligveris¢ilerinin pozitif mesajlarinin ise aksine fiyat
oynakligini arttirdigi ortaya konulmustur. TARP’tan sonra ise yine teknik yatirimci grubunun pozitif
icerikli mesajlarinin fiyat oynakligini diisiirdiigii, génderilen mesajlarin say1 ve uzunlugunun artiginin
oynaklig1 arttirdig1 ortaya konulurken, bilgi alisverisgilerinin tartigtig1 mesajlarin uzunlugu arttikga yine
hisse fiyatlarindaki degismelerin arttig1 gézlemlenmistir. Sonug olarak olay dncesi, olay siras1 ve olay
sonrast sosyal medyada tartisilan konularin igerigi ve tartisan gruba gore hisse fiyatlarinin istatistiki
olarak 6nemli derecede degistigi ortaya konulmustur.

Liu vd (2021), ¢alismalarinda ABD’de faaliyet gosteren 5 biiyiik teknoloji sirketinin isimlerinin
ve s6z konusu sirketlerin ana Uriinlerinin Google arama motorunda aranma hacminin finansal
performanslar1 tizerindeki etkisini regresyon analizi ile incelemistir. Calisma sonuglarina gore sirket
ismi arama hacmi ile sirketlerin 6z sermaye karliligi, aktif karlilig1 ve Tobin q orani arasinda negatif
yonlii iligki; sirket ana iriinlerinin isimlerinin arama hacmi ile 6z sermaye ve aktif karlilig1 arasinda
pozitif yonli iliski bulundugu ortaya konulmustur. Bu durum, kurumsal markaya ait yorumlardaki

olumsuzluk etkisinin {irlinlerden daha kuvvetli olmasi seklinde agiklanmustir.
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Nur D.P. (2021), calismasinda Endonezya Menkul Kiymetler Borsasina kote olmus 9 petrol ve
gaz firmasinin 2013-2018 yillar1 arasi finansal performansi iizerinde sosyal medyanin etkisi olup
olmadigini incelemistir. Finansal performans gostergesi olarak kullanilan firma degeri (piyasa degeri
/aktif degeri)’nin kullanildig1 ¢aligmada firmalarin sosyal medya hesaplarinin sayisinin ve firmalar
hakkinda cesitli platformlarda yapilan yorumlarin firma degeri iizerinde pozitif yonlii etkisinin
bulundugu ortaya konulmustur.

5. GELENEKSEL VE SOSYAL MEDYANIN BiRLIKTE KULLANILDIGI CALISMALAR

Chen vd. (2011) galigmalarinda hisselerle ilgili sosyal medyada yer alan konu ve haberlerin s6z
konusu hisselerin getirilerini ve yatirime1 davraniglarini nasil etkiledigini arastirmistir. Sosyal medya
platformu olarak sitede goriislerini paylasan yatirimcilarin yazilari acik ve kimlikleri belli olan web
sitesi Seeking Alpha (SA) baz alinmig, geleneksel medyanin hisse getirileri iizerinde etkisini
ol¢timlemek i¢in Dow Jones Haber Servisinde yer alan hisse haberleri de analiz edilerek her iki medyada
yer alan haber ve yazilar metin ¢ozliimlemesi yontemiyle analiz edilmistir. 2006- 2010 yillar1 arasi
Amerikan borsalarinda yer alan sirketlerin hisseleri {izerinde yapilan galismada korelasyon analiziyle
SA makalelerinde bir hisseyle ilgili negatif kelime sayisi arttik¢a es zamanli olarak hisse getirilerinde
diisiis meydana geldigi ortaya konulmustur. Buna ek olarak yapilan regresyon analiziyle SA
makalelerinde yer alan negatif kelime sayisindaki artisin Dow Jones Haber Servisinde yer alan negatif
kelime sayisindaki artisgtan daha fazla hisse getirilerini diisiiriicii etki yaptigi dolayisiyla finansal
piyasalara etki agisindan sosyal medyanin geleneksel medyadan daha etkili oldugu sonucuna varilmigtir.

Yu vd. (2013) tarafindan gerceklestirilen ¢alismada sosyal medyadaki haberler, soylentiler ve
bilgilerin siirekli giincellenip yatirimcilara aninda yayildigini1 ve yatirimeilarin hisse senetleriyle ilgili
bu bilgilere dayanarak tahminlerde bulunup islem yaptig1 varsayilmistir. Calismada, Google’da yer alan
diinya ¢apindaki haberler —Google News- geleneksel medya, Twitter, forum ve bloglar gibi platformlar
sosyal medya olarak kabul edilmis ve bu mecradaki haber, yorum ve fikir aligverislerinin hisse
degerlerine etkisi incelenmistir. Compustat ve Center of Research in Security Price veri tabanlarindan
yararlanilarak ilag, perakende, yazilim, tasarruf, otel ve saglik hizmetlerinde yer alan 284 firmanin 2011
yili 1Temmuz- 30 Eyliil aras1 hisse fiyatlar {izerinde sosyal ve geleneksel medyada yer alan pozitif ve
negatif bilgilerin etkisi giin giin 6l¢iilmiistiir. Toplam 52746 mesaj ve haber iizerinden hem geleneksel
hem sosyal medyada birlikte yer alan ayn1 igerikteki bilgi, haber ve iletilerin hisse fiyatlari lizerinde
bliylik olgiide etkiye sahip oldugu ortaya konulmustur. Analiz sosyal medyanin gesitlerine gore
derinlestirildiginde bloglardaki pozitif mesajlarin hisse getirilerini pozitif, forumlardaki negatif

mesajlarin ise hisse fiyatlarini negatif sekilde istatistiki olarak dnemli derecede etkiledigi goriilmiistiir.

SONUC
Yapilan literatiir calismasina gore, sosyal medyanin firmalarin miisteri ve yatirimecilarla etkin
iletisim kurma ve geri bildirim almanin yeni bir yolu oldugu goriilmektedir. Kurumlarin tanimlanmas,

formel bir sosyal medya stratejisinin olmasi hem finansal agidan hem de risk yonetimi bakimindan s6z
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konusu kurumlara katki saglamaktadir. Uriin piyasasindaki iistiinliik ya da geri kalmighigin uzun vadede
isletmelerin finansal araglarina yansidig1 bir gergektir. Isletmelerin iiriinlerine dair sosyal medyada yer
alan derecelendirme ve yorumlarin finansal piyasalara daha kisa vadede yansidigi yapilan ampirik
analizlerle kanitlanmistir. Bu baglamda firmalarin iirlinlerine dair degerlendirmeleri finansal araglarinin
degerini etkilemesi bakimindan daha siki takip etmeleri gerektigi kanisina varilmaktadir.

Sosyal medyanin firmanin yatirimei ya da diger paydas gruplarinin bilgilenmesinde geleneksel
medya ya da diger mecralara alternatif bir yol oldugu ve bu platformlarda yer alan kullanicilarin
birbirlerini etkileyerek yatirim kararlar1 verebildigi goriilmektedir. Icerik analizleriyle tespit edilen,
sosyal medyada tartigilan konularin mahiyetinin, bu konulari tartisan gruplarin ya da bu gruplarinin ruh
hallerinin hisse fiyatlarin1 degistirebileceginin yani sira sosyal medyada paylasilan yorumlar, tartisilan
konular ve ortaya atilan haberler yanlis ve isletmelere zarar verici nitelikte olabilmekte ve ilgili
isletmelerin bu konulara dikkat ederek gerekli diizeltme ya da agiklamalar1 vakit kaybetmeden yapmasi
gerektigi sonucuna varilmaktadir. Sosyal medya platformlarinin son yillarda hizla gesitlenmesi ve s6z
konusu platformlarin isletmelerin yatirimcilarini ve finansal araglarimi ayni derecede etkilemedigini
kanitlayan ¢aligsmalardan yola ¢ikilarak isletmelerin kendi kita, bolge ya da iilkelerinde hangi sosyal
medya platformunun daha etkin kullanildigin1 tespit etmesi, sosyal medya uzmanlarindan hizmet almasi
hatta isletme biinyesinde s6z konusu uzmanlarin istthdam edilmesinin ve ilgili platformlara dayal
stratejiler gelistirmelerinin faydali olacagi dnerisinde bulunulabilir.

Yatirimei ya da kredi talep edenlerin sosyal medyada yer alan bilgilerinin suistimal edilmemesi
gerekmektedir. Bu baglamda kurumlarin kisisel verileri koruma hususunda 6zenli davranmalari,
koruyucu yazilimlar kullanmalar1 ve 6zellikle kredi degerlendirme sirasinda ¢alisanlarin, miisterilerinin
sosyal medya hesaplarinda yer alan bilgilerden kesinlikle yararlanilmamasi1 konusunda
bilgilendirilmelerinin faydali olacagi kanisina varilmaktadir.

Yapilan c¢alismalarla ortaya konuldugu iizere sosyal medya platformunun hem yatirimcilar hem
de kurumlar i¢in birgok farkli agidan 6nem tagidigi goriilmektedir. Heniiz Tiirkiye’de sosyal medya ve
finans iliskisini inceleyen genis kapsamli ¢alismalar yapilmamistir. Bu ¢ergevede bu ¢alisma Tiirkiye’de
de sosyal medyanin finansal sistem ic¢indeki yeri ve 6neminin belirlenmesi konusunda yapilacak

tartigmalar ve analizler i¢in bir ¢ikis noktasi olacaktir.
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