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Tiirkiye’de Bankalarin Sosyal Medya Skorlari ile Pay Senedi
Getirileri Arasindaki Iliski: Panel Granger Nedensellik Analizi

Seren Aydingilii Sakalsiz* Serkan Sahin2

Ozet

Bireylerin giinlilk yasantisinin 6nemli bir parcasi olan sosyal medya, bireylerin tiiketici davramglarindan yatirim kararlarma kadar farkli
yelpazedeki kararlar tizerinde etkili olabilmektedir. Sosyal medya kullaniminin artmast ile birlikte finans sektoriinde sosyal medya kullaniminin
etkisi de tartigilir hale gelmistir. Giiniimiizde birgok finansal kurum gerek tanitim gerekse iletisim araci olarak sosyal medyay1 aktif olarak
kullanmaktadir. Ulkemizde de bankalar sosyal medyay1 tanitim, yatirimer iliskilerini gelistirme ve ticari faaliyetlerini yiiriitme amaci ile
kullanabilmektedirler. Diger taraftan yatirimcilar da konvansiyonel iletisim kanallar1 yerine sosyal medya kanallar1 {izerinden bir¢ok isletmeyi
takip ederek yatirim kararlarina yon verebilmektedir. Buna gore, bankalarin sosyal medya kullanimlarinin yatirimer ilgisi kanali ile pay senedi
getirilerini etkileyebilmesi olas1 goriilmektedir. Bu ¢alismada da sosyal medyay: etkin kullanan 10 farkli bankanin Ekim 2016-Eylil 2020
arasindaki 48 donemlik pay senedi getirileri ile sosyal medya skorlar1 arasindaki iliski incelenmistir. Elde edilen bulgular pay senedi getirileri ile
bankalarin Twitter ve Facebook skorlari arasinda ¢ift yonlii bir iligki oldugunu gostermistir.

Anahtar Kelimeler: Sosyal Medya, Pay Getirileri, Panel Granger Nedensellik Analizi.

The Relationship Between Banks’ Social Media Scores and Stock Returns in Turkey: Panel Granger
Causality Analysis
Abstract

Social media, which is an important part of individuals’ daily lives, may have an impact on individuals’ decisions in a different range from
consumer behavior to investment decisions. With the increase in the use of social media, the effect of the use of social media in the financial
sector has become debatable. Today, many financial institutions actively use social media as a means of promotion and communication. In our
country, banks can use social media for the purpose of promotion, developing investor relations and conducting their commercial activities. On
the other hand, investor can direct their investment decisions by following many businesses through social media channels instead of
conventional communication channels. Accordingly, it is possible that banks' use of social media may affect stock returns through investor
interest. In this study, the relationship between the stock returns and social media scores of 10 different banks that use social media effectively
for 48 periods between October 2016 and September 2020 was examined. The findings show that there is a bidirectional relationship between
stock returns and banks' Twitter and Facebook scores.
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Arastirma ve Yayin

s Etik kurul karar1 gerektirmemektedir.
Etigi Beyam

Seren AYDINGULU SAKALSIZ ve Serkan SAHIN, arastirmanin tasarimina ve uygulanmasina, sonuglarin analizine ve metnin
Yazarlarin Makaleye yazilmasina katkida bulunmustur. Seren AYDINGULU SAKALSIZ’in makaleye olan katkist %50, Serkan SAHIN’in makaleye
Olan Katkilart olan katkis1 %50°dir.

Cikar Beyam Yazarlar ya da tigiincii taraflar agisindan ¢alismada ¢ikar iliskisi bulunmamaktadir.

*Ars.Gor. Seren AYDINGULU SAKALSIZ, Kahramanmaras Siitgii imam Universitesi, Isletme Béliimii, serenaydingulu23@gmail.com
Dog.Dr. Serkan SAHIN, Tarsus Universitesi Uygulamalali Bilimler Fakiiltesi, Finans ve Bankacilik Bélimii, serkansahin@tarsus.edu.tr

Atif: Aydingiilii Sakalsiz, S.,ve Sahin, S., (2021). Tiirkiye’de Bankalarin Sosyal Medya Skorlar1 ile Pay Senedi Getirileri Arasindaki fliski:
Panel Granger Nedensellik Analizi. Global Journal of Economics and Business Studies, 10(20), 1-14.



2 GJEBS Kig (2021)

1. Giris

Gilinlimiizde sosyal medya kullaniminin 6zellikle Y ve Z kusagimin giindelik yasantisinin vazgegilmez bir
parcasi haline geldigi goriilmektedir. Y ve Z kusagi basta olmak iizere bireyler, sosyal medyay1 hem bir
paylasim platformu hem de bilgiye erismenin etkin ve verimli bir kaynagi olarak kullanmaktadir. Bu yani
ile sosyal medya sadece bir paylasim platformu degil 6zellikle Y ve Z kusagindan bireylerin bilgiye hizli
ve kolay bir sekilde ulagmalarinin etkin bir araci olarak da degerlendirilmektedir. Bilgiyi hizli bir sekilde
ilgililere iletmek ve yaymak isteyen firmalar acisindan ise sosyal medya 6nemli bir alternatif iletisim
araci olarak kabul gérmektedir.

Bireylerin igerik ortaya ¢ikarmalarini saglayan sosyal medya uygulamalari ve araglari firmalarin, sosyal
medyay1 kendi stratejilerine entegre etmelerine de imkan tanimaktadir (Nadaraja ve Yazdanifard, 2018:
7). Finansal isletmeler olan bankalar da diger isletmeler gibi bilgiyi sosyal medya araciligi ile
paydaslarina ulagtirabilmektedir. Bankalar, sosyal medya vasitasi ile yatirimcilara yonelik bilgi
paylasiminda bulunarak miisterileri ile iligkilerini gelistirebilecekleri yeni nesil alternatif bir iletisim
kanal1 olusturmuslardir. Giinlimiizde bazi1 bankalar bu iletisim kanalin1 daha aktif olarak kullanmakta iken
bazi bankalarin kullanimlarinin ise nispeten sinirli kaldigi goriilmektedir. Diger taraftan sosyal medyay1
bilgiye erismenin hizli ve kolay bir alternatifi olarak degerlendiren yatirimcilar da sosyal medya araciligi
ile finansal kararlarin1 yonetebilmektedir. Finansal piyasalarda dogru bilgiye hizli bir sekilde ulasmanin
yatirimlarin ve finansal piyasalarin etkinligini arttirabildigi diistiniildiigiinde, sosyal medyanin banka ve
diger finansal kurumlar tarafindan saglanan ve yatirimciya ulagtirilan bilginin etkinligini ve verimliligini
arttirmasi olas1 goriilmektedir. Bu yolla sosyal medya kullaniminin finansal piyasalarda bilgi asimetrisini
azaltarak piyasalarin etkinliginin saglanmasina katki sunmasi da miimkiindiir. Yatirimcilar agisindan
dogru bilgiye hizli bir sekilde ulasabilmenin ne kadar 6nemli oldugu disiiniildiigiinde, banka ve benzeri
finansal kurumlar agisindan sosyal medya kullanimi1 6nemli bir iletisim ve etkilesim araci olabilmektedir.

Yatirimeilarin yatirim yapmay1 planladiklart firmalar hakkinda edinmek istedikleri bilgilere televizyon,
dergi ve gazete gibi geleneksel medya araglart yerine sosyal medyayr takip ederek ulasabildikleri
diisiiniildiigiinde, firmalarin pay senetlerinin gelecek degerlerinin tahmininde ve buna bagli olarak yatirim
kararlarina yon verilmesinde sosyal medyanin 6nemli bir ara¢ olarak kullanilabilmesi olasidir (Polat ve
Akbiyik, 2019: 445-446).

Giiniimiizde isletmelerin 6zellikle de halka agik igletmelerin iletisim ve yatirim stratejilerini, sosyal
medyanin giiclinden bagimsiz tutmalar1 pek de miimkiin gézilkmemektedir. Sosyal medya sahip oldugu
iletisim giicli ile mevcut yatirimcilarla bilgi akisi saglamaktadir. Sosyal medya araciligi ile isletmeler,
mevcut ve potansiyel yatirimetlari ile iletisim kurma noktasinda yeni kanallar elde etmektedirler (Ozmen
ve Villi, 2014: 271). Mevcut ve potansiyel yatirimeilarin bu kanal araciligi ile paylasilan bilgilere hizli ve
kolay bir sekilde erisebildigi ve s6z konusu bilgileri yatinm kararlarinda kullanilabildigi
diisiiniildiigiinde, isletmelerin etkin sosyal medya kullanimlari ile pay senedi getirileri arasinda bir iligki
var midir sorusu giindeme gelebilmektedir. Giiniimiizde sosyal medyay: aktif olarak kullanan finansal
isletmeler arasinda bankalarin yer aldigi diisiiniildiiglinde bu iliskinin bankalar 6zelindeki durumunun
ortaya konulmasi 6nem tagimaktadir. Bankalar yazili ve gorsel medyay1 aktif olarak kullandiklar1 gibi
sosyal medyay1 da aktif olarak kullanarak mevcut ve potansiyel miisterileri ile yatirimcilarina bilgi
aktarabilmekte bu yolla da yatirimer kararlarini etkileyebilme imkani elde edebilmektedirler.

Gelinen noktada bircok bankanin yatirnmda bulunmak isteyen potansiyel yatirimeilara karlilik diizeyleri,
teknolojik alt yapilar1 ve yenilik¢i uygulamalar1 hakkinda bilgi aktararak yatirimer ilgisini canli tutma
arzusu icinde olduklar1 goriilmektedir. Ayrica sosyal medya, bankalarin potansiyel yatirimcilarina
ulagsmada kullanabilecekleri en diisiik maliyetli iletisim kanal1 olarak da ayri bir avantaj sunmaktadir. Bu
nedenle bankalarin sosyal medyay1 aktif olarak kullanarak yatirimcilarin ilgisini ¢ekebilmesi ve bu yolla
mevcut yatirimlart artirabilmesi ve/veya yeni yatirimlari biinyesine katabilmesi olasi goriilmektedir.
Diger taraftan yatinmecilar da sosyal medya aracilifi ile bankalar tarafindan sunulan bilgiye dogru ve hizl
bir sekilde ulasabilmektedirler. Yatirimcilar agisindan degerlendirildiginde, dogru bilgiye hizli bir sekilde
sosyal medya platformlari iizerinden ulasilabiliyor olmasi pay se¢iminde zaman ve maliyet tasarrufu
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saglayarak yatirimlarin verimliligini saglayabilmekte ve sosyal medyay1 aktif olarak kullanan bankalara
yonelik yatirimlar arttirabilmektedir.

Bu c¢aligmanin temel motivasyonu bankalarin aktif sosyal medya kullanimlarinin yatirimer ilgisi araciligi
ile pay senedi getirileri iizerinde bir etki ortaya c¢ikarabilecegi diisiincesidir. Diger taraftan, sagladiklar
getiriler yatirimcilar tarafindan dikkat ¢ceken sirket paylarinin sosyal medya platformlarinda daha yogun
bir sekilde paylasilmasi da olasi goriilmektedir. Bu nedenle calisma kapsaminda Borsa Istanbul
(BiST)’da islem goren sosyal medya kullanicisi bankalar arasindan verilerine ulasilabilen 10 farkli
bankanin pay senedi getirileri ile Twitter ve Facebook sosyal ag skorlar1 arasindaki iligkinin incelenmesi
amaclanmistir. BIST’de islem goren 10 farkli bankanmn Ekim 2016-Eyliil 2020 tarihleri arasindaki
“SocialBrands” platformundan alinan Facebook ve Twitter sosyal ag skorlar1 ile s6z konusu bankalarin
ayn1 doneme ait pay senedi getirileri arasinda iliskinin varlig1 incelenmistir. Diger ¢alismalardan farkli
olarak sosyal medya iletileri, takip¢i sayist veya begenileri degil sosyal medya kullanimini bir biitiin
olarak inceleyen sosyal medya skorlar1 ¢alismaya dahil edilmistir. S6z konusu sosyal medya skorlari
kullanilarak Tiirkiye i¢in yiiriitiillen herhangi bir ¢alismaya rastlanilmamistir. Dolayisi ile bu ¢alismanin
sosyal medya kullanimina yonelik biitiinciil bakis agisi ile literatiire katki saglayacagi diistiniilmektedir.
Caligmanin bundan sonraki ikinci boliimiinde sosyal medya kavramindan, sosyal medya kavraminin
giiniimiizde nasil algilandigindan ve yatirimcilar ve firmalar agisindan éneminden bahsedilmistir. Ugiincii
boliimiinde arastirma konusu ile ilgili daha dnce yapilmis ¢alismalara deginilmistir. Calismanin dordiincii
boliimiinde aragtirmanin verileri ve yontemi hakkinda bilgi verilmistir. Son olarak besinci boliimde ise
sonug ve Onerilere yer verilmistir.

2. Bankalarin Sosyal Medya Kullanimlar:

Sosyal medya; ortak ilgi alanlari, fikirleri, etkinlikleri ve deneyimleri olan kisilerin haberlerini,
fotograflarini, videolarimi ve etkinliklerini paylasarak bir araya gelmelerini saglayan bir ¢evrimigi
topluluk olarak tanimlanmaktadir (Faizi vd., 2013: 50). Sosyal medyanin, insanlara daha hizli ve kolay
erisim imkani sunmasi son yillarda bireylerin sosyal ve is hayatlarinda kendisine daha fazla yer
edinmesine neden olmustur. Teknolojideki gelisimin siirekli olarak artmasi ile internet ve sosyal medya
kullanim oranlarinda da kayda deger artiglar gozlemlenmistir.

Diinyada 3,6 milyar insanin aktif olarak sosyal medyay1 kullandig: ifade edilmektedir. Bu rakamin 2025
yilina kadar 4,41 milyara ulagsmasi beklenmektedir (Statista, 2020a). Tiirkiye’de ise 2020 yilinda aktif
sosyal medya kullanict sayist 54,34 milyondur. Bu rakamin 2025 yilinda ise 71,44 milyon aktif sosyal
medya kullanicisina ulasmas1 beklenmektedir (Statista, 2020b).

Internet platformlar: marka degeri yaratmak, rekabet avantaji elde etmek ve paydaslara yonelik iyi bir
itibar olusturmak icin etkili birer ara¢ olarak degerlendirilmektedir. Ancak sunulan bu avantajlardan
verimli bir sekilde fayda saglanabilmesi i¢in firmalarin sosyal medyayr miisterilere bilgi saglama,
paydaslarla baglanti kurma ve nihayetinde satis yapmak igin bir kanal olarak benimsemeleri
gerekmektedir. Sosyal medya, miisteriler ile kurulan dijital baglanti i¢in etkili bir ara¢ olabilmektedir.
Dolayis1 ile, firmalarla alakali sosyal medyada birakilan izler degersiz izler degil aksine kendi
pazarlarinda rekabet avantaji elde etmeleri i¢in son derece yararli bir ara¢ olabilmektedir (Tiago ve
Verissimo, 2013: 13).

Sosyal medya kullanimi iletisim kanallarin1 ve organizasyondaki etkinligi arttirmig, kurum veya
kurulusglardaki ekip tliyeleri arasindaki is birligini gelistirmis, c¢alisanlarin son gelismelerden haberdar
olmalarin1 ve baglantida kalmalarim saglamistir (Edosomwan vd., 2011: 8). Isletmeler agisindan
degerlendirildiginde ise benzer faydalarin varligi dikkat ¢ekmektedir. Sosyal medya kanallari ile
maliyetler azaltilabilmekte ve gelir yaratma potansiyeli artirilabilmektedir (Neti, 2011: 3).

Bankalar da miisteriler ile daha iyi iletisim kurabilmek ve marka bilinirliligini arttirabilmek i¢in sosyal
medyay1 aktif olarak kullanmaktadirlar. Bankalarin Facebook ve Twitter takipg¢i sayilari ilgili bankalara
ait Facebook ve Twitter sayfalarindan alinan verilere gore, 2008 yilinda sosyal medyay: ilk kullanmaya
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baslayan bankalardan birisi olan Garanti BBVA’nin 2021 yili itibari ile Facebook’ta 1,7 milyondan fazla,
Twitter’da ise 282 binden fazla takipgisi bulunmaktadir. 2010 yilinda sosyal medyada yerini alan
Akbank’in mevcut durumda Facebook’ta 1,42 milyondan fazla, Twitter’da ise 184 binden fazla takipgisi
bulunmaktadir. Bir katilim bankasi olan Albaraka Tiirk A.S.’in Facebook’ta 70 bini agkin takipgisi
Twitter’da ise 62 binden fazla takipgisi bulunmaktadir. Bir kamu sermayeli banka olan Halkbank’in
mevcut durumda Facebook’ta 579 bini askin takipgisi Twitter’da ise 224 bini agkin takipgisi
bulunmaktadir. Is Bankasi’nin hali hazirda Facebook’ta 365 bini askin takipgisi Twitter’da ise 222 bini
askin takipgisi bulunmaktadir. QNB Finansbank’in Facebook’ta 362 binden fazla takipgisi Twitter’da ise
109 bini askin takipg¢isi bulunmaktadir. Sekerbank’in hali hazirda Facebook’ta 48 bini agkin takipgisi
Twitter’da ise 21 binden fazla takipgisi bulunmaktadir. Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.$’ nin mevcut
durumda Facebook’ta 16 bini askin takipgisi Twitter’da ise 38 binden fazla takipgisi bulunmaktadir. Bir
bagka kamu bankasi olan Vakifbank’in mevcut durumda Facebook’ta 272 bini agkin takipgisi Twitter’da
ise 125 binden fazla takipgisi bulunmaktadir. Bir baska 6zel sermayeli banka olan Yap1 Kredi bankasinin
mevcut durumda Facebook’ta 1,3 milyonu askin takipgisi Twitter’da ise 211 binden fazla takipgisi
bulunmaktadir.?

Ayrica Akbank 2011 yilinda Global Finance tarafindan “Avrupa’nin En Iyi Sosyal Medyas1” ddiiliine
layik goriilmiistiir ve aym yil Finansbank Kristal Elma’da sosyal medya alaninda “El Openlerin Sok
Olsun” kampanyasi ile ikincilik 6diiliinii almigtir. Yap1 Kredi bankas ilk kez genglere yonelik kredi karti
olan “Play Card” ile sosyal medyaya girmistir (Tarhan, 2011). Dolayis1 ile bankalar faaliyetleri ile ilgili
her tiirlii proje, etkinlik, reklam, deneyim ve habere ait fotograf, video ve yazi paylasarak yatirimcilar ve
miisteriler ile birebir iletisim kurmaktadirlar. Ornegin Yap: Kredi bankasi Facebook sayfasinda
Siirdiiriilebilir Diinya Hedefiyle baslattigi “Sifir Atik Projesi’ni paylasmustir.®> Ayni sekilde Twitter’da is
Bankasi, ana sponsoru oldugu Tiirkiye Satrang Federasyonu’nun diizenledigi Tiirkiye Okul Satrang
Turnuvalari’nin baglamasmin heyecanimi paylastigim duyurmustur.® Bu proje ve etkinliklerin yani sira
bankalarin Twitter ve Facebook sayfalarinda yeni bir bankacilik {iriinii veya kampanyasiyla da
karsilagilabilmektedir. Genel olarak degerlendirildiginde sosyal medya diger sektorlere oldugu gibi
bankacilik sektorii i¢in de verimli, hizli ve kolay bir iletisim araci oldugu goriilmektedir. Dolayis1 ile
bankalarin sosyal medya kullanimlari ile finansal performanslari, sermaye yapilar1 ve pay senetlerinin
getirileri gibi bir¢ok mali yap1 faktorleri arasinda iliski olmasi olast goriilmektedir. S6z konusu iliskilerin
gecmis calismalar tarafindan degerlendirilmesine ¢alismanin bundan sonraki literatiir bdliimiinde yer
verilmistir.

3. Literatiir Ozeti

Firmalarin pay senedi getirilerinin tahmin edilmesi yatirimcilar, rakip isletmeler, akademisyenler ve daha
bircok paydas agisindan farkli giidiiler ile 6nemli goriilmektedir.

Firmalarin pay senedi getirilerinin tahmin edilebilmesine yonelik gerceklestirilen ilk arastirmalar rassal
ylirliylis teorisine ve Etkin Piyasalar Hipotezi (EPH)’ne dayanmaktadir. EPH’e gore pay senedi fiyatlari
rassal olarak olusmakta ve nihayetinde %50 dogruluk oranindan daha yiliksek bir oran ile tahmin
edilememektedir (Bollen vd., 2011: 1). Pay senedi fiyatlarindaki rassal yiiriiyiis teorisi iki farkli hipoteze
dayanmaktadir. Birinci hipoteze gore pay senedindeki ardisik fiyat degisimleri bagimsiz, ikinci hipoteze
gore ise fiyat degisimleri bazi olasilik dagilimina uygun olarak gerceklesmektedir (Fama, 1965: 35).
Diger bir bakis acisina sahip olan davramigsal finans ise bireylerin rasyonel olmadigimi ve bireylerin
davraniglarinin ve vermis olduklart kararlarin bilyilk oranda bireylerin duygularindan etkilendigini
savunmaktadir (Chung ve Liu, 2011: 1).

Davranigsal finans yaklagimina gore yatinmcilarin duyarlilifns ve duygulan pay senedi fiyatlarinin
olusumunun temel sebeplerinden olabilmektedir. Ozellikle yatimmcilarin  duyarlihig — arttiginda

3 Bankalarin Facebook ve Twitter takipgi sayilar1 ilgili bankalara ait Facebook ve Twitter sayfalarindan alimustir.
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yatirimcilar daha riskli varliklara yatirim yapabilmektedirler. Bu duygu yogunluguna bagli olarak olusan
talep, pay senedi fiyatlarim da arttirarak fiyatlarin olmasi gereken i¢sel degerin iizerine ¢ikmasina neden
olabilmektedir (Kim ve Kim, 2014: 708-710). Insan davramslarmin ve duygusal faktorlerin disa
vuruldugu platformlarin basinda yer alan sosyal medya platformlar: bireyler acisindan sadece haberlesme
aract degil aym1 zamanda davramis ve duygularin paylasilabilecegi bir iletisim aract olarak da
kullanilabilmektedir. Sosyal medya sadece bireylerin kullanimina degil isletmelerin de kullanimina agik
bir platform olarak isletmeler tarafindan farkl: giidiiler ile aktif olarak kullanilabilmektedir. Sosyal medya
platformlarinin isletmeler agisindan reklam, tanitim ve halka iligkiler ve hatta iirlin/hizmet satis1 amaciyla
kullanildigr dikkat ¢ekmektedir. Borsaya kote olan igletmeler ise bu amaglarin yani sira yatirimci ilgisini
cekebilmek dolayist ile daha fazla talep toplayabilmek amaciyla sosyal medya platformlarin
kullanabilmektedirler. Bu agidan degerlendirildiginde sosyal medya kullanimiin pay senedi getirileri
iizerinde etkili bir faktor olabilecegi diisiiniilmektedir. Gegmis arastirmalar incelediginde bu goriisii
destekleyen bazi bulgulara ulasildigr gorilmektedir. S6z konusu ¢alismalarda sosyal medya
platformlarinin farkli kullanimlariin borsalar {izerindeki etkisinin incelendigi goriilmektedir.

Sosyal medya platformlarindan Twitter araciligi ile atilan mesajlar ile pay senedi getirileri arasindaki
iligkinin New York Borsasi’nda iglem goren Apple ve Microsoft gibi biiyiik 6l¢ekli isletmeler bazinda
incelendigi bir arastirmada atilan tweetlerin pay senedi fiyatlarim1 Onemli derecede etkiledigi
belirlenmistir. Dolayisi ile Sermaye Varliklar1 Fiyatlama Modelinin varlik fiyatlarini belirlemede yetersiz
kaldig1 goriilmektedir (Fiala vd., 2015: 34). Riskin diginda farkli faktorlerin varlik fiyatlamasi iizerinde
etkili olabilecegi diisiincesi Etkin Piyasalar Hipotezi’ nin de sorgulanmasina yol agmistir. Bollen vd.
(2011: 6-7) Twitter paylasimlarinin pay senedi getirilerini tahmin etmede kullanilip kullanilamayacagini
yaklagik 2,7 milyon kullanicinin 9.853.498 adet Twitter paylasimlarini inceleyerek Dow Jones Borsasi
icin arastirmis ve kullanicilarin Twitter paylasimlarinda gézlemlenen 7 farkli ruh halinden bazilarinin
Dow Jones Borsasi’'nda islem goren pay senetlerinin fiyatlarinin Granger nedeni oldugunu ortaya
koymuslardir. Antweiler ve Frank (2004) tarafindan yiiriitiilen bir bagka arastirmada ise sosyal medya
kullanimlariin fiyat disindaki etkileri ortaya konulmustur. Antweiler ve Frank (2004: 1259) Dow Jones
Borsasi’nda islem goren firmalar bazinda yiirtitmiis oldugu arastirmada pay senedi mesajlarinin pazar
oynakliginin tahmin edilmesinde kullanilabilecegini gdstermistir. Bir bagka arastirmada ise duygusallik
¢ikarimlarinin pay senedi getirilerinin ve satiglarin tahmininde etkili olabildigi belirlenmistir (Arias vd.,
2013: 18-20). Twitter’da 17 milyondan fazla kullanicinin paylagsmis oldugu 476 milyon iletiden veri seti
olusturularak yiiriitiilen bir bagka arastirmada ise Twitter paylasimlarinda gozlemlenen sakinlik ve
mutluluk ruh hallerinin Dow Jones Borsasi’nda iglem goren pay senedi fiyatlarinin Granger nedeni
oldugu belirlenmistir (Mittal ve Goel, 2011: 2-5). Ancak Kuleshov (2011: 5) tarafindan Twitter
kullanicilarinin paylasimlarina iliskin farkli frekanstaki veri seti kullanilarak yiiriitiilen bir bagka
aragtirmada ise ruh hallerinin Dow Jones Borsasi’nda iglem goren pay senetlerinin fiyatlarinin nedeni
olmadig1 belirlenmistir. Dolayisi ile benzer konular {izerine yiiriitiilen ¢aligmalarda elde edilen bulgularin
farklilik gosterdigi sdylenebilir. Twitter paylasimlarinin igeriginin elde edilen farkli sonuglar iizerinde
etkili olabilecegi diistiniildiigiinde farkli sonuglarin beklenen bir durum oldugu ifade edilebilir.

Sosyal medyanin ve haber medyasinin pay senedi fiyatlari {izerindeki etkisinin arastirildig: bir ¢aligmada
New York Menkul Kiymetler Borsasi (NYSE), Amerikan Menkul Kiymetler Borsasi (AMEX) ve
NASDAQ Borsasi’'nda islem goéren sirketlerin yiiksek sosyal medya faaliyetlerinin yliksek getiri
oynaklig1 ve yiiksek islem hacmini beraberinde getirdigi belirlenmis, yiiksek haber medya faaliyetinin ise
tam aksi yonde hareket ettigi ortaya konulmustur (Jiao vd., 2016: 1). Bu noktada hangi sosyal medya
faaliyetlerinin pay senedi getirileri iizerinde etkili oldugunun belirlenmesinin s6z konusu faaliyetlere 6zel
onem verilebilmesi agisindan 6nemli oldugu diisiiniilmektedir.

Chung ve Liu (2011: 12) tarafindan Twitter igerikleri ile ilgili yiiriitiilen bir ¢alismada olumlu duygular
iceren mesajlar ile olumsuz duygular igeren mesajlar ayristirilmis ve sdz konusu mesajlar ile pay getirileri
arasindaki iligki incelenmigtir. Chung ve Liu (2011: 12) tarafindan elde edilen bulgular Twitter
duygusallik skoru pozitif olan firmalar i¢in pay senedi fiyatlar1 tahmin edilebilirken negatif olan
firmalarin pay senedi fiyatlarinin tahmin edilemedigini gostermistir. Kim ve Kim (2014: 708) “Yahoo!
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Finance”de yer alan 91 firmaya iliskin 32 milyondan fazla mesaji analiz ederek s6z konusu mesajlarda
yer alan yatirimci ilgisinin pay getirileri, volatilitesi ve islem hacmi iizerindeki etkisini incelemislerdir.
Analizler sonucunda, yatirimcei ilgisi ile pay getirilerinin tahmin edilemeyecegi ancak yatirimer ilgisinin
gecmis pay senedi performanslarindan pozitif yonde etkilendigi belirlenmistir. Pay senedi getirilerinin
yant sira sosyal medya kullaniminin finansal performans tizerindeki etkisini inceleyen ¢aligmalar da
bulunmaktadir. Bu c¢aligmalardan Teker ve Ersoy (2018: 298) bankalar ozelinde sosyal medyaya
kullanim1 ve finansal performans arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Aragtirma sonucunda sosyal medyay1
etkin kullanan bankalarin finansal performanslarinin diger bankalara kiyasla farklilastig1 belirlenmistir.

Literatiir genel olarak degerlendirildiginde Twitter ve Facebook takipgi sayilar1 ve kullanicr istatistikleri
ile cesitli menkul kiymetler arasindaki iligkilerin farkli yontemler kullanilarak analiz edildigi ve analiz
sonuclarinin uygulanan iilke ve yontem bazinda farklilik gdsterdigi goriilmektedir. Calismanin bundan
sonraki boliimiinde kullanilan veri ve arastirma yontemine iliskin bilgilere yer verilmistir.

4. Arastirmanin Verileri ve Yontemi

Calisgmada markalarin sosyal medya performanslarmi Slglimleyen bir degerlendirme platformu olan
SocialBrands (boomsocial.com, 2020) banka skorlar ile bankalarin pay senedi getirileri arasindaki iligki
incelenmistir. SocialBrands platformu tarafindan degerlendirme kapsamina alinan ve ayni zamanda
BiST’de islem goren firmalar ve bu firmalarin faaliyette bulundugu sektorler gdz oniine alindiginda
skorlarina ulagilabilen firma sayisinin en fazla Bankacilik sektoriinde yer almasi nedeniyle bankalar bu
caliyma kapsaminda ele almmustir. Bu nedenle BiST’de islem goren ve sartlar1 saglayan bankalarimn
sosyal medya skorlar1 ile pay senedi getirileri arasindaki iliski incelenmistir. Calismanin bundan sonraki
boliimiinde aragtirmanin verilerine iliskin bilgilere yer verilmistir.

4.1 Arastirmanin Verileri

Caligmada 10 farkli bankanin pay senedi getirileri ile sosyal medya skorlari arasindaki iliski
incelenmistir. Sosyal medya skorlar1 SocialBrands platformundan elde edilmis olup pay senedi fiyatlart
ise Finnet (finnet.com) veri tabanindan alinarak getiri serilerine doniistiiriilmistiir.

Firmalarin sosyal medya performans skorlarimin alindigi SocialBrands platformu, firmalarin sosyal
medya skorlarin1 aylik olarak hesaplamaktadir. Sosyal medya skorlar1 en yaygin sosyal medya kanallar
olan Facebook ve Twitter’da yer alan firmalar incelenerek hesaplanmaktadir. SocialBrands platformunda
sosyal medya skorlar1 Haziran 2016’dan itibaren hesaplandigindan bankalarin pay senedi fiyatlari i¢in de
ayni tarih baz alinmigtir. Daha fazla sayida bankanin pay senedi fiyatini analiz edebilmek i¢in aragtirma
dénemi Ekim 2016-Eylil 2020 olarak secilmistir. Yine ayni amagla bankalarin Facebook ve Twitter
skorlar1 goz oniinde bulundurulmus olup Instagram skorlari arastirma disinda birakilmigtir. Caligma
kapsaminda analize dahil edilen bankalara iligkin bilgilere Tablo 1°de yer verilmistir.

Tablo 1. Tiirkiye’de Ekim 2016-Eyliil 2020 Dénemleri Arasinda BIST’de islem Goren ve SocialBrands’te
Puanlandirilmis Olan Bankalar

1.  Akbank (AKBNK) 6. Tirkiye Halk Bankas: (HALKB)

2. Albaraka Tiirk Katilim Bankasi A.S. (ALBRK) 7. Tiirkiye Is Bankasi (ISCTR)

3. Garanti BBVA (GARAN) 8. Tirkiye Sinai Kalkinma Bankas1 A.S
(TSKB)

4. QNB Finansbhank (QNBFB) 9. Tirkiye Vakiflar Bankasi (VAKBN)

5. Sekerbank (SKBNK) 10. Yap1 ve Kredi Bankas1 (YKBNK)

Tablo 1°de verilen 10 farkli bankanin Ekim 2016-Eyliil 2020 tarihleri arasindaki pay senedi aylik kapanis
fiyatlar1 alinmis ve logaritmik getirilere doniistiiriilerek analizlerde kullanilmistir.
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Ilgili skorlarin hesaplanmasinda firmalarin takipgi sayilari, takipgi sayisindaki artis, sayfa yapilari, sayfa
bilgileri, iletiler, ileti tipleri, gelen begeniler, paylasimlar, yapilan yeniden paylasimlar, etkilesim
rasyolar1 vb. veriler dikkate alinmaktadir. S6z konusu sosyal medya skorlar1 0 ile 100 arasinda bir deger
alabilmektedir (boomsocial.com, 2020). Bankalarin analiz dénemleri itibari ile Twitter ve Facebook
skorlarina Sekil 1 ve Sekil 2°de yer verilmistir.

Sekil 1. Bankalarin Dénemler itibari ile Twitter Skorlarinin Grafigi

100

90

80

70

60

50

40

30

20

10

0
oOoN AN S VWO AN NS OO NN S OO NN O
A1 0000 1 10000010000+ 00O0OoO
N N R YN T S S S S S S S S S S S S S
O O NN MNMNMNMNODOOWOOWOWONW O O o) O O O O
A d A A A A A A A A A NN
O O O O O O 0O 0O 0000000000000 o o o
N AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN AN ANANANNNN
OAK OALB GAR OHLK OIS OQN @OSK OTSK OVAK OYK

Kaynak: Social Brands web sitesinden alinan veriler kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 1 incelendiginde, bankalarin Twitter skorlarinin incelenen donemler itibari ile benzerlik gdsterdigi
goriilmektedir. Bir bagka ifade ile bankalarin gergeklestirmis oldugu Twitter kullanimlarinin birbirlerine
yakin oldugu goriilmektedir. Ancak bazi donemler itibari ile farkli bankalarin 6ne ¢iktig1 bazi donemlerde
skorlara iligkin oynakligin arttig1 gézlemlenmistir. Buna gore, 2018 yili ii¢iincii ¢eyreginde ve 2019 yil
ikinci yarisindan itibaren skorlardaki degisimin daha volatil hale geldigi dikkat ¢ekmektedir. Bankalar
bazinda degerlendirildiginde ise Halk Bankasinin 2017 yili ikinci ¢eyrekten 2018 yili {iglincii ¢eyregine
kadar skorlarinin diger bankalara kiyasla nispeten daha yiiksek seyrettigi goriilmektedir. Is Bankasina ait
skorlarin donem donem Halk Bankasinin skorlarinin 6niine gegerek ilk siray1 aldig1 dikkat cekmektedir.

Sekil 2. Bankalarin Dénemler itibari ile Facebook Skorlarimin Grafigi
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Kaynak: Social Brands web sitesinden alinan veriler kullanilarak yazarlar tarafindan olusturulmustur.
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Sekil 2 incelendiginde, bankalarin Facebook skorlarinin incelenen dénemler itibari ile genellikle yatay
seyir izledigi goriilmektedir. Buna gore, bankalarin sahip oldugu Facebook skorlarinin birbirlerine yakin
oldugu ifade edilebilir. Genel olarak degerlendirildiginde bankalarin skorlarinin 2018 yili dérdiincii
ceyregine kadar diisiis trendi, bu tarihten sonra ise yiikselis trendi icinde girdigi goriilmektedir. Ancak
baz1 donemler itibari ile bazi bankalarin 6ne ¢iktif1 baz1 donemlerde skorlara iliskin oynakligin arttig
gbzlemlenmistir. Ayrica, 2019 yilindan itibaren skorlardaki degisimin daha volatil hale geldigi dikkat
cekmektedir. Bankalar bazinda degerlendirildiginde ise Halk Bankasinin 2017 yil1 ikinci ¢eyregi ile 2018
yili Ugiincii ¢eyregi arasindaki donemdeki skorunun diger bankalara kiyasla nispeten daha yiiksek
seyrettigi goriilmektedir. Is Bankasina ait skorlarm dénem donem Halk Bankasimin skorlarinin dniine
gecerek ilk siray1 aldigi goriilmektedir.

4.2 Arastirmanin Yontemi

Calismada Borsa Istanbul’da islem goren 10 adet bankanin sosyal medya skorlari ile pay senedi getirileri
arasindaki nedensellik iliskisi Granger nedensellik analizleri yardimi ile incelenmistir. S6z konusu 10
adet bankanin Ekim 2016-Eyliil 2020 donemleri arasindaki 48 donemlik pay senedi getirileri ve ayni
donemlere ait sosyal medya skorlar1 analize dahil edilmistir. Bu kapsamda 6ncelikle verilerin tanimlayici
istatistikleri Tablo 2’de gosterilmistir. Sonrasinda yatay kesit bagimliligt ve birim kok arastirmasi
yapilmis olup 10 adet bankanin Twitter sosyal medya skorlar1 (TW) ile bankalarin pay senedi getirileri
(GET) arasindaki ve ayni bankalarin Facebook sosyal medya skorlari (FC) ile bankalarin pay senedi
getirileri (GET) arasindaki iligki Granger Nedensellik testi ile incelenmistir.

Tablo 2. Tammlayic Istatistikler

GET FC T™W
Ortalama 0.006072 60.96578 65,44843
Maximum 0.977100 87,89660 86,81000
Minimum -0.260010 20,46730 31,24000
Standart Sapma 0.127677 13,81354 9,615229
Gozlem Sayisi 480 480 480

Tablo 2’de sunulan degerlere gore bankalarin Twitter skorlarmin en yiiksek degeri 86,81, Facebook
skorlarinin en yiliksek degeri ise 87,90°dir. Bankalarin Twitter skorlarinin en disiik degeri 31,24,
Facebook skorlarinin en diisiik degeri ise 20,47°dir. Bankalara ait pay senedi getirilerinin en yiiksek
degeri 0,97 iken en diisiik degeri -0,26’dir. Buna gore, bankalarin Twitter skorlarinin zaman i¢inde kayda
deger sapma gosterdigi dikkat ¢ekmektedir. Bir bagka ifade ile bazi bankalarin Twitter sosyal medya
platformunu kullanimlar1 donem dénem daha etkin iken bazi bankalarin Twitter kullanimlarinin oldukga
sinirli kaldig1 sdylenebilir. Benzer bir durumun Facebook skorlari i¢in de gecerli oldugu goriilmektedir.
Buna gore bankalarin Facebook kullanimlari arasinda dénemlere gore 6nemli bir farklilik oldugu ifade
edilebilir. Ayn1 sektdrde olmalarina ragmen bankalarin sagladiklar1 getiri oranlarinin da dénem ve/veya
banka bazinda Onemli  Olgiide  farklilastigni =~ goriilmektedir. ~ Tamimlayici  istatistiklerin
degerlendirilmesinden elde edilen bu sonuglar pay senedi getirilerindeki farklilasmanin bir bdliimiiniin
sosyal medya skorlarindaki farklilagsma ile agiklanabilmesinin miimkiin olup olmadig1 sorusunu giindeme
getirmektedir. Bu sorunun yanit bulabilmesi i¢in ekonometrik analizlere gereksinim duyulmaktadir.

Bu nedenle, calismada yer alan degiskenlere iligkin tanimlayici istatistiklerin verilmesinin ardindan panel
veri analizlerine geg¢ilmistir. Panel veri analizlerinin ilk adimi olarak bazi varsayimlarin test edilmesi
gerekmektedir. Bu kapsamda, ¢alismada ilk olarak degiskenlere yatay kesit bagimlilig1 testleri ve birim
kok smamalarn yapilmistir. Uygun birim kok testi yardimiyla duraganlik seviyeleri tespit edilmistir.
Sonraki agsamada ise degiskenler arasindaki iliski Granger nedensellik analizleri yardimu ile incelenmistir.

Granger (1969) tarafindan gelistirilen nedensellik analizi degiskenin gelecekteki degerlerinin tahmin
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edilmesinde diger degiskenlerin yararli bilgi saglayip saglamadigimi arastirmaktadir (Granger, 1969:
430). Nedensellik analizlerine gegilmeden Once degiskenlerin yatay kesit bagimliliginin arastirilmasi
gerekmektedir.

4.2.1 Yatay Kesit Bagimlihginin Incelenmesi

Yatay kesit bagimlilig1 her bir birim i¢in hesaplanan artik degerler arasinda korelasyonun var olup
olmadigimi ifade etmektedir. Panel verilerde yatay kesit bagimliliginin varliginin tespiti i¢in serilerin hem
yatay kesit boyutu (N) hem de zaman (T) boyutu 6nemlidir. Panelde T>N oldugu durumda yatay kesit
bagimlilig1 Breusch-Pagan (1980) LM testi ile analiz edilebilmektedir (Tatoglu, 2020: 238). Bu nedenle
10 adet bankanin 48 donemlik pay senedi getirileri ile Twitter ve Facebook skorlar1 Denklem-1’de yer
alan Breusch-Pagan LM testine tabi tutularak incelenmis ve elde edilen bulgular Tablo 3’de gosterilmistir

LMpgp = Tzin;;l 7:i+1 Dy 1)

Tablo 3. Yatay Kesit Bagimhilig1 Test Sonuclari

Degiskenler/Test GET ™ FC
Istatistik Olasihk Istatistik Olasihk Istatistik  Olasihk
Breusch-Pagan 1045,540 0,0000"" 120,2126 0,0000"" 341,6019 0,0000"

(1980) LM Testi

Not: HO: Yatay kesit bagimliligi yoktur. ~ simgesi %1 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Test istatistiklerinin olasilik degerleri %1’den kiiciik oldugundan “yatay kesit bagimliligi yoktur” bos
hipotezi reddedilmektedir. Bu durumda yatay kesit bagimliligi oldugu sonucuna ulagilmaktadir.

Yatay kesit bagimliligmmin var olmast durumunda ikinci nesil birim kok testleri uygulanmasi
gerekmektedir. Yatay kesit bagimliliginin siddeti homojen birimlere dogru gecildikge azalmakta ve hatta
bazen tamamen yok olabilmektedir. Dolayisi ile birimler arasi korelasyon s6z konusu oldugu durumlarda
birimlerin heterojen oldugu kabul edilmektedir (Tatoglu, 2020: 3-4). Sonuglar incelendiginde bankalarin
pay senedi getirileri ile Twitter ve Facebook skorlarini iceren degiskenlerde yatay kesit bagimliliginin
bulundugu goriilmektedir. Birimler arasi korelasyon s6z konusu oldugundan ¢aligmada ikinci nesil birim
kok testleri uygulanmustir.

4.2.2 Birim Kok Testi Sonuglart

Pesaran (2007), serilerin gecikmelerinin diizeylerinin ve birinci mertebeden farklarinin yatay kesit
ortalamalarmi Dickey Fuller regresyonuna faktorler olarak eklemistir. Bu testi de Yatay Kesit Dickey
Fuller (CADF) (Cross-sectional Augmented Dickey Fuller) olarak isimlendirmistir. CIPS (Yatay Kesit
Genisletilmis Im, Pesaran ve Shin Birim Kok Testi) test istatistigi ise CADF istatistiginin ortalamasidir
ve asagidaki gibi hesaplanmaktadir (Tatoglu, 2020: 84).

CIPS=N-tYN . CADF; (2)

CIPS test istatistigi degerleri Pesaran’in Monte Carlo kritik degerleri ile karsilastirilarak duraganlik
hipotezleri sinanmaktadir. Hesaplanan CIPS test istatistigi degerleri kritik tablo degerlerinden mutlak
deger olarak biiyiik ise Hy hipotezi (seride birim kok vardir) reddedilmektedir (Pesaran, 2007: 293).

CIPS testinin Hy hipotezi: Seriler birim kok igerir.
CIPS testinin Hy hipotezi: Seriler birim kok igermez.

Caligmada 10 adet banka igin hesaplanan pay senedi getirileri, Twitter ve Facebook skorlarinin
duraganliklar i¢in ikinci kusak birim kok testlerinden olan ve T>N durumunda kullanilabilen heterojen
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panel veri modeli olan CADF Panel birim kok testi uygulanmistir. Elde edilen sonuglar Tablo 4’de
gosterilmistir.

Tablo 4. CIPS Birim Kok Test Sonuclari

GET TW FC
Sabit Sabit ve trendli  Sabit Sabit ve trendli  Sabit Sabit ve trendli
CIPS 4,686 -8,063"" -2,98*** 6875 " -3,3007°  -6,660""

Not: Hy: Birim kok vardir. ~ simgesi %1 diizeyinde anlamhilig1 ifade etmektedir.

Optimal gecikme uzunluklar1 Akaike bilgi kriterine gore 10 olarak belirlenmistir. Panel istatistigi kritik
degerleri Pesaran (2007: 280-281) ¢alismasindaki Tablo II(b) ve Tablo II (c)’deki sabitli model ile sabitli
ve trendli i¢in sunulan kritik degerler ile karsilastirilmistir. Tablo 4’de sunulan birim kok testi
sonuglarindan elde edilen degerler, kritik degerler ile karsilagtirildiginda Hy hipotezi reddedilmektedir.
Bir baska ifade ile panel serilerinin tamami seviyede duragan oldugu kabul edilmektedir. Birim kdk
analizlerinin tamamlanmasimnin ardindan Granger (1969) tarafindan gelistirilen panel nedensellik
analizlerine gegilmistir.

4.2.3 Panel Granger Nedensellik Testi Sonuglart

Granger (1969) tarafindan gelistirilen Granger nedensellik analizi degiskenin gelecekte beklenilen
degerinin tahmin edilmesinde diger degiskenlerin yararli bilgi saglayip saglamadigimi aragtirmaktadir.
X’deki degisim Y’deki degisimden onde gergeklesiyorsa X’in Y’nin Granger nedeni oldugu ifade
edilmektedir (Granger, 1969:430).

Ho hipotezi: £;=0 (Y’den X’e dogru bir nedensellik iliskisi yoktur).
H; hipotezi: £;#0 (Y’ den X’e dogru bir nedensellik iligkisi vardir).

Tablo 5. Panel Granger Nedensellik Block Exogeneity Wald Testi Sonuglar:

Nedensellik Yonii Olasilik Degerleri

GET->TW [18,0388%]
(0,0543)

TW—GET [ 42,0269*6*1
(10,0000)

GET—FC [16,977511]
(0,0749)

FC—GET [25,861931
(0,0039)

Not: [ ]; ki-kare test istatistigi sonuglarmi, () ise olasilik degerlerini vermektedir. Optimal gecikme uzunluklart ise
Akaike bilgi kriterine gore 10 olarak belirlenmistir. = simgesi %10 diizeyinde, ~~ simgesi %1 diizeyinde anlamlilig1
ifade etmektedir.

Tablo 5’deki Panel Granger nedensellik testi sonuglart bankalarin Facebook ve Twitter skorlarinin pay
senedi getirilerinin %1 anlamlilik diizeyinde Granger nedeni oldugunu gostermektedir. Bunun yani sira,
pay senedi getirileri de bankalarin Facebook ve Twitter skorlarmin %10 anlamlilik diizeyinde Granger
nedeni oldugu belirlenmistir. Bir bagka ifade ile sosyal medya skorlar ile pay senedi getirileri arasinda
cift yonli bir nedensellik iliskisi bulunmustur.
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5. Sonug

Bu caligmada toplumun tiim kesimlerinde son dénemlerde artan sosyal medya kullanim ile firmalarin
pay senedi getirileri arasindaki iligkinin ortaya konulmasi amaglanmistir. Sosyal medya platformlari
bireylerin, firmalarin ve diger kuruluslarin zaman ve mekandan bagimsiz olarak kendilerini ifade
edebildikleri, basarilarmi, etkinliklerini ve hedeflerini dogrudan, daha hizli ve kolay bir yolla
iletebildikleri bir iletisim mecrasi haline gelmistir. Bankalar da miisteriler ile daha iyi iletisim
kurabilmek, marka bilinirliligini arttirabilmek ve yatirimer ilgisini ¢ekebilmek amaciyla sosyal medyay1
aktif olarak kullanmaktadir. Buna gore, bankalarin sosyal medya vasitasi ile yatirnmecilar ile bilgi
paylagiminda bulunarak miisterileri ile iliskilerini gelistirebilecekleri yeni nesil ve alternatif olarak ifade
edilebilecek bir iletisim kanalin1 aktif olarak kullandiklari gozlemlenmektedir. Diger taraftan sosyal
medyay1 bilgiye erismenin hizl1 ve kolay bir alternatifi olarak degerlendiren banka miisterileri de sosyal
medya aracilig1 ile yatirim ve benzeri finansal kararlarini yonetebilmektedirler. Dolayisi ile, bankalara
olan yatirimer ilgisinin artirilmasinda sosyal medya platformlari etkin bir ara¢ olarak degerlendirilebildigi
gibi yatirimcilar acisindan da sosyal medya platformlart finansal bilgilerin hizla yayildigi bir mecra
olabilmektedir. Bu noktada bankalarin sosyal medya kullanimlan ile pay senedi getirileri arasindaki
iligkinin ortaya konulmasinin yatirimcilar, banka yoneticileri ve politika gelistiriciler agisindan 6nemli
oldugu diisiiniilmektedir. Bu kapsamda bu ¢alismada BIST’de islem goren ve sosyal medya kullanan 10
farkli bankanm (Akbank, Albaraka Tiirk Katilim Bankasi A.S., Garanti BBVA, Halkbank, Is Bankasi,
QNB Finansbank, Sekerbank, T. Siai Kalkinma Bankasi A.S., Vakifbank ve Yap1 Kredi) Ekim 2016-
Eyliil 2020 donemleri arasindaki aylik pay senedi getirileri ile ayni bankalara ait Twitter ve Facebook
sosyal ag skorlar1 arasinda iligki incelenmistir.

Gecmis calismalar incelendiginde biitiinciil bir bakis acis1 ile sosyal medya faaliyetlerinin tamamini
dikkate alarak puanlayan bir endekse ait verilerin, pay senedi getirileri iizerindeki etkisinin incelendigi bir
bagka calismaya rastlanilmamistir. Bu kapsamda bu calismanin literatiire onemli katkilar sunacagi
diisiiniilmektedir. Caligsma kapsaminda 48 donemden olusan verilerin yatay kesit bagimliligi testleri ve bu
test sonuglaria gore birim kok testleri gerceklestirilmistir. Verilerde yatay kesit bagimliligi olmasindan
dolay1 ikinci nesil birim kok testleri uygulanmistir. Birim kok testi sonuglarina gore panel serilerin
seviyede duragan oldugu belirlenerek Granger nedensellik analizi uygulanmistir. Granger nedensellik
testi sonuglarina gore sosyal medya kullanan ve verilerine ulasilabilen bankalarin pay senedi getirileri ile
ayn1 bankalarin ayn1 donemlere ait Twitter ve Facebook skorlari arasinda ¢ift yonlii iliski bulunmaktadir.
Buna gore, Facebook ve Twitter skorlarmin pay senedi getirilerinin Granger nedeni, pay senedi
getirilerinin de Facebook ve Twitter skorlarinin Granger nedeni oldugu belirlenmistir. Bir baska ifade ile
bankalarin sosyal medya kullanimlarinin pay senedi getirilerinin tahmin giiciinii arttirdig1 ifade edilebilir.
Ayrica elde edilen bu bulgulara gore, s6z konusu bankalarin pay senetlerine yatirim yapanlarin ya da
yatirim yapmay1 planlayan potansiyel yatirimcilarin bankalarin sosyal medya iletisim kanallari ile
ilgilendikleri sGylenebilir. Bu arastirma ile elde edilen bulgular bankalarin pay senedi getirilerinin Twitter
ve Facebook skorlarinin nedeni oldugunu ortaya koymasi nedeniyle Etkin Piyasalar Hipotezi'ne ters
diismektedir. Calismada elde edilen bulgular Bollen vd. (2011), Fiala vd. (2015) Mittal ve Goel (2011) ve
Antweiler ve Frank (2004)’tin ¢alismalarinin sonuglar1 ile benzerlik gostermekte iken Chung ve Liu
(2011) ve Kuleshov (2011)’in ¢alismalarinin sonuglart ile uyumsuzdur. Elde edilen farkli sonuglarin
kullanilan yontem, iilke 6rnekleri ve bankacilik sektorii 6zelinde farklilastigi diistiniilmektedir. Bir bagka
ifade ile elde edilen bulgularin Chung ve Liu (2011) ve Kuleshov (2011)’in ¢aligmalari ile aksi yonde
sonuglari olmasi analize dahil edilen sektor ve iilke farkliligindan kaynakli olabilecegi gibi kullanilan
analiz yontemlerinin farkli olmasindan da kaynaklanabilecegi diisiiniilmektedir.

Degisen diinyanin pargast olmaya 6zen gostererek 6deme araclarindaki yenilik¢i ve hizli anlayisin yani
sira ticarete aracilik eden bankalar marka bilinirliligi agisindan yeni stratejiler gelistirebilmektedir. Sosyal
medyanin kullanimu ile paydaslarla siirekli, hizli ve kolay sekilde etkilesimde bulunmak da bu stratejiler
arasinda yer alabilmektedir. Yiriitiilen analizler neticesinde Tiirkiye’deki analize konu olan bankalarin
pay senedi fiyatlarinin olusumunda bankalarin sosyal medya kullanimlarinin rol oynadigi ortaya
konulmustur. Yatirimcilar ile birebir etkilesimde olmak, onlari bankanin faaliyetleri ile ilgili her tiirlii
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proje, etkinlik, haber ve elde edilen basarilardan haberdar etmek ¢ift tarafli dinamik bir iliski ortaya
koymaktadir. Bu durum yatirimcilarin bankalar hakkinda her tiirlii bilgiye kolay, dogru, hizli ve diisiik
maliyetli ulagsmalarin1 saglayabilmektedir. Calismadan elde edilen bulgulara gore, bankalarin sosyal
medya platformlarmi etkin bir iletisim araci olarak kullanmalari durumunda pay senedi fiyatlarim
dolayist ile getirilerini etkileyebilme olasiliklar1 bulunmaktadir. Yatirimer bakis  agist ile
degerlendirildiginde ise sosyal medya skorlarmi takip ederek pay senedi getirilerinin tahmin giicii
artirilabilmektedir. Yatirimcilarin yatirim yapmis olduklari veya yapmayi planladiklart firmalar ile
etkilesimde bulunabilmeyi, istedikleri zaman kolay ve hizli bir sekilde bilgi sahibi olabilmeyi
onemsedikleri diisiiniildiigiinde, ulasilan bu sonuglarin yatirimcilar ve bankalar agisindan énemli oldugu
diisiiniilmektedir.

Birgok arastirmada oldugu gibi bu calismada da bazi kisitlar bulunmaktadir. Temel olarak veri kisiti
nedeniyle analize dahil edilemeyen bankalarin ilerleyen donemlerdeki verilerinin eklenerek bundan
sonraki calismalarda incelenmesinin literatlire ayrica katki sunacaglt ve sonuclarin karsilastirilabilir
olmasina imkan tanryacag diistiniilmektedir.
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